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Cectigimiz haftaya kiyasla bu hafta kiiresel 6lcekte jeopolitik risklerde belirgin bir azalma
gozlemlenmektedir. israil ile iran arasinda ateskes saglanmis; ABD’nin iran’daki niikleer
tesislere yonelik saldirilarinin ardindan tansiyonun daha fazla tirmanmamasi piyasalarda
rahatlama yaratmistir. ABD Baskani Donald Trump'in, iran’in barnscil bir yaklasim serg-
ilemesi halinde yaptirimlarin kaldirilabilecegine yonelik aciklamalari da bu siirece katki
saglad. Jeopolitik risklerdeki azalmaya ek olarak, ticaret politikalarina iliskin de olumlu
gelismeler takip edildi. ABD ile Cin arasinda ticaret anlasmasi imzalanirken, benzer an-
lagsmalarin Hindistan ve Japonya gibi iilkelerle de giindeme gelmesi beklenmektedir. Kiire-
sel 6lcekte risk istahini destekleyen bu gelismeler, riskli varliklara olan talebi artirmaktadir.
ABD hisse senedi endeksleri subat ayinda test ettigi zirve seviyelerin lizerine ¢ikarken; ons
altin ise artan risk istahi ve ticaret gériismelerindeki ilerlemeyle birlikte deger kaybetmek-
tedir. Riskli varliklara artan talep ile birlikte fon dagilim 6nerilerimizde kiymetli madenlere
disik agirlik vermeye devam ediyoruz.

Yurt icinde ise enflasyon beklentilerindeki iyilesme 6n plana ¢ikmaktadir. Hanehalkinin
12 ay sonrasi enflasyon beklentisi, son dort ay boyunca %59 seviyelerinde seyrettikten
sonra haziran ayinda 6,9 puanlik azalisla %53 seviyesine geriledi. Ayrica, enflasyonun
diisecegini 6ngdren hanehalki orani yeniden %30’un lizerine yiikseldi. Piyasa katilimcilari-
na kiyasla hanehalki beklentilerindeki diizelmenin daha gecikmeli gerceklestigi goriilse de,
enflasyonla miicadeleye yonelik inancin giiclenmesini olumlu degerlendiriyoruz. Bu hafta
persembe glini aciklanacak haziran ayi enflasyon verisinin piyasa beklentisi olan %1,6 se-
viyesine yakin gerceklesmesi halinde, enflasyon beklentilerindeki iyilesmenin devam etm-
esi muhtemeldir. Bu gelismeler, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’'nin (TCMB) temmuz
ayindaki Para Politikasi Kurulu toplantisinda faiz indirimine gidebilecegine yonelik beklen-
tileri giiclendirmektedir. Ote yandan, ekonomik aktivitedeki zayif seyir ve déviz kurundaki
oynakligin sinirli kalmasi dikkate alindiginda, Tirk lirasi cinsinden sabit getirili yatinmlar-
da reel getiri potansiyelinin korundugu gériisiimiizi sirdiriyoruz.

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyeler, Kuveyt Tirk Masterileri icin Kuveyt Tiirk Portfoy tarafindan hazirlanmakta olup yatirim danismanlhigi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan yorumlar ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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Sektorel enflasyon beklentilerinde iyilesme yasanirken, sektérel giiven endekslerinde
zayiflama egilimi siirmektedir. Mevsimsellikten arindinlmis reel kesim giiven endeksi haz-
iran ayinda 0,2 puan azalarak 98,4 seviyesine geriledi ve son iki aydir 100 esik seviyesinin
altinda kalmaktadir. imalat sanayi kapasite kullanim orani da ayni dénemde 0,7 puanhk
diisiisle %74,4 seviyesine geriledi. Bu veriler, sanayi sektériiniin ikinci ceyrege iliskin zayif
performansini teyit etmektedir. Zayif makro veriler ve sirket finansallarina iliskin endisel-
er, hisse senedi piyasalarina yonelik gériinimui baskilamakla birlikte; TCMB’nin gevseme
doéngiisiine girecegine dair beklentiler, azalan jeopolitik riskler ve ticaret politikalarindaki
olumlu gelismeler bu olumsuz tabloyu sinirlamaktadir. Nisan ve mayis aylarinda saticili bir
seyir izleyen BIST Katilim 50 endeksi, haziran ayini %4'in Gzerinde bir yiikselisle kapat-
maya hazirlanmaktadir.

HAFTALIK DURUM

2025 Yilindaki 2024 Yilindaki 2023 Yilindaki 2022 Yilindaki

20.06.2025 27.06.2025 Haftalik Degisim Degisim Degisim Deglsim Deglsim
XKO050 10.109 10.054 -0,5% 7,0% 23,2% 32,6% 210,3%
Xu100 9.203 9.405 2,2% -4,3% 31,6% 35,6% 196,6%
USDTRY 39,67 39,91 0,6% 12,8% 20,1% 57,5% 39,6%
DXY 98,71 97,40 -1,3% -10,2% 1% -2,1% 8,2%
US-10-yil 4,38 4,28 -2,3% -6,6% 18,0% 0,0% 156,3%
TR-10-yil 33,33 32,26 -3,2% 12,1% 7,6% 169,4% -59,2%
TR-2-yil 43,29 41,90 -3,2% 3,3% 2,2% 298,0% -56,1%
CDS (5-yil) 310,00 301,82 -2,6% 16,2% -6,6% -45,2% -10,5%
Ons Altin 3.385,00 3.274,00 -3,3% 24,8% 27,2% 13,1% -0,3%
Gram Altin 4.295,00 4.201,00 -2,2% 40,8% 52,1% 78,9% 40,4%
Gram Giimiis 45,88 46,03 0,3% 40,1% 45,3% 571% 44,9%

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyeler, Kuveyt Tirk Masterileri icin Kuveyt Tiirk Portfoy tarafindan hazirlanmakta olup yatirim danismanlhigi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan yorumlar ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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KURESEL

ABD Merkez Bankasi (Fed) Baskani Jerome Powell, makroekonomik goriiniime iliskin
olarak aciklamalarda bulundu. Powell, ekonomide yavas biiyiime ve yiiksek enflasyonun
bir arada goriildugii stagflasyon riski ile su anda karsi karsiya olmadiklarini ancak kosullarin
izlendigini ifade etti. Powell giimriik tarifelerinin enflasyon lizerinde olusturacagi baskiyi gor-
meden acele ile karar vermek istememelerini de modern dénemde bir emsalinin olmamasina
bagladi ve enflasyon baskisinin diisiinlilenden daha az veya daha fazla olma olasiligina ¢ok
actk olduklarini aktardi.

ABD’de PCE mayis ayinda aylik ve yillik bazda sirasiyla yiizde 0,1 ve yiizde 2,3 oranin-
da artis gosterdi. Ayni dénemde Cekirdek PCE ise aylik bazda yiizde 0,2, oraninda artarak
beklentilerin Gizerinde gerceklesirken yillik bazda da 2,7 oraninda artis gosterdi. Ayrica, kisis-
el tiketim harcamalar ise yilbasindan bu yana en sert diisiisii kaydederek aylik bazda yiizde
0,3 oraninda azald. Tuketici harcamalarnindaki sert diisiis, Trump yoénetiminin ekonomi poli-
tikalan Gzerinde olusturdugu belirsizlikten 6tlri biiyiime patikasinin negatif etkilendigini
gozler dniine serdi.

ABD’de Conference Board Tiiketici Giiveni haziran ayinda bir dnceki aya kiyasla 5,4 puan
gerileyerel 93,0 puan seviyesinde gerceklesti. ABD'de Conference Board tarafindan haz-
iran ayina iliskin olarak aciklanan tiiketici giiven endeksine gore; tiiketici giiveni bir 6nceki
aya kiyasla 5,4 puan gerileyerek 93,0 puan seviyesinde gerceklesti. Boylelikle tiiketici giiveni
yiikselis beklentilerinin aksine diisiis gdstermis oldu. Alt kinlimlar incelendiginde; tiiketi-
cilerin mevcut is ve is giicii piyasasi kosullarina iliskin degerlendirmelerini yansitan Mevcut
Durum Endeksi, bir 6nceki aya gére 6,4 puan azalarak 129,1 seviyesine geriledi.

Avrupa Merkez Bankasi (AMB) Baskani Christine Lagarde, makroekonomik goriiniime
iliskin olarak aciklamalarda bulundu. Lagarde, diinyada parcalanma, belirsizlik ve
catismanin giderek arttigini, bu negatif atmosferinde de ihracati ve yatirnm ortamini yakin
vadede olumsuz etkileyerek ekonomik aktiviteyi zayif tutacagina iliskin beklentilerini pay-
lasti. Lagarde, zayif ekonomik gériiniim karsin ticaret ve jeopolitik gerginliklere hizl bir
¢6zim bulunmasinin veya savunma ve altyap! harcamalarinda daha fazla artis olmasini
ekonomik aktivite i¢in yukar yonli riskler olarak belirtti.

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyeler, Kuveyt Tirk Masterileri icin Kuveyt Tiirk Portfoy tarafindan hazirlanmakta olup yatirim danismanlhigi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan yorumlar ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.



KUVEYTTURK

HAFTALIK EKONOMIK BULTEN

YURT icl

Mevsimsellikten arindinlmis imalat sanayi Kapasite Kullanim Orani haziran ayinda bir
onceki aya gore 0,7 puan azalarak yiizde 74,4 seviyesinde gerceklesti. Tiirkiye Cumhuri-
yet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan haziran ayina iliskin olarak aciklanan imalat San-
ayi Kapasite Kullanim Oranina (KKO) gére; imalat sanayi genelinde mevsimsel etkilerden
arnindinlmis Kapasite Kullanim Orani bir 6nceki aya gére 0,7 puan azalarak yiizde 74,4 sevi-
yesinde gerceklesti. Ayni donemde mevsimsel etkilerden anndirlmamis Kapasite Kullanim
Orani ise bir 6nceki aya gére 0,4 puan azalarak yiizde 74,6 seviyesinde gerceklesti. Alt kirllim-
lar incelendiginde, kapasite kullanim orani aylik bazda dayaniksiz tiiketim mallan ve ara
mallarda artarken tiiketim mallari, dayanikh tiiketim mallar ve yatinm mallarinda ise diisis
gosterdi.

Mevsimsellikten arindirilmis reel kesim giiveni haziran ayinda bir dnceki aya gore 0,2
puan azalarak 98,4 seviyesinde gerceklesti. TCMB tarafindan haziran ayina iliskin olar-
ak aciklanan Reel Kesim Giiven Endeksine gdre; mevsimsellikten arindinlmis reel kesim
gliveni bir 6nceki aya gore 0,2 puan azalarak 98,4 seviyesinde gerceklesti. Alt kinlimlar in-
celendiginde; gelecek ii¢ aydaki ihracat siparis miktar, mevcut mamul mal stoku, gelecek tig
aydaki tretim hacmi ve sabit sermaye yatinm harcamasina iliskin degerlendirmeler giiveni
artis yoniinde etkilerken, genel gidisat, son (lic aydaki toplam siparis miktarn ve gelecek iic
aydaki toplam istihdama iliskin degerlendirmeler ise giiveni azalis yoniinde etkiledi.

TCMB, haziran ayinda gerceklesen Para Politikasi Kurulu Toplantisina iliskin olarak to-
planti 6zetini yayimlad. ilgili toplanti 6zetinde; politika faizinin sabit tutulmasina karar
verildigi, gelecek politika kararlarinin parasal sikilastirmanin gecikmeli etkilerini de dikkate
alarak, enflasyonun ana egilimini geriletecek ve enflasyonu orta vadede yiizde 5 hedefine
ulastiracak sekilde belirlenecegi aktarildi. Kiiresel élcekte enflasyon belirsizliginin arttigi-
na dolayisiyla merkez bankalarinin faiz indirimlerinde temkinli olmayi siirdiirmelerinin
beklendigine 6zette yer verilirken Jeopolitik gelismelerin; enerji fiyatlar, turizm, risk istahi
ve llke risk pirimi tizerinden ekonomileri olumsuz etkileyebilecegine de deginildi.

Hizmet sektorii giiveni haziran ayinda artarken perakende ticaret sektorii giiveni ve in-
saat sektorii giiveni ise diisiis gosterdi. Tiirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) haziran ayina
iliskin olarak yayimladigi Hizmet, Perakende Ticaret ve insaat Giiven Endekslerine gore; Hiz-
met Sektorl Given Endeksi yiizde 0,4 oraninda artarak 110,9 seviyesinde, Perakende Ticaret
Sektérii Giiven Endeksi yiizde 2,5 oraninda azalarak 108,5 seviyesinde gerceklesirken insaat
Sektorl Given Endeksi ise yiizde 1,7 oraninda azalarak 86,9 seviyesine ulasti.

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyeler, Kuveyt Tirk Masterileri icin Kuveyt Tiirk Portfoy tarafindan hazirlanmakta olup yatirim danismanlhigi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan yorumlar ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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ONCU GOSTERGELER

Gosterge Onceki Veri p;:ﬁ:::f
Sanayi iiretimi Nisan 3,3% 2,5%
imalat PMI Mayis 47,2 47,3 50
Kapasite kullanim orani (m.d.) Haziran 74,4% 751%
ithalat - (sermaye mallari) Nisan 14,5% 3.9%
(yillik)
ithalat - (ara mallari) (yillik) Nisan 12,5% -0,4%
ithalat - (tiiketim) (yillik) Nisan 10,3% 12,4%
Kredi biiyiimesi (haftalik), TL Gazkan 0,5% 0,8%
(3.Hafta)
Tiiketici giiven endeksi Haziran 85,1 84,8 100
Reel sektor giiven endeksi (m.d.) Haziran 98,4 98,6 100
Hizmetler sek(t:;r: ii.iven endeksi Haziran 10,9 10,5 100
Pe'ak::::kss‘:';:r:.)g“"e" Haziran 108,5 m,2 100
insaat sektérii giiven endeksi (m.d.) Haziran 86,9 88,4 100
Otomotiv satislan (yillik) Mayis 7,4% 38,8%
Konut satiglari - toplam (yillik) Mayis 17,6% 56,6%
Konut satislari - kredili (yillik) Mayis 95,9% 147,0%
TUFE Mayis 35,4% 37,9%
TUFE Beklentisi (yil sonu) Haziran 29,9% 30,4%
Cari Y1l Biiyiime Beklentisi Haziran 2,9% 2,9%
Perakende satis hacmi (yillik) Nisan 11,5% 9,2%
Cari Denge (mlr USD) Nisan -7,9 -4,1
issizlik Orani (m.d.) Nisan 8,6% 7,9%
Dolarizasyon ozl 0,47 Milyar (-) | 2,94 Milyar (+)
(3.Hafta) ’ !

Diisiis Belirtir Stabilite Belirtir Bilyiime Belirtir

Kuveyt Tiirk Portféy veri alinarak

giivenilir
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