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Bu rapor; Dunya ve Turkiye ekonomisindeki guncel gelismeleri, guvenilir
kaynaklardan elde edilen veriler ile yansitmaya yonelik olarak,
hazirlanmigtir. Herhangi bir yatirim tavsiyesi icermez.
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Nato Konjonktlrinde Zirve...

Bu hafta hem i¢c hem de dis politikanin odagi NATO liderler zirvesinde idi: Birkac yil
oncesine, 2019 vyilina geri gittig§imizde Fransa cumhurbaskani Macron’un The
Economist’e verdigi bir roportajda Nato’yu beyin olimi gerceklesen bir kurum
olarak tanimladigini hatirlar gibiyiz...

(https://www.economist.com/europe/2019/11/07/emmanuel-macron-warns-europe-

nato-is-becoming-brain-dead)
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Macron’un bu aciklamayr yapmasina neden olan baslica iki gerekce vardi: ilki
Suriye’den askerlerini ceken ABD’nin bu durumu Nato Uyelerine danismamasi ki o
zamanlar ABD’'nin basinda su anda davalari ile gindem olan Trump vardi.

Macron ikinci ve en kuvvetli gerekce olarak ise Turkiye’nin Suriye’de yaptigl
operasyonlari isaret etmis ve Esad’in Turkiye'ye savas ilan etmesi halinde meshur 5.
madde olan Nato muttefiklerine saldiri kuralinin  gecerliligi konusunda ise
bilmiyorum seklinde bir cevap vermisti...

Bu aciklamanin ardindan uzunca bir sire Nato ve BM gibi benzeri uluslararasi
orgltlerin varligi ve amaci sorgulandi; Nato’nun konjonktlrt adeta dibi gordd...

O zamandan bu tarafa gecen zaman az olsa da dinya tarihine c¢ok 6nemli ve
benzersiz olarak gecen bir pandemi krizi ve ardindan ikinci diinya savasindan sonra
ilk kez Avrupa’da bir savas gorulmus oldugundan cok fazla sey degismis olacak ki
tekrar Nato, soguk savas zamanindan bile daha 6nemli hale gelerek, liderler zirvesi
ile populerliginde de zirve yapti!


https://www.economist.com/europe/2019/11/07/emmanuel-macron-warns-europe-nato-is-becoming-brain-dead

NATO Liderler Zirvesinde One Cikanlar

O Zirvede siphesiz en 6nemli gelisme Rusya’nin varlik alanini daraltmak adina
Finlandiya ve isvec’in Nato basvurusuna Turkiye’nin teror kaygilar ile  koymus
oldugu cekincenin kalkmasi oldu.

O Madrid'deki NATO liderler zirvesi o6ncesinde Cumhurbaskani Recep Tayyip
Erdogan'in NATO Genel Sekreteri Jens Stoltenberg, Finlandiya Cumhurbaskani Sauli
Niinisto ve isvec Basbakani Magdalena Andersson'la yaptigl dortli gérismenin
ardindan, Turkiye'nin bu iki tlkenin NATQO'va Uyelik basvurusunu destekleyecegi
aciklandi.

O NATO Genel Sekreteri Stoltenberg, "Finlandiya ve isvec'in NATO'va katiimasinin
yolunu acan bir anlasmaya vardigimizi duyurmaktan mutluluk duyuyorum" dedi ve
ekledi:

O "Turkiye, Finlandiya ve isveg, silah ihracati ve terdrle micadele de dahil olmak tzere
Turkiye'nin kaygilarina yanit veren bir memorandum imzaladilar."

O Muhtiranin imzalanmasinin ardindan bir aciklama yapan NATO Genel Sekreteri Jens
Stoltenberg, U¢ ulkenin terorle mucadelede is birligini gliclendirecegini belirtti.
Stoltenberg, isvec ve Finlandiya'nin, terér érgiti olarak taninan PKK ile micadele
ve YPG/PYD'ye destek vermeme taahhidinde bulunduklarini da acgikladi.




NATO Liderler Zirvesinde One Cikanlar

O ispanya'nin baskenti Madrid'de yapilan NATO Zirvesi'nin kapanisinda aciklamalar
yapan Stoltenberg, "Dinya soguk savastan daha tehlikeli bir doneme mi girdi?"
sorusunu soyle yanitladi:

O "Daha tehlikeli ve daha 6ngorilemez bir dinyada yasiyoruz. Avrupa'da sicak bir
savasin strdUgu bir diinyada yasiyoruz. Avrupa'da ikinci Diinya Savasi'ndan bu yana
gormedigimiz buyuklukte askeri operasyonlar mevcut."

O NATO'nun topraklarinin tamamini koruyacagini vurgulayan Stoltenberg, Rusya'nin
NATO topraklarina saldirisi halinde tam ittifakin karsilik verecegini belirtti.

O Stoltenberg, Ukrayna'dan tahil ihracati konusunda Turkiye'nin bir anlasma
saglanmasl icin calistigini, Yunanistan'in da Ukrayna'dan tahil tasinmasi igin
gemilerini tesis etme teklifinde bulundugunu soyledi.

O NATO Genel Sekreteri ve ABD Baskani Joe Biden, zirveyi yorumladiklari
aclklamalarinda Rusya Devlet Baskani Vladimir Putin'in Ukrayna isgaliyle sinirlarinda
"daha fazla NATO'ya" yol actigini da vurguladi.




ABD Hisselerinde Tarihsel Kayip!

O ABD hisseleri 2022 vyilinin ilk yarisinda blue chip olarak tabir edilen en degerli
hisselerinde ylUzde 20,6 kayipla 1970 yilindan bu yana en yiksek duzeyli diststn
kaydetti. Kayiplarda FED ve buna bagli resesyon endiseleri ile artan enerji fiyatlari

rol oynadi.

O Persembe gini S&P 500'de yizde 0,9 , Nasdag'da ise yuzde 1,3’luk disUs
kaydedilirken S&P 500'den once ayl piyasasina giris yaptigl soylenen Nasdaq

Composite’de ilk yari yil kaybi ylzde 30a vardi.

S&P 500 hisselerinde vyuzde 29 artida olan enerji disinda tim sektorlerde dusus

kaydedilirken; istege bagli (temel disi) tiketim Urinleri ylzde 33 ile en yUksek kaybi
verirken haberlesme hizmetleri , bilgi teknolojileri ve gayrimenkul hisselerinde

kayiplar ilk yari yilda ylzde 20'i ast.

Broad fall for US stocks in first half of 2022
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Yumusak inis Artik Uzak ihtimal mi?

Fed Baskani Jerome Powell, Avrupa Merkez Bankasi Baskani Christine Lagarde ve
ingiltere Merkez Bankasi Baskani Andrew Bailey "2022'de Merkez Bankacilig" adli
panelde konustu.

Powell ABD ekonomisinin glcli oldugunu, ancak faiz artislarinin bUylmeyi
yavaslatacagini soyledi. Powell "yumusak inis mimkin ama zorlu olacak" dedi.
Lagarde dustk enflasyon donemine geri donilmeyecegini belirtti

Son aclklanan Avro Bolgesi enflasyonu haziranda yeni bir rekor kirarak, ylzde
8,1’den 8,6’a cikti. ABD’de ise mayis ayl enflasyonu ylzde 8,6 olarak 6lcimlenmisti.
Goraltyor ki ABD ve ECB her ne kadar faizi arttirma yolunda belirtildigi Gzere pek de
yumusak sayllmayacak bir tutum sergilemis olsalar da reel faizler halen negatif
bolgede kalacagindan ve en dnemlisi de ¢cok daha borclu bir ekonomide arz yonlu
bir enflasyon s6z konusu oldugundan isleri o kadar da kolay olmayacaktir.

Talep yonld bir enflasyonda ve rezerv paranin oldugu ekonomilerde sadece faiz
yolu ile kontrol edilebilen enflasyon, su anki gorinimuinde savasin da derinlestirdigi
bicimde tedarik kanalindan gelmekte oldugundan bir enerji hammaddesi ya da
bakiri ve lityumu para gibi basamayacaklarindan bu vyolla kontrol edilmesi
imkansizdir.

Bu nedenle salt bir merkez bankasi yolu ile degil timden bir ekonomi politikasi yolu
ile savasilmasi gerekecektir ve bu da diinyada yeniden korumaci karma ekonomilere
gecisi beraberinde getirebilir.



Liralasma Tedbirleri-BDDK TL ticari kredilerde diizenleme

O Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK), gectigimiz hafta sonu
acikladigi ticari kredi kullandirimi kararina iliskin, "Bagimsiz denetime tabi bir sirket
olmasi, sirketin yabanci para (YP) nakdi varliklarinin TL karsiliginin 15 milyon liranin
(890 binS) Uzerinde olmasi ve sirketin YP nakdi varliklarin TL karsiliginin aktif
toplamindan veya son 1 yillik net satis hasilatindan buylk olaninin yizde 10'unu
asmasi...

O Herhangi bir sirketin karar kapsamina girebilmesi s6z konusu 3 sartin hepsinin
birden saglanmasi gerekmektedir. aciklamasini yapti.

O BDDK'nin TL kredi kullaniminda sirketlere doviz varligi siniri getirmesi piyasalari
endiselendirdi. is duinyasi temsilcileri, sirketlerin déviz varligi bulundurmak zorunda
oldugunu savunurken, kredilerde sert fren olarak yorumlanan kararin ihracati
olumsuz etkileyebilecegi uyarisinda bulundu.

O Hafta boyunca elestirilere maruz kalan karar kapsaminda BDDK Baskani Akben Ucuz
kredinin doviz yerine yatirima yonlenmesini amacladiklarini ve  mevcut durum
itibariyle dizenlemenin 300 civarinda sirketi kapsadigini soyledi.

O Akben, "Kararimiz KKM'ye vyonelik degil, kredilerin vyatirima, istihdama
yoneltilmesine iliskin" dedi.




Liralasma Tedbirleri-TCMB D6viz komisyon orani

O Merkez Bankasi, 'Zorunlu Karsilik ve Ihbarli Déviz Mevduat Hesaplari'nda uygulanan
ylUzde 1,5 seviyesindeki komisyon oranini yizde 5'e yikseltti. Ote yandan, déntisim
orani yluzde 10'a ulasamayan bankalardan iki kati komisyon alinmasi uygulamasi
kaldirild.

Q is Yatirm'in yeni diizenlemeye iliskin degerlendirmesi soyle: "Bankalarin doéviz
mevduatlarinin ylzde 10'unu ve yuzde 20'sini belirlenen tarihlerde dévize endeksli
mevduata ¢evirmeleri istenmisti.

O Halihazirda, toplam 236 milyar ABD Dolari tutarindaki déviz mevduat havuzundan
toplam 59 milyar ABD Dolar cevrildi. Bu miktar sektorin o6zellikle kurumsal
mevduatlar icin esik testini gectigine isaret ediyor.

O Ancak asil 6nem teskil eden konu, doévize endeksli mevduatin TL'ye cevrilmesi olarak
One cikiyor ve Agustos ayinda buayuk bir devir teslim tarihi olacagini hatirlatalim.
Dolayisiyla, haberin  bankalar icin potansiyel bir olumsuzluk oldugunu
dustnUyoruz."
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Tuketici Kredilerinde ivme Hala Yiksek!

Alinan makro ihtiyati tedbirlere karsi tiketici kredilerindeki blyime ivmesi hiz
kesmiyor.

Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) verilerine dayanarak yapilan
13 haftalik, yilliklandiriimis ve kur etkisinden arindiriimis hesaplamaya gore tiketici
kredileri 24 Haziran haftasinda ylzde 66,8 blyuddu.

Buna karsin ticari kredilerdeki bdylUmenin ivme kaybettigi de izleniyor. Ayni
donemde ticari kredilerde buytme ytzde 40'in altina geldi.

BDDK tarafindan yayimlanan haftalik biltene gore, sektorin kredi hacmi 24 Haziran
itibariyla 40 milyar 664 milyon lira artti. S6z konusu donemde toplam kredi hacmi 6
trilyon 303 milyar 789 milyon liradan 6 trilyon 344 milyar 453 milyon liraya yukseldi.

-___ ToPLAM

Toplam Krediler (2+10) 3.825.905 2.518.547 6.344.452
2 Tiketici Kredileri ve Bireysel Kredi 1.181.936 754 1.182.690

Kartlan (3+7)
3 Tiketici Kredileri (4+5+6) 905.798 133 905.932
4 al Konut 345140 97 345238
5 b} Tagit 23307 0 23307
] ¢ fhtivag 537.350 5 537.336
7 Bireysel Kredi Kartlan (8+9) 276.137 620 276.758
H] g} Taksitii 115.276 0 115.276
9 b} Taksitsiz 160.861 620 161.482
10 Ticari ve Diger Krediler 2.643.968 2.517.793 5.161.762



Oncii Gostergelerde Daralma Sinyali Giiclendi...

O Tarkiye imalat sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Haziran'da 48.1'e gerileyerek
sektordeki daralmanin disik talebe paralel olarak devam ettigini gosterdi.

O Yeni siparisler, Gretim ve satin alimlar bir onceki aya kiyasla gerilerken sirketler istihdam
artirmaya devam etti. Hommadde ve fabrika cikis fiyatlari ise keskin yukselisi strdtrda.

O istanbul Sanayi Odasi (ISO) icin S&P Global tarafindan derlenen imalat PMI, sektoriin art arda
dordincl ayda da daraldigini gosterdi. PMI'da 50'nin altinda kalan degerler daralmaya isaret
ediyor.

U PMI, Mayis'ta 49.2 degerini almasinin ardindan Haziran'da 48.1'e gerileyerek 2020'nin basindaki
koronavirUs salgin hastaliginin ¢ikis doneminden bu yana en biyUk daralmayi kaydetmis oldu.
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Oncii Gostergelerde Daralma Sinyali Giclendi...

Kiresel talep ortaminda gorulen zorlayici kosullar ve fiyat artislari yurt disindan gelen islerin
azalmasina neden oldu.

imalatcilarin - girdi  maliyetlerinde  hammadde ile enerji fiyatlarindaki artis ve kur
dalgalanmalarindan kaynaklanan yUkselis devam etti.

Sirketler buna karsilik satis fiyatlarini keskin sekilde artirdi. Ancak yine de Eylil 2021'den bu yana
gorulen en hafif artis gerceklestirilmis oldu.

Bir diger oncl gosterge olan Ekonomik gliven endeksi Mayis ayinda 96,7 iken, Haziran ayinda
yuzde 3,3 oraninda azalarak 93,6 olarak kaydedildi.

Bir onceki aya gore Haziran ayinda Tuketici Glven Endeksi yizde 6,2 oraninda azalarak 63,4
degerini, reel kesim (imalat sanayi) gliven endeksi ylzde 2,2 oraninda azalarak 104,6 degerini,
hizmet sektorl glven endeksi ylzde 1,7 oraninda azalarak 119,6 degerini, perakende ticaret
sektor( glven endeksi ylizde 2,3 oraninda azalarak 118,7 degerini aldi. insaat sektdri giiven
endeksi ylzde 1,7 oraninda artarak 83 degerini aldI.
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Haftadan Kalanlar

Asgari Ucret 1 Temmuz'dan itibaren gecerli olacak bicimde yizde 30 ara zamla 5 bin 500 Tla
cikarildi.

ABD’de New York Polis Departmani'ndan aktarilan bilgiye gore, 29 Haziran gini New York
caddesinde bebek arabasiyla yuridyen 20 yasindaki bir kadin, basindan vurularak éldtralda.
RTUK, erisim engeli getirilen DW Tirkce ve Amerika'nin Sesi siteleriyle ilgili, "Yasal siire sonunda
RTUK’e herhangi bir basvurunun yapilmadiginin goriilmesi tizerine yayin lisansi olmadan yayin
hizmetine devam edilen internet siteleri icin yargi streci baslatilarak erisim engeli talep edilmek
zorunda kalinmistir” aciklamasi yapti.

Ticaret Bakani Mehmet Mus, esnafa yonelik faiz indirimli kredilerin Ust limitinin bakanhgin
girisimciyle 350 bin liraya yikseltildigini bildirdi.

Borsa istanbul'da, yilin ilk yarisinda yizde 29,48'lik getiriyle 2009'dan bu yana en giicli
performansini sergilerken, kiiresel bazda pay piyasalarinda devam eden risklere karsin BIST 100
endeksinin yilin ikinci yarisinda da yatirimcisini sevindirmesi bekleniyor.

Kamu calisanlarinin ek gostergesini 3600’e ¢ikaran, en dustk emekli maasini 2 bin 500 liradan, 3
bin 500 liraya ¢ikaran, emekli milletvekili maaslarinda artis 6ngéren, 6grenci affina iliskin yasa
teklifi Meclis Plan Bltce Komisyonunda kabul edildi. Torba teklif gérlismelerinde Togg'un
Uretimini desteklemeye yonelik OTV diizenlemesine de gidildi.

Cumhurbaskani Erdogan, Karadeniz'deki sel felaketiyle ilgili, "Zarar goren bolgeleri, afet bolgesi
ilan ettigimizi soyleyeyim. Afet bdlgeleriyle ilgili devletin yapmasi gereken destekler neyse
bunlari da suratle gerceklestirecegiz." aciklamasi yapti.

E-ticarete yonelik kanun teklifi TBMM Genel Kurulu’'nda kabul edildi. Buna gore, Ticaret
Bakanhgi, e-ticaretin gelisimini saglamaya, etkin ve adil rekabet ortamini korumaya, hizmet
saglayici ve araci hizmet saglayicinin faaliyetlerine yonelik dizenleme yapmaya yetkili olacak.



Haftanin Grafigi: «Gelecek icin Karamsarim»

O McKinsey & Company’nin Haziran 2022 i¢in yapmis oldugu ekonomik kosullar anket calismasi;
Eylil 2021, Aralik 2021 ve Mart 2022 anket sonugclari ile karsilastirmali olarak yayinlandi.
Katilimcilarin kendi UGlkeleri icin birincil kaygisi enflasyon olurken, (jeopolitik kosullar)savas bile
ikincil sirada kaliyor.

O Buna gore kendi Ulkesinde Haziran 2022'de 6nimuzdeki 6 ay icinde ekonomik kosullarin daha
ivi olacagl beklentisinin tim Ulke gruplari bazinda dustigd goridlmekte. (Cin ve Asya’da
iyimserlik azalirken, gelismekte olan ulkeler, Kuzey Amerika ve Avrupa’da kotimserligin daha da
arttigl gozlemlenmekte.)

Share of respondents
who expect economic
conditions in their
countries to improve
in next & months,

% of respondents’

Greater China

T Asia—Pacific

== (ther developing markets

« Narth America

"t Eurape

I .
Burcu Késem




Dis Ticaret istatistikleri, Mayis 2022

ilgili veri gazete mansetlerinde «Dis Ticaret Verilerinde Rekor A¢ik» mansetleri ile haber oldu.

Turkiye istatistik Kurumu ile Ticaret Bakanhgi is birligiyle olusturulan genel ticaret sistemi

kapsaminda Uretilen gecici dis ticaret verilerine gore; ihracat 2022 yili Mayis ayinda, bir dnceki

yilin ayni ayina gore %15,3 artarak 18 milyar 984 milyon dolar, ithalat %43,5 artarak 29 milyar

588 milyon dolar olarak gerceklesti.

O Enerji UrUnleri ve parasal olmayan altin hari¢ ihracat, 2022 Mayis ayinda %13,2 artarak 15
milyar 472 milyon dolardan, 17 milyar 514 milyon dolara yUkseldi.

O Mayis ayinda enerji Urlnleri ve parasal olmayan altin haric ithalat %22,6 artarak 17 milyar 339
milyon dolardan, 21 milyar 264 milyon dolara ytkseldi.

U Mayis ayinda dis ticaret acigi bir dnceki yilin ayni ayina gore %155,2 artarak 4 milyar 156 milyon

dolardan, 10 milyar 605 milyon dolara yikseldi. ihracatin ithalati karsilama orani 2021 Mayis

ayinda %79,8 iken, 2022 Mayis ayinda %64,2'ye geriledi.
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Teknoloji yogunluguna gore imalat sanayi urtnleri dig ticareti, Mayis 2022

(Milyon ABD $)
Mayis Ocak- Mayis
2021 2022 Degisim 2021 2022 Dedigim
Teknoloji yoguniugu Deder Pay(3%) Deder Pay (%) (%) Deder Pay(%) Deder Pay (%) (%)
Ihracat (FOB)
Toplam imalat sanayl 15491 100,0 17 981 100,0 16,1 80328 100,0 96 871 100,0 206
Yiiksek teknolojili Griinler 422 27 434 24 28 2456 31 2813 29 145
Orta yuksek teknolojili Grunler 5150 332 6006 334 16,6 28210 351 31862 329 129
Orta digik teknolojili Grinler 5211 336 6191 344 188 23709 295 31112 321 312
Dusuk teknolofill Grinler 4707 30,4 5350 298 137 25 954 323 31084 321 19,8
Ithalat (CIF)
Topiam Imalat sanayl 16 176 100,0 21563 100,0 333 81479 100,0 99 997 100,0 22,7
Yiiksek teknolojili riinler 1847 114 1912 89 35 10335 127 9753 98 56
Orta yuksek teknolojili Urunler 7883 48,7 8771 40,7 113 38 424 472 44096 441 14,8
Orta digik teknolojili Grinler 43850 200 8214 381 69.4 24189 297 33719 337 394
3< Dusuk teknolojili Grinler 1597 99 2666 12,4 66.9 8530 105 12 429 124 457
Tablodaki rakamlar, yuvarlamadan dolay toplami vermeyebilir.
e Teknoloji Yodunluguna Gore imalat Sanayi Urlin Gruplan Sinflamasi Eurostal tarafindan NACE Rev 2 sinflamasi baz alinarak hazranmig,
Burcu Késem ISIC Rev.4 siniflamasina uyarlanmistir.




Hizmet Uretici Fiyat Endeksi, Mayis 2022

O H-UFE (2017=100) 2022 yili Mayis ayinda bir énceki aya gore %6,94, bir dnceki yilin
Aralik ayina gore %38,88, bir onceki yilin ayni ayina gére %89,96 ve on iki aylik
ortalamalara gore %56,86 artis gosterdi.

O Bir 6nceki yiin ayni ayina gore, ulastirma ve depolama hizmetlerinde %109,49,
konaklama ve yiyecek hizmetlerinde %79,55, bilgi ve iletisim hizmetlerinde %45,41,
gayrimenkul hizmetlerinde %259,02, mesleki, bilimsel ve teknik hizmetlerde
%47,25, idari ve destek hizmetlerde %64,17 artis gerceklesti.

H-OFE

Ulastirma we depolama hizmetleri
Konaklama ve yiyecek hizmetler
Bil gi ve iletigim hizmetleri
Gayrmenkul hizmetlen 255,02

M esleki, bilimsel ve teknik hizmetler

idari ve destek hizmetler
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