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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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Hain Darbe Girisiminin Ustiinden 6 Yil Gecti...

Turkiye’nin yakin tarihinde pek ¢ok cunta, askeri darbe ve siki yonetim bulunuyor.

15 Temmuz 2016 gecesi ise askerlerin kdprileri tutmasi ile Glkemiz bir kez daha bir
girdabin icerisine stridklenmek istendi.

Donemin basbakani Binali Yildirim’in “Askerin icinde bir grubun kalkisma girisiminin
soz konusu oldugunu” aciklamasiyla darbe hafizasi canlanan kamuoyunun alcak
ucuslari duymasi da gecikmedi. Cumhurbaskani Recep Tayyip Erdogan’in Face Time
ile yaptigl "Milletimizi meydanlara davet ediyorum" cagrisi da dontim noktalarindan
biri olarak kayitlara gecti.

Anadolu Ajansi’nin haberine gore Tirkiye genelinde darbe hazirliklarini tamamlayan
sivil ve asker orgut mensuplari, harekete gecmek icin 16 Temmuz saat 03.00'G
beklemeye basladi. Ancak ihanet girisimine saatler kala helikopter pilotu bir binbasi,
Milli Istihbarat Teskilati (MIT) Baskanhgi’na giderek, FETO'ciilerin MUstesar Hakan
Fidan'i alikoymayi planladigini ihbar etti.

Darbe girisiminde, yaklasik 9 bin askeri personel, 35 ucak, 37 helikopter, 74'G tank
246 zirhl ara¢ ve 4 bine yakin hafif silah kullanildigi kayitlara gecti. Turkiye'nin, o
karanlik gecede aydinliga c¢ikmasi icin mucadele eden sivil, polis ve askerlerden
150'si Ankara'da, 99'u istanbul'da, 2'si Mugla'da sehit oldu.

Bu hain darbe girisiminde vatanini savunmak adina sehit ve gazi olan insanlarimiza
rahmet ve sukranlarimizi sunar, devletimizin butunldginin daim olmasini tdm
benligimiz ile temenni ederiz.
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Stagflasyon Golgesinde Kiiresel Dizen Karmasasi

Brexit ve Trump’in ABD’de secim kazanmasi ile sonuclanan ve globalizme karsi
olusan davranissal ekonomi paradoksu; Uzerine bir pandemi ve savas geldiginde
adeta kendi karmasasindan yeni stratejiler olusturmaya basladi...

Davranissal iktisat teorimi ile aciklamak istersek; son bes- alti yilin kiresel
dlizenindeki karmasayi bu cimle ile ifade edebiliriz.

Gectigimiz hafta ingiltere’de Johnson’in istifasi ile sonuclanan hikimet krizinin
ardindan Muhafazakar Parti milletvekillerince yapilan ikinci oylamada Rishi Sunak ve
Penny Mordaunt ilk iki sirayi alarak ingiltere Basbakanlig ve parti liderligi yarisinda
rakiplerinin dntine gectiler.

Bu iki bakandan Rishi Sunak ekonomi bakani idi, digeri ise gencliginde sihirbaz
asistanhgl yapan ancak 2000'de George Bush’un secim kampanyasini yurtdisi kolu
olarak destekleyen Brexit taraftari, ingiltere’nin ilk kadin savunma bakani ve
Johnson’in istifasindan once ticaret bakanhgi yapan oldukca renkli ancak bir o kadar
da muhafazakar yani ulusalci taraftan biri.

One cikan bu iki bakandan Rishi Sunak ise son birkac ay icinde, Hindistanli varlikli
esinin ingiltere'de vergi ddememesiyle ilgili tartismanin ardindan itibari zedelenmis;
bir stre sonra da Covid salgini doneminde Basbakanlik'ta partiye katilip tecrit
kurallarini ihlal ettigi icin para cezasi almisti.

ingiltere’deki tablo duzen karmasasinda o6ne c¢ikan ilk iki olguyu; ekonomi
(globalizm) ve savunma (ulusalcilik) gozler dnline sererek, ginimuz ddnyasinin
siyasi algisini da isaret ediyor.



Stagflasyon Golgesinde Kiiresel Dizen Karmasasi

O Bir diger diizen karmasas! 6rnegi gecikmeden italya’dan geldi...Mario Draghi, iktidar
koalisyonundaki 5 Yildiz Hareketi'nin giiven oylamasina katilmamasi Uzerine italya
basbakanligindan istifa etti. Cumhurbaskani Sergio Mattarella ise istifayr kabul
etmedigini soyledi.

O Ardinda yatanlara gelecek olursak; Ukrayna-Rusya savasl nedeni ile Rusya’ya olan
enerji yaptirimlarindan en olumsuz sekilde nasibini alan ulkelerden birinin italya
oldugu rahatlikla gorulecektir.

O Avrupa Merkez Bankasi Baskani olarak gérev yaparken "Euro'yu kurtaran kisi" olarak
tnlenen ve bu nedenle "Sliper Mario" olarak anilan Mario Draghi, Subat 2021'de
pandemi sonrasi italya'nin ekonomik kalkinmasini  yonetme misyonuyla
basbakanliga getirilmisti.

O Ulusal ve uluslararasi capta genel olarak given uyandirdigi gozlenen Draghi,
calkantili bir dénemde italya'nin, ve Avrupa'nin, siyasi ve ekonomik istikrari
acisindan kritik bir figlir olarak goralayor.

O Oysa bu hafta yasanan gelismeler Rusya yaptirimlarinin Avrupa ve dahi NATO ‘ya
etkisi acisindan daha nice «Stper Mario»’larin itibarini zedeleyebilecegi sinyalini
vermekte!




ABD’de Enflasyon Rekor Tazeledi

ABD enflasyonu Haziran’da yillik ylzde 9,1 olarak rekor tazeledi. Beklenenden ylksek gelen bu
veri, Fed’in 75 baz puanlik faiz artislarinin devam edecegine isaret etti

Fed’in faiz arttirrm slrecinin Haziran ayinda ¢ok daha sahin olacagl hatta 100 bp’in bile
giindemde oldugu dile getirilmekte.

Bu beklenti halihazirda ayi piyasasina girmis olan borsayi, altini ve petrol-demir gibi emtialari
baski altina almaya , dolariise glclendirmeye devam ediyor.

Ancak arz kaynakli bir enflasyonda Fed’in para politikasinin tek basina enflasyonla micadelede
basarili olmasi olasiligl zaman icerisinde azalmakta ve dis basinda bazi ekonomi yazarlari
tarafindan fiyatlar ylikselmeye devam ederken hakim olan resesyon beklentisinin resesyonun
kendisinden cok ekonomiye zarar verdigi yoninde endiseler ifade ediliyor.

L Sonuc olarak Rusya yaptirimlarinin kisa vadedeki zarari eneriji fiyatlari ile Nato pakti etrafindaki
Ulkeler acisindan agir bicimde hissedilmekte...
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Diinyanin ikinci Biyiik Ekonomisi Biiylimede ivme Kaybediyor

O Cin, bir yil 6ncesine gore ikinci
ceyrekte  ylzde 0,4'lik  GSYiH
blylmesi sagladi ve Cin ekonomisi
kovid kontrollerinin etkisinden
kurtulmaya calisirken bu biylime
beklentileri karsilamadi.

China’s economy has avoided a second contraction of the pandemic
Gross domestic product, year-on-year growth (%)
20

O Analistler, ikinci ceyrekte yizde 1'lik
bir blylme tahmin ediyorlardi.

O Haziran'daki sanayi Uretimi de, bir
onceki yila gore vylzde 4,1 olan
tahmine kiyasla ylzde 3,9 artarak
beklentilerin altinda kaldi.

O Bununla birlikte, Haziran ayinda

perakende satislar, dnceki disisten
Q12019 012020 a1 2021 012022 kurtularak ve dnceki yila gore bliylime
olmayacagr  beklentilerini  asarak
ylzde 3,1 artti. Onde gelen e-ticaret
firmalari  gecen ayin  ortasinda

K promosyonlu ahsveris festivali
dizenledi.
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Tirkiye’de Uretim , Cari Acik ve Riskler

O Tarkiye’de mayis ayi Gretimi cok yiksek enflasyon, artan kur, kredi faizi ve CDS (risk
primi) ragmen TUIK verilerine gore vyillik bazda yizde 9,1; aylik bazda ise yiizde 0,5
dlzeyinde artis kaydetti.

O Sanayi Uretimindeki artis gerek ic gerekse de dis ekonomik konjonktlr nedeni ile Ug
temel nedene dayandirilabilir:

O Bunlardan ilki enflasyonun artacagl beklentisinin tlketici talebini 6ne cekerek
yarattigi i¢ talep, ikincisi ihracat talebini olusturan dis talep ve Gg¢lnclsu ise Gretim
girdi maliyetlerindeki artis ya da tedarik sikintilarinin 6ne cektirdigi stok yatirm
talebi.

O Ustelik bu stok yatirimina yénelik talepte pandemiden bu yana drin siparislerinde
JIT(Just in Time) yerine JIC(Just in Case) yontemine gecmenin gerekliligi Uzerine
cokca tartisma da yapilmisken...

O Uretimdeki bu artis yillar itibari ile incelendiginde (TUIK, Sanayi Uretim Endeksi-
2015=100) 2015 yilindan 2021’e kadar yuzde 35,6 dizeyinde oldugu ve ortalama
yillik ylzde 5,2 dlzeyinde bir artis yakalandigi gorilmektedir.




Tirkiye’de Uretim , Cari Acik ve Riskler

O Tarkiye ekonomisindeki en kronik ve yapisal sorunlardan biri dis ticaret acigidir.
Uretim artisi hem dis talebe bagl olarak ihracati hem de hammadde ve ara mall
ithalati bagimhligi nedeni ile ithalati arttirmakta ve bu da dis ticaret aciginin
olusmasina neden olmaktadir.

O Mayis ayl TCMB verileri de maalesef ayni seyi ortaya koymustur ki 6demeler
dengesi istatistiklerine gore cari acik Mayis'ta 6,47 milyar dolar, 12 ayhk cari
islemler acigi ise 29,4 milyar dolara yikselmistir.

O Cari dengenin ayrintilari incelendiginde ise karsimiza soyle bir tablo ¢ikmistir:
mayista bir dnceki yilin ayni ayina gére hizmetler dengesi kaynakl girislerin 2 milyar
325 milyon dolar artarak 3 milyar 222 milyon dolara ytkselmesi ve birincil gelir
dengesi kaynakl cikislarin 417 milyon dolar azalarak 913 milyon dolara gerilemesine
ragmen, 6demeler dengesi tanimli dis ticaret agiginin 5 milyar 699 milyon dolar
artarak 8 milyar 753 milyon dolara yikselmesi etkili oldu.

O Ayrica Rusya enerji yaptirimlarinin blytk olctde arz kaynakli enflasyon basta olmak
Uzere enerji yogun Uretimde sikintilar ve sikilasma politikalari nedeni ile azalan risk
ve vatirim istahina sdrikledigi Avrupa ekonomisindeki durgunluk (resesyon)
senaryolarinin dis talep Uzerinde édnemli bir risk oldugu unutulmamalidir.
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Euro/Dolar Paritesinin Ekonomideki Onemi Uzerine

Gectigimiz hafta Euro/Dolar paritesindeki tarihi distse deginmistik. Bu hafta durumun devam
ettigini Cuma aksam saatleri itibari ile 1 Euro=1,0083 dizeylerinde oldugunu goriyoruz.
Hirvatistan’in Euro bodlgesine dahil olmasi haberlerinin alindigi su glinlerde Euro’nun dolar
karsisinda 2002 yilindan bu yana en disuk seviyelere inmesine sahit olmus bulunmaktayiz.

Oysa enerji krizinden en c¢ok etkilenen, rekor enflasyon oranlarina karsin simdiye kadar bir tdrlG
negatif faiz bolgesinden taviz vermeyen AMB, para birimi Euro ile klresel doviz rezervlerinin
beste biri, kiiresel tahvil ihracinin ise dortte birinden sorumlu bir merkez bankasi...

Turkiye ekonomisi acisindan Euro/Dolar paritesinin 6nemine gelince; tlkemiz ekonomisi tabiri
caizse disaridan parayl en c¢ok Euro ile saglayip, harcamasini ise en cok dolarla yapan
Ulkelerden..

Ihracat gelirimizin agirlikli Euro olmasi dolar cinsinden ithalatimiz karsisinda parite nedeni ile
deger kaybina ugruyor. Sayisal olarak ifade etmek gerekirse ; bu yilin ilk bes ayinda dolar cinsi
ithalat 103.8 milyar dolar. Bes aydaki toplam ihracat ise 102.5 milyar dolar. Toplam ihracatimiz,
yalnizca dolar cinsi ithalati bile karsilayamiyor.

Disaridan saglanan bir diger doviz kaynagi turizm , burada Euro’nun payi yizde 70 dizeyinde,
geriye kalan ylzde 30’u ise dolar basta olmak Uzere diger para birimleri olusturuyor.

En 6nemli harcama kaynaklarimizdan biri dis borg; dis borcun da agirlikli kismi yine maalesef
dolar

Uzun vadelilerin ylzde 64.2’sini dolar cinsi, ytzde 30.1’ini euro cinsi borglar olusturuyor.
Toplam borgta ise dolar cinsi olanlarin payi ylzde 58.4, euro cinsi olanlarin payi yizde 28.9
dizeyinde.

Tum bu tablo Tirkiye ekonomisi acisindan Euro/dolar paritesinin ne denli dnemli bir risk
olusturdugunu gozler dnlne seriyor...
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Haftadan Kalanlar

Gecen hafta Turkiye'nin kredi notunu B+'dan B’ye indirdigini, gorinimunu ise “negatif” olarak
teyit ettigini aciklayan Fitch, Turkiye'nin yeni ekonomi politikasinin kredi riskini artirdigini
bildirdi.

Turkiye'nin 5 yillik CDS'i 900'Un Gzerindeki seyrine devam ederken, TL cinsi varliklarda da negatif
tablo etkili oldu. Dolar/TL 17.50 bolgesine girdi.

Canakkale'nin Gelibolu ilgcesinde, Fen Bilimleri Egitim Kurumlari Kurucusu Nazmi Arikan ve
soforl Serif Eker, ciftlik evinde bicaklanarak 6ldirilmis halde bulundu.

ABD Temsilciler Meclisi, savunma bdtcesini de iceren Ulusal Savunma Yetkilendirme Yasa
(NDAA) tasarisina Turkiye'ye F-16 satisini sarta baglayan eklemeyi kabul etti.

Brent petrol ylzde 3,2 distsle Ukrayna savasinda beri en distk seviyeye geriledi. Bati Teksas
tipi ham petrol de disuste.

Yen, ABD'de enflasyonun rekor tazelemesi sonrasi Fed'in agresif faiz artislarina devam edecegi
beklentisiyle dolar karsisinda distisiine devam ederek 24 yilin en disuk seviyesine geriledi.
Istanbul Beyoglu’'ndaki Haskdy Yahudi Mezarlig’'nda 36 mezarin tahrip edilmesiyle ilgili iki kisi
gdzaltina alindu.

Israil Basbakani Lapid'le diizenledigi basin toplantisinda konusan Biden, "Yarin israil'den
dogrudan Cidde'ye, Suudi Arabistan'a ucan ilk Amerikan Baskani olacagim. Bu, dnemli bir
ilerlemeyi temsil ediyor. Yarin Suudi liderligi ile gorismemde dogrudan bir mesaj tasiyor
olacagim: Tum bdlgeye ve acikcasi tim dinyaya baris ve daha istikrarli olaganlsti firsatlar
getirecek bir mesaj." dedi.

Diinya Saghk Orgutu (DSO) ve Birlesmis Milletler Cocuklara Yardim Fonu (UNICEF), COVID-19
salgininin kiresel saglik sistemine olumsuz etkilerinden dolayl ¢cocuk asilama oraninda son 30
yildaki en blyUk diststn yasandigini agikladi.

Yaklasik 1 aydir likidite kriziyle mucadele eden kripto sirketi Celsius, iflas basvurusunda
bulundu.



Isglicti istatistikleri, Mayis 2022

O Hanehalki isgiici Arastirmasi sonuclarina gore; 15 ve daha yukari yastaki kisilerde issiz sayisi
2022 yili Mayis ayinda bir énceki aya gére 56 bin kisi azalarak 3 milyon 785 bin kisi oldu. issizlik
orani ise 0,3 puanlk azalis ile %10,9 seviyesinde gerceklesti. issizlik orani erkeklerde %9,5 iken
kadinlarda %13,8 olarak tahmin edildi.

O 15-24 yas grubunu kapsayan genc¢ nufusta issizlik orani bir 6nceki aya gore 0,2 puanlik artis ile
%20,3 oldu. Bu vyas grubunda issizlik orani; erkeklerde %17,6, kadinlarda ise %25,5 olarak

tahmin edildi.
Mayis 2022 Bir onceki ay Bir onceki aya gore fark

Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin
(Bin kigi)
15 ve daha yukan yastaki nifus 64 560 31944 32615 64 484 31905 32579 76 39 36
isgtici 34624 23061 11563 34 322 22902 11420 302 159 143
istihdam 30839 20875 9 965 30 481 20 689 9792 358 186 173
igsiz 3785 2187 1598 3841 2212 1628 -56 -25 -30
isgtictine dahil olmayanlar 29935 8883 21052 30162 9003 21159 -227 -120 -107
(%)
Isglictiine katilma orani 53,6 722 355 53,2 718 351 04 04 04
istihdam orani 478 65,3 306 473 6438 301 05 05 05
igsizlik orani 10,9 95 13,8 11,2 97 14,3 -0.3 -0,2 -05
Genc nufusta igsizlik orani (15-24 yas) 203 17,6 255 201 17,9 243 02 -0,3 12

Tablodaki rakamlar yuvarlamadan dolay toplami vermeyebilir.
Mevsimsel etkilerden arindirma yontemi geredi gecmis aylara iligkin tahminler revize edilerek yayimlanmaktadir.
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insaat Maliyet Endeksi, Mayis 2022

O insaat maliyet endeksi, 2022 yili Mayis ayinda bir dnceki aya gdre %3,97 bir dnceki yilin ayni
ayina gore %105,73 artti. Bir onceki aya gore malzeme endeksi %4,97, iscilik endeksi %0,18
artti. Ayrica bir onceki yilin ayni ayina gore malzeme endeksi %130,73 iscilik endeksi %44,06
artti.

U Bina insaati maliyet endeksi, bir 6nceki aya gore %3,84, bir dnceki yilin ayni ayina gére %102,32
artti. Bir onceki aya gore malzeme endeksi %4,88, iscilik endeksi %0,06 artti. Ayrica bir 6nceki
yilin ayni ayina gore malzeme endeksi %126,55, iscilik endeksi %43,98 artti.
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Perakende Satis Endeksleri, Mayis 2022

O Sabit fiyatlarla perakende satis hacmi (2015=100) 2022 yili Mayis ayinda bir 6énceki yilin ayni
ayina gore %20,8 arttl. Ayni ayda gida, icecek ve tltln satislart %5,1, gida disi satislar (otomotiv
yakiti harig) %34,3, otomotiv yakiti satislari ise %10,9 artti.

O Sabit fiyatlarla perakende satis hacmi (2015=100) 2022 yili Mayis ayinda bir 6nceki aya gore
%1,9 artti. Ayni ayda gida, icecek ve titin satislari %2,8 artti, gida disi satislar (otomotiv yakiti
haric) %0,3 azaldi, otomotiv yakiti satislari ise %7,8 artti.

Yillik degigim Aylik degisim
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Ciro Endeksleri, Mayis 2022

O Sanayi, insaat, ticaret ve hizmet sektorleri toplaminda ciro endeksi (2015=100), 2022 yili Mayis
ayinda yillik %132,7 artt.

O Toplam cironun alt detaylarina bakildiginda; 2022 yili Mayis ayinda yillik sanayi sektori ciro
endeksi %128,7, insaat ciro endeksi %78,1, ticaret ciro endeksi %132,6, hizmet ciro endeksi
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%167,3 arttl.

Toplam ciro 1327
B_C - Sanayi 128.7
B - Medencilik ve tas ccakghd 1322
C- imalat 1288
F - Ingaat 78.1
G- Ticaret 1328
H_N - Hizmet 1873
H - Ulas trma ve depolama 1952
|- Konaklama ve yiyeoek 017
Jd - Bilgi ve iletigim 845
L - Gayrimenkul 2337
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0 E::' 100 1 "-:l E‘I}Z 250 300 ZEI-J




