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AMB Beklentiler Dogrultusunda Politika Faizlerini Sabit Tuttu

» ABD’de haziran ayinda Sanayi Uretimi ve Kapasite Kullanim Orani aylik bazda sirasiyla yizde

0,6 ve yuzde 0,5 oranlarinda artis gosterirken perakende satislarda ise aylik bazda bir degisim
gozlemlenmedi. Amerikan ekonomisinin mevcut durumuna iliskin olarak degerlendirmelerinin
yer aldigi Bej Kitap raporunun temmuz sayisinda fiyat artiglarinin ilimli oldugu, istihdamin da
iimli artis kaydettigi vurgulanirken ekonominin gelecegine iliskin belirsizliklerin artmasiyla
birlikte kisa vadeli goérinimde bUyldmenin yavaslayacagl ifade edildi. Ayni doénemde
Philadelphia Fed imalat Endeksi, aylik bazda 13 puan artarak 13,9 degerine yikseldi ve
ekonomik faaliyetlerde genislemeye isaret etti. San Francisco Fed Bagkani Mary Daly ise
makroekonomik gdérinime iliskin yaptigi aciklamalarda faiz indirimi ¢agrisi yapmadan 6nce
enflasyonun yuzde 2 hedefine geri déndugtine dair daha fazla gliven aradigini ve faiz indirimi
olasiligl konusunda sabirli olunmasi gerektigini ifade etti. Ekonomik veri takviminde bu hafta
ABD’de Mevcut Konut Satislari, insaat izinleri, Mal Ticaret Dengesi, Otomotiv Haric Perakende
Stoklari, S&P Global Bilesik Satin Alma Mudurleri Endeksi, Yeni Konut Satiglari, Cekirdek
Dayanikli Mal Siparisleri, Kisisel Tiketim Giderleri, 2. Ceyrek Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYiH),
takip edilecek. Euro Bolgesi'nde ise; Tuketici Guveni, S&P  Global Bilesik Satin  Alma
Mudurleri Endeksi (PMI), Almanya Isletme Beklentileri, Almanya Mevcut Degerlendirme,
Almanya Ifo is Iklimi Endeksi ve GFK Tiketici Giiven Endeksi yakindan izlenecek.

Euro Bolgesi'nde haziran ayinda Nihai Enflasyon, beklentiler dogrultusunda aylik bazda yizde
0,2 ve yillik bazda yuzde 2,5 oranlarinda artis gosterdi. Enflasyon verisini takiben gerceklesen
para politikasi kurulu toplantisinda ise Avrupa Merkez Bankasi (AMB), beklentiler dogrultusunda
mevduat ve marjinal fonlama faizlerinde degisiklige gitmeyerek politika faizlerini sabit tuttu.

Asya tarafinda ise Cin'de ekonomik faaliyet 2024 yili ikinci geyreginde yillik bazda yuzde 4,7
oraninda buytyerek beklentilerin altinda kaldi. Aciklanan ekonomik blydme verisini takiben, Cin
Merkez Bankasi (PBOC) gdsterge faizlerinde siirpriz bir bicimde 10 baz puan indirime giderek
gosterge niteligindeki 1 ve 5 yillik faiz oranlarini yiizde 3,35 ve ytzde 3,85 seviyelerine dtsurdu.

Yurt icinde ise Merkez Bankasi, TUIK ve diger kurumlar gesitli verileri yayimladi:
e TCMB'nin resmi rezerv varliklari haziran ayinda ayllkk bazda ytzde 0,5 oraninda

azalarak 142 milyar 900 milyon dolar seviyesinde gerceklesti.

e Konut satiglari haziran ayinda yillik bazda yuzde 5,2 oraninda dtserek 79 bin 313
adet seviyesinde gercgeklesti.

e Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody's, Turkiye'nin kredi notunu B3
seviyesinden B1 seviyesine dogru 2 kademe yukseltirken not gérunimunt de pozitif
olarak korudu.
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Haftalik Durum

12.07.2024 19.07.2024 Haft.al.lk 2024 lelllr.1daki 2023 lelln.1daki 2022 lelllr.1daki 2021 lelllr.1daki
Degisim Degisim Degisim Degisim Degisim

XK050 10,422 10,576 1.5% 38.7% 32.6% 210.3% 22.5%
XU100 11,065 11,156 0.8% 49.3% 35.6% 196.6% 25.8%
USDTRY 32.99 33.02 0.1% 12.0% 57.5% 39.6% 80.3%
DXY 104.26 104.40 0.1% 3.0% -2.1% 8.2% 6.4%
US-10-yil 4.19 4.25 1.4% 9.5% 0.0% 156.3% 65.1%
TR-10-yl 27.70 27.98 1.0% 4.6% 169.4% -59.2% 88.5%
TR-2-yil 40.68 42.03 3.3% 5.9% 298.0% -56.1% 51.7%
CDS (5-yil) 251.66 251.90 0.1% -9.4% -45.2% -10.5% 84.8%
Ons Altin 2,422.00 2,401.00 -0.9% 16.4% 13.1% -0.3% -3.7%
Gram Altin 2,562.00 2,550.00 -0.5% 30.0% 78.9% 40.4% 721%
Gram Giimiig 32.64 31.04 -4.9% 37.3% 57.1% 44.9% 57.4%

Uluslararasi @

ABD’de perakende satiglar, haziran ayinda aylik bazda degisim géstermezken yillik bazda ise yluzde
2,3 oraninda artarak 704 milyar 300 milyon dolar seviyesinde gergeklesti. ABD Ticaret Bakanligi
tarafindan haziran ayina iligkin olarak agiklanan perakende satis verilerine gore; tlke genelinde perakende
satiglar aylik bazda degisim gostermezken yillik bazda ise yizde 2,3 oraninda artarak 704 milyar 300
milyon dolar seviyesinde gerceklesti. Alt kirllimlar incelendiginde; benzin istasyonlari, motorlu arag ve
parcalarinin satildigi magazalar ile spor malzemeleri, hobi UrUnleri, muzik GrGnleri ve kitap satilan
magazalardaki satiglarda dusus gdzlemlenirken magaza digi perakendeciler, yapi malzemelerinin satildigi
magazalar, saglik ve kisisel bakim magazalari, giyim, mobilya, elektronik, genel mal magazalari ile gesitli
magaza perakendecilerindeki ve yiyecek igecek hizmetinin sunuldugu verlerdeki satislarda ise artis
gerceklesti.

ABD’de haziran ayinda Sanayi Uretimi ve Kapasite Kullanim Orani aylik bazda sirasiyla yizde 0,6 ve
ylUzde 0,5 oranlarinda artis gosterdi. Amerikan Merkez Bankasi (Fed) tarafindan haziran ayina iliskin
olarak aciklanan Sanayi Uretimi ve Kapasite Kulanim verilerine gore, sanayi Uretimi aylk bazda
beklentilerin Gzerinde ylzde 0,6 oraninda artarken kapasite kullanim orani da beklentilerin Gzerinde 0,5
puan artarak ylizde 78,8 seviyesine ulasti. Ayni dénemde sanayinin altinda ele alinan imalat sanayi
grubunun Uretimi de aylik bazda beklentilerin Uzerinde yuzde 0,4 oraninda artis gosterdi.

Fed, Amerikan ekonomisinin mevcut durumuna iligkin olarak degerlendirmelerinin yer aldigi Bej Kitap
raporunun temmuz sayisini yayimladi. Raporda; tiketicilerin yalnizca gerekli olan Urlnlere yonelmesiyle
fiyat artiglarinin ilmli oldugu, istihdamin da iliml artis kaydettigi ve Ekonominin gelecegine iliskin
beklentiler, yaklasan secimler, i¢ politika, jeopolitik catismalar ve enflasyona iliskin belirsizlik nedeniyle
gelecek 6 ayda blylimenin daha yavas olacagi beklentileri aktarildi.

Philadelphia Fed imalat Endeksi, temmuz ayinda aylik bazda 13 puan artarak 13,9 degerine yikseldi.
ABD Merkez Bankasi Philadelphia Fed tarafindan temmuz ayina iliskin olarak agiklanan imalat endeksine
gore, imalat endeksi aylik bazda 13 puan artarak 13,9 degerine yuikseldi ve beklentilerin Gzerinde
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gerceklesmis oldu. Alt kinlimlar incelendiginde, ayni dénemde yeni siparis endeksi, aylik bazda 23 puan
artarak 20,7 degerine ulasirken sevkiyat endeksi de 35 puan artarak 27,8 degerinde gerceklesti. Ayrica,
istihdam endeksi 18 puan artis gostererek 15,2 degerinde kaydedildi. Boylelikle agiklanan veriler
genislemeye isaret etmis oldu.

San Francisco Fed Bagkani Mary Daly, makroekonomik gérinime iligkin agiklamalarda bulundu. Daly,
faiz indirimi gagrisi yapmadan 6nce enflasyonun yiizde 2 hedefine geri dondugine dair daha fazla gliven
aradigini soyledi. Ayrica Daly, para politikasinin su anda dengeleyici bir harekette oldugunu, "Faiz oranlarini
normallestirmek icin cok erken harekete gecmek ve enflasyonun hedefimizin altinda veya Ustiinde kalmasi
bir risktir ve ¢ok uzun slre bu hedefte kalip isglclu piyasasini sekteye ugratma riski vardir" dedi ve faiz
indirimi olasiligl konusunda sabirli olunmasi gerektigini ifade etti.

Avrupa Merkez Bankasi (AMB), beklentiler dogrultusunda mevduat ve marjinal fonlama faizlerini
siraslyla ylzde 4,25, 3,75 ve 4,50 seviyelerinde sabit tuttu. Aciklanan karar metninde AMB; faizleri
gerektigi muddetce kisitlayici tutma taahhudint yinelerken kisitlayicili§in seviyesinin ve siresinin verilere
bagli olacagini belirtti. Ayrica, Euro Boélgesi'nde fiyat baskilarinin hala yUksek oldugu ve manset
enflasyonun 2025 yilina kadar hedefin Uzerinde kalacagi aktarildi.

AB’de Dig ticaret dengesi mayis ayinda 9 milyar 700 milyon Euro tutarinda fazla vermis oldu. Avrupa
Istatistik Ofisi (Eurostat) tarafindan mayis ayina iligkin olarak aciklanan uluslararasi ticaret verilerine gére;
Avrupa Birliginin (AB) ihracati yillk bazda ylizde 0,6 oraninda azalarak 216 milyar 300 milyon Euro
seviyesinde gerceklesirken Birligin ithalati da yillik bazda yizde 6,2 oraninda duserek 206 milyar 600
milyon Euro seviyesinde gerceklesti. Boylelikle dis ticaret dengesi 9 milyar 700 milyon Euro tutarinda
fazla vermis oldu.

Cin Merkez Bankasi (PBOC) gosterge faizlerinde 10 baz puan indirime gitti. Cin Merkez Bankasi
(PBOC) kisa vadeli temel politika faizini 10 baz puan dusurerek ylzde 1,7 seviyesine, bir yillik kredi faiz
oranini (LPR) ylzde 3,45 seviyesinden ylzde 3,35 seviyesine, bes yillik kredi faiz oranini (LPR) ylzde 3,95
seviyesinden ylzde 3,85 seviyesine indirdi.

Yurt [gi @ﬂ

TCMB mayis ayina iliskin olarak Uluslararasi Yatirim Pozisyonu (UYP) istatistiklerini yayimladi. Turkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan mayis ayina iligkin olarak aciklanan Uluslararasi Yatirm
Pozisyonu (UYP) Istatistiklerine gore; Turkiye'nin yurt disi varliklar, 2023 yili sonuna gére yiizde
1,4 oraninda artarak 337 milyar 300 milyon dolar seviyesine ulasirken ytkumliltkleri de ylzde 10,2
oraninda artarak 670 milyar 900 milyon dolar seviyesinde gergeklesti. Boylelikle Tarkiye'nin yurt digi
varliklari ile yurt disina olan yukamlaldklerinin - farki  olarak tanimlanan net UYR 2023 yili
sonunda gerceklestigi eksi 275 milyar 800 milyon dolar s*eviyesinden 2024 yili mart ayl sonunda eksi
333 milyar 500 milyon dolar seviyesine geriledi.

TCMB'nin resmi rezerv varliklar haziran ayinda aylik bazda yizde 0,5 oraninda azalarak 142 milyar
900 milyon dolar seviyesinde gergeklesti. Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan
haziran ayina iliskin olarak yayimlanan Uluslararasi Rezervler ve Déviz Likiditesi Istatistiklerine gére, resmi
rezerv varliklar aylik bazda yluzde 0,5 oraninda azalarak 142 milyar 900 milyon dolar seviyesinde
gerceklesti. Alt kalemler incelendiginde, déviz varliklari 77 milyar 400 milyon dolar seviyesinde, altin
cinsinden rezerv varliklar 58 milyar 100 milyon dolar seviyesinde gercgeklesti. Ayrica TCMB'nin yurt igi ve
yurt disi yerlesik bankalarla yapmis oldugu swap islemlerinden dogan net déviz ve altin yakimlalik tutar
27 milyar 800 milyon dolar seviyesinde kaydedildi.

TCMB mayis ayina iliskin olarak Ozel Sektérin Yurt Disindan Sagladigi Kredi Borcu Gelismeleri verisini
yayimladi. Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan mayis ayina iligkin olarak yayimlanan
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Ozel Sektérin Yurt Disindan Sagladigi Kredi Borcu Gelismeleri verisine gore; 6zel sektériin yurt disindan
sagladigi toplam kredi borcu, 2023 yil sonuna gére 4 milyar 500 milyon dolar tutarinda artarak 168 milyar
500 milyon dolar seviyesine ulastl. Ayni dénemde 6zel sektorln yurt disindan sagladigi toplam kredi
borcu vadesine gore incelendiginde; uzun vadeli kredi borcunun 2 milyar 400 milyon dolar tutarinda
artarak 157 milyar 300 milyon dolar seviyesine, kisa vadeli kredi borcunun ise 2 milyar 100 milyon dolar
tutarinda artarak 11 milyar 200 milyon dolar seviyesine ulastigi gézlemlendi.

Konut fiyatlari mayis ayinda Ulke genelinde reel olarak yillik bazda yizde 14,9 oraninda geriledi. TCMB
tarafindan mayis ayina iliskin olarak yayimlanan Konut Fiyat Endeksine (KFE) goére, Ulke genelinde konut
fiyatlari nominal olarak aylik ve yillik bazda sirasiyla yizde 1,3 ve ylzde 45,0 oranlarinda artis gostererek
1273,5 seviyesinde gerceklesti. Ayni dénemde endeks, reel olarak ylizde 14,9 oraninda dists kaydetti.
Alt kirilimlara bakilacak olursa, Yeni Konutlar Fiyat Endeksi ve Yeni Olmayan Konutlar Fiyat Endeksi sirasiyla
yillik bazda ylzde 48,8 ve ylzde 45,4 oranlarinda yikselerek 1414,9 ve 1258,5 seviyelerinde gergeklesti.

Kisa vadeli disg borg stoku, mayis ayinda 2023 yil sonuna gére ylzde 3,6 oraninda artarak 182 milyar
500 milyon dolar seviyesinde gerceklesti. TCMB tarafindan mayis ayina iliskin olarak yayimlanan Kisa
Vadeli Dig Borg istatistiklerine gére, kisa vadeli dis borg stoku 2023 yil sonuna gére yizde 3,6 oraninda
artarak 182 milyar 500 milyon dolar seviyesinde gergeklesti. Alt kirilimlar incelendiginde, ayni dénemde
bankalar kaynakli kisa vadeli dis bor¢ stoku yizde 11,1 oraninda artarak 76 milyar 600 milyon dolar
seviyesine ulasirken diger sektorlerin kisa vadeli dis borg stoku ise ylzde 0,1 oraninda artarak 61 milyar
600 milyon dolar seviyesine yUkseldi.

Hizmet Gretimi, mayis ayinda aylik bazda yizde 1,3 ve yillik bazda yizde 0,8 oraninda artis gésterdi.
Turkiye Istatistik Kurumu (TUIK) tarafindan mayis ayina iliskin olarak yayimlanan Hizmet Uretim Endeksine
gore, hizmet Uretimi aylik bazda yUzde 1,3, yillik bazda yUzde 0,8 oraninda artis gdsterdi. Alt kinlimlar
yillik bazda incelendiginde, konaklama ve yiyecek hizmetleri yizde 5,9 oraninda, idari ve destek hizmetleri
yUzde 5,0 oraninda, bilgi ve iletisim hizmetleri ylzde 4,6 oraninda, gayrimenkul ylzde 0,4 oraninda artarak
hizmet Gretiminin yillik bazda yikselisinde etkili oldu. Ayni donemde ulastirma ve depolama hizmetlerinin
ve mesleki, bilimsel ve teknik hizmetlerinin Uretimleri ise sirasiyla ylzde 2,5 ve yizde 0,2 oranlarinda
dusus gosterdi.

Tarim-UFE, aylik ve yillik bazda sirasiyla yiizde 1,95 ve yizde 54,58 oranlarinda artis gésterdi. TUIK
tarafindan haziran ayina iligskin olarak yayimlanan Tarim Urinleri Uretici Fiyat Endeksine gére, Tarm
artnleri Uretici genel fiyat dizeyi aylik ve yillik bazda sirasiyla yuzde 1,95 ve ylzde 54,58 oranlarinda artis
gosterdi. Alt kinlimlar aylik bazda incelendiginde UFE; tek yillik (uzun émurlii olmayan) bitkisel Uriinlerde
yUzde 9,72, balik ve diger balikgilik Grtnleri; su Grinleri; balikgilik icin destekleyici hizmetlerde yizde 2,17
tarim ve avcilik Grdnleri ve ilgili hizmetlerde ylzde 1,99 ve orman UrUnleri ve ilgili hizmetlerde yizde 0,59
oranlarinda artarken ¢ok yillik (uzun 6murlt) bitkisel Grinlerde ise yuzde 4,23 oraninda azald.

Tarimsal girdi fiyat endeksi mayis ayinda aylik bazda ytzde 0,9 ve yillik bazda yizde 53,1 oranlarinda
artis kaydetti. Turkiye istatistik Kurumu (TUIK) tarafindan mayis ayina iliskin olarak yayimlanan Tarimsal
girdi fiyat endeksine (Tarim-GFE) gore, Tarim-GFE aylik bazda ylzde 0,9 ve yillk bazda ylzde 53,1
oranlarinda artis kaydetti. Ana gruplar incelendiginde, tarimda kullanilan mal ve hizmetler endeksi aylik
bazda yUzde 0,63, tarimsal yatirima katki saglayan mal ve hizmetler endeksi de ylzde 2,2 oraninda artis
gosterdi. Alt gruplar incelendiginde ise; aylik bazda bina bakim masraflarl yizde 3,3, tohum ve dikim
materyalleri ylzde 2,3 ve malzemeler ylizde 2,3 oranlarinda yUkselis gosterdi.

TUIK 2023 yilina iligkin olarak il Diizeyinde isglict istatistiklerini yayimladi. Tirkiye istatistik Kurumu
(TUIK) tarafindan 2023 yilina iliskin olarak agiklanan il Diizeyinde isgtiicti Istatistiklerine gére, issizlik orani
en dusUk il ytzde 4,8 orani ile Sinop olurken igsizlik orani en yiksek il ise ylzde 23,3 orani ile Hakkari
oldu. Ayni dénemde istihdam orani en yiksek yolan il yizde 58,2 orani ile Ardahan olurken istihdam orani
en dustk olan il ise yizde 35,5 orani ile Siirt oldu. Ayrica, isglicine katilma orani en yUksek olan il ylzde
61,7 orani ile Ardahan olurken isglictine katilma orani en disUk olan il ise yUzde 38,5 orani ile Siirt oldu.
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Konut satiglari haziran ayinda yillik bazda yizde 5,2 oraninda digerek 79 bin 313 adet seviyesinde
gergeklesti. Turkiye Istatistik Kurumu (TUIK) tarafindan haziran ayina iliskin olarak aciklanan Konut Satis
Istatistiklerine gére, tilke genelinde 79 bin 313 adet konut satildi. Béylelikle konut satiglarinda yillik bazda
ylzde 5,2 oraninda disUs gerceklesti. Ayni donemde ipotekli konut satiglarl yilllk bazda ylzde 49,4
oraninda azalarak 6 bin 813 adet seviyesinde gerceklesirken ikinci el konut satislari da yillik bazda yizde
6,7 oraninda azalarak 53 bin 888 adet seviyesinde gerceklesti. Ayrica yabancilara yapilan toplam konut
satigl yillik bazda ylUzde 45,1 oraninda duserek bin 440 adet seviyesine geriledi.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody’s, Turkiye'nin kredi notunu B3 seviyesinden B1
seviyesine dogru 2 kademe yukseltirken not gérinimind de pozitif olarak korudu. Moody's tarafindan
yapilan aclklamaya goére, not artinm kararina gerekge olarak ydnetisimdeki iyilesmeler ve 6zellikle
ortodoks para politikasina kararli ve giderek daha iyi yerlesen geri donis gosterildi. Ayrica siki politika
durusunun Turkiye'nin yiksek dis kirilganligini 6nemli élctde azalttigina pozitif géruniman yukari yonla
risk dengesini yansittigi aktarild.
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Oncl Gostergeler
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Donem

Gosterge
Sanayi Uretimi
imalat PM|

Mayis
Haziran
WEWS
Mayis
Mayis
WS

Kapasite kullanim orani (m.d.)
lthalat - (sermaye mallari) (yilik)
fthalat - (ara mallari) (yillk)
ithalat - (tiketim) (yillk)

Yeni Kredi bilyimesi (haftalk), TL Temmuz (2.Hafta)
Tiketici gliven endeksi Haziran
Perakende sekiori gliven endeksi (m.d.) WEWS
insaat sektbrii giiven endeksi (m.d.) WS

Yeni Otomotiv satilari (yillik) Haziran

Yeni Konut satislari - toplam (yillik) Haziran

Yeni Konut satislari - kredili (yillik) Haziran
TUFE Haziran
TUFE Beklentsi (yil sonu) Haziran
Perakende satis hacmi (yillik) Mayis
Cari Denge (mlr USD)
Issizlik Orani (m.d.)

Yeni Dolarizasyon Temmuz (2.Hafta)

Biylim
Kuveyt Tiirk Portfoy tarafindan giivenilir kaynaklardan veri alinarak hazirlanmigtir.

0,27 milyar (+)

Disus
Stabilite belirtir

Onceki Veri
-0.7%
484
77.0%
3.2%
-1.1%
30.0%
0.3%

Referans Noktasi

50.0

0.9%

1M11.7
88.3
-5.3%
-52%
-49.4%
71.6%
43.52%

115.5
88.6
-10.1%
-2.4%
-63.9%
75.5%
43.64%

5.8%

10.2%

0,59 milyar (-)

belirtir

e belirtir

Burada yer alan yatirim, bilgi, yorum ve tavsiyeleri, Kuveyt Tiirk Oz

tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye

\doéurmayabilir.

tarafindan hazirlanmakta olup yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar

tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedene, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

~

el Bankacilik misterileri icin Kuveyt Tlrk Portfoy

ozel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
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