Kisa haftanin ortasindayiz, saglikli bir giin dilerim. Piyasalardan aldigimiz ilk bilgiler ve
gozlemlerle bugiiniin biiltenini hazirladik.

Bayram Sonrasi ilk Gézlemler ve One Cikan Gelismeler

1. Turizm Sektériinde Bayram Hareketi: Gézlemlerimiz

Bayram tatilinde Ege ve Akdeniz otellerinde doluluk oranlart %90'n {izerine ¢ikti. Hem hava
sicakligli hem de Avrupa tatillerinin denk gelmesiyle, gurbetci ve yabanci turist talebinde
artiy goriildii. Ancak kisa tatilimizdeki gozlemlerimizde otel disindaki hareketliligin sinirlt
oldugunu ve turistin dnemli bir kisminin yabanci oldugunu gézlemledik. Gegtigimiz giinlerde
paylastigimiz gibi, 4 kisilik bir aile i¢in 1 haftalik orta kalitede otel tatili ulasim dahil 170 bin
liradan basliyordu. Bu fiyatlarin, otel ve yeme-icme giderleri bazinda yabancilar i¢in dahi
doviz cinsinden olduk¢a pahal oldugunu rahatlikla soyleyebiliriz.

2. Savunma Sanayimizde Gurur Veren Gelisme: KAAN ve Yiiksek Teknoloji Potansiyelimiz

Saym Cumhurbaskani'nin sosyal medya agiklamasinda, Endonezya'nin yerli savas u¢agimiz
KAAN'dan 48 adet alima hazirlandig: belirtildi. Tiirk savunma sanayi adina bu sevindirici
bir haber. Son 20 yilda 6zellikle IHA ve SIHA'lar noktasinda attigimiz adimlar, bizi diinyanin
onde gelen lilkelerinden biri yapti. Bu da gdsteriyor ki, dogru desteklerle iilkemizin yiiksek
teknoloji dahil iiretemeyecegi ve rekabet edemeyecegi bir sektor yok. Bu potansiyeli Tiirk
teknoloji start-up'larinda da goriiyoruz.

3. Serbest Bélgelerde ihracat Rekoru!

Ticaret Bakanlig1 verilerine gore, serbest bolgelerimizden yapilan ihracat Mayis ayinda %11,20
artisla 1 milyar 180 milyon dolara ulasarak serbest bolgeler tarihindeki en yiiksek Mayis
ihracatim kaydetti. Serbest bolgelerde ihracatin ithalati1 kargilama orani, gegen yila gore 33
puanlik artisla %163 oldu. En fazla ihracat yapan serbest bolgemiz ise Ege Serbest Bolgesi.
Ulke genelindeki 19 serbest bolgemizde 2 bin 18 firma faaliyet gdstermekte ve 100 bine yakin
istihdam saglanmaktadir.

4. Ekonomi Koordinasyon Komitesi Toplantisi Glindemi

Ekonomi Koordinasyon Komitesi, Cumhurbagkanligi Kiilliyesi'nde toplandi. Giindemde
ihracatta rekabetcilik analizi, enerji genel goriiniimii, konut ve kira fiyatlarindaki son
gelismeler ile 6zel istthdam biirolariin etki degerlendirmesi yer aliyor. Toplanti sonrasi
yapilacak agiklamalari sizler i¢in takip edecegiz ve dnemli buldugumuz noktalar1 paylasacagiz.

5. Brent Petrol Beklentisi: 60-705 Bandinda Dalgalanma

ABD Enerji Enformasyon Idaresi (EIA), 2025 yili i¢in ortalama Brent petrol fiyatimni 0,12$
yiikselterek 65,978 olarak revize etti. Yil sonuna kadar 60-708 bandindaki fiyat
dalgalanmasim dogal karsiliyoruz. Olasi hareketin ise asag1 yonlii olduguna inamyoruz.

6. ABD-Cin Ticaret Miizakereleri ve Dolarin Rezerv Para Fonksiyonu

Londra'da devam eden ABD-Cin ticaret miizakerelerinde diin Cin'in nadir toprak elementleri
ithracat kisitlamalarini kaldirmasina karsin ABD de bazi havacilik ve yonga tasarim yazilimi
ithracat yasaklarini kaldirdigini agikladi. Ancak genel giimriik tarifelerinde somut bir agiklama
gelmedi.



Sik¢ca dile getirdigimiz ilizere, bu basit bir ticaret savasi degil; yiikselen Cin'in, ABD
hegemonyasini ve dogal olarak ABD dolarinin rezerv para fonksiyonunu tehdit etmesi.
Biz dolarin rezerv para fonksiyonunu ¢ok da uzak olmayan bir gelecekte adim adim
kaybedecegini diisiiniiyoruz. Ancak yerine neyin gelebilecegi konusunda net bir goriisiimiiz
bulunmuyor. Buna ragmen stable coin olarak adlandirilan kripto paralarin, ABD dolarim
dolayl yoldan rezerv para olarak ayakta tutabilmek adina oyuna sokulmaya ¢ahsildigim
izliyoruz. Zira stable coinler, arkalarinda ABD tahvilleri olan (yani varliga dayal1), ancak
blockchain teknolojisine dayanan dijital varliklar. Bunlar1i CBDC (Central Bank Digital
Currency) ile karistirmamak gerekiyor, stable coinler CBDC'lerden bir¢ok agidan farklilik
gostermekte.

7. ABD Enflasyon Verisi Glindemde

Gilinlin en 6nemli verisi, 15.30'da agiklanacak olan ABD enflasyon verisi. Veri sonrasinda
analiz ve yorumlarimiz: sizler ile paylasacagiz.

Guncel Eklemeler: ABD Enflasyonu ve EKK Aciklamalari

8. ABD Enflasyonu Beklenenin Altinda: Piyasalar ve Beklentiler

ABD tiiketici fiyat endeksi Mayis ayinda beklentilerin altinda, %0,1 oraninda artis gosterdi
(beklenti %0,2). Yillik olarak ABD TUFE'si de %2,5 beklentisine karsin %2,4 oldu. Diin
Citibank, Eyliil'den itibaren FED'den 3 faiz indirimi bekledigini agiklamist1.

Gegtigimiz yilin son aylarindan bu yana FED'in 2025 yilindaki faiz indirimlerine dair
beklentiler 2'den 5'e kadar genis bir aralikta yer aliyordu. Biiltenlerimizde siklikla dile
getirdigimiz iizere, ileriye doniik beklentiler ve planlamalan siirekli olarak veriye dayah
yapmak ve gerektiginde revize etmek ¢cok onemli. Piyasalar tam bir belirsizlik i¢inde; bu
nedenle ne parite ne de bir varlik fiyat1 veya faizler hakkinda net dngdriilerde bulunmak
miimkiin. Yapilabilecek en rasyonel hareket, giinliikk olarak diinya ve iilke giindemi ile
ekonomik/finansal sistemi izleyerek proje/planlarda kullanmilan donelerin gerektiginde
revize edilmesi olacaktir.

FED'in beklenenden diisiik gelen enflasyon verileri karsisinda faiz indirimlerine daha kolay ve
daha fazla gidebilecegine dair beklenti dogrultusunda, paritede 1,1437'den 1,1470'e dogru bir
yiikselis izliyoruz. Yine altinda da yukari yonlii bir hareket gordiik. Artirllan giimriik
tarifelerinin etkilerini heniiz ABD'de tiiketici fiyatlarinda gérmedigimizi diisiiniiyoruz. Bu
nedenle FED beklemeye ve verileri izlemeye devam edecektir; Eyliil'den 6nce FED'den bir
faiz indirimi beklemiyoruz. Diger yandan, hem Trump politikalar1 hem de faiz indirimlerine
dair beklentiler nedeniyle deger kaybeden dolarin bizim gibi gelismekte olan iilkelere faydasi
var. Ozellikle ihracatimizin yarisim Avrupa bolgesine yaptigimiz diisiiniildiigiinde, paritenin
yukar gitmesini ihracatcillarimiz agisindan olumlu Karsihiyoruz. Paylastigimiz iizere
paritedeki ilk ana hedefimiz 1,16 seviyesi.

9. Ekonomi Koordinasyon Kurulu (EKK) A¢iklamalari

EKK, gerceklestirdigi toplanti sonrasinda yaptigir yazili acgiklamada, uygulanan ekonomi
programinin basariyla devam ettigini ve enflasyonla miicadelede onemli adimlar



atildigim belirtti. Ancak konut ve Kkira enflasyonunda istenilen noktada olunmadigini ve bu
nedenle konut arzim artiracak ve Kkira enflasyonunu diisiirecek adimlarin
degerlendirildigini vurguladi.



