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e Mayis’ta istihdam azalirken, iggiciine katilimin da azalmasiyla igsizlik orani

geriledi ve %13.2 oldu. Genis taniml igsizlik gostergesi olan atil isgiicii orani
ise sinirl bir degisimle %27.2’ye gelerek yiiksek seviyelerini korudu.

e Konut satiglari Haziran’da baz etkisiyle gecen yilin ayni ayina gore %29.1

oraninda azaldi. Mevsim ve takvim etkisini arindirarak baktigimizda, pandemi
kisitlamalarinin etkisiyle Mayis’ta yasanan sert diisisiin Haziran’da telafi
edildigi goriliiyor.

e Bugiin yurticinde Mayis ayi sanayi uiretimi, perakende satis hacmi ve sektorel

ciro endeksleri, ABD’de Haziran ay1 TUFE enflasyonu yayimlanacak.

Mayis’ta istihdam ve isgiiciine katiim geriledi

Mevsimsellikten arindiriimis (dar tanimh) issizlik orani, Mayis ayinda %13.2 oraninda
gerceklesti. Bir dnceki ayki oran 0.1 puan asagdi %13.8’e revize edilirken, Mayis ayinda
0.6 puan disis oldu. Issizlik oranindaki gerileme, istihdamdaki diisiise ragmen,
isgucune katilimin azalmasina bagh olarak gergeklesti. Nisan’da 0.4 puan azalan
istihdam orani %43.8’e indi. Calisan sayisinin calisma cagindaki nufustaki payini
gOsteren bu oran, Nisan 2020’de %40.4’e kadar geriledikten sonra bu sene Mart ayina
kadar toparlanmisti. isgiiciine katilm orani ise 0.8 puanlik diisiisle %50.5 oldu. istihdam
ve isgucline katilim oranlari 6nceki yillardaki zirve noktalarinin (sirasiyla %47.7 ve
%53.7) bir hayli altinda bulunuyor. (Grafik 1)

Hatirlanacagi gibi, bu sene yapilan revizyonla genis tanimli igsizlik g6stergeleri de veri
setine eklenmisti. Eksik istihdam, isbasinda oldugu halde istedidi sirenin altinda
calismak zorunda kalan kisilerden olusmaktadir. Bu gésterge pandemi déneminde eksik
zamanli ¢alisan ve Ucretsiz izne ayrilanlari da kapsamaktadir. Potansiyel isglicl, aktif
olarak is aramadigi i¢in isgliciniin diginda kabul edilen fakat is bulursa galisabilecek
durumda olan kisilerden olugsmaktadir. Bu iki grup ile istihdam ve isglici gruplar
arasinda piyasa kosullarina gore gegis olmaktadir. Dar tanimli issizlere ek olarak eksik
istihdami ve potansiyel isgtcuni de dikkate alan ve en genis tanimli igsizlik gdstergesi
olan atil igsguicli orani sinirli bir degisimle %27.4'ten %27.2’ye geldi. Bu gosterge, 2020

Grafik 1: istihdam ve isgiiciine katihm orani (MA)

Grafik 2: igsizlik ve atil isgiicii orani (MA)
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yllinin basinda %20’nin biraz Uzerindeydi; dolayisiyla, mevcut durumda pandemi
oncesine gore oldukga yiksek seviyede seyretmeye devam etti. (Grafik 2)

istihdamdaki sektérel gelismelere baktigimizda, Mayis'ta toplam istihdamdaki
dususinin agirlikli olarak tarim kaynaklh oldugu, sanayi istihdaminin da aylk %1
oraninda azaldi§i goruluyor. Sanayide art arda ikinci ayda disus olurken, ingaat
istihdami %1.3 ve hizmet istihdami %0.8 oraninda artti. Daha 6nce (¢ aylik ortalama
olarak yayimlanan isglici verileri, bu seneki revizyonla beraber aylik olarak
yayimlamaya basladi. Bunun ardindan sanayi sektori istihdaminda daha belirgin olmak
Uzere, gostergelerde oynaklik artti. Dolayisiyla goéstergelerdeki egilimlerin aylik
degdisimlerden daha o6nemli oldugunu dusuntyoruz. Buna goére Ozellikle ingaat
sektoriinde toparlanmanin sirdigl, hizmetlerde zayif bir artis egilimi oldugu dikkat
cekiyor. (Grafik 3) Pandemi kisitlamalarinin gevsemesiyle beraber, 6ncli gostergelerin
de isaret ettigi izere, Haziran'da sektorler genelinde iyilesme olabilir. 1 Temmuz'da sona
eren isten ¢ikarma yasagi ise Temmuz'da gostergelere belirgin bir etki yapabilir.

Konut satiglarinda dalgalanma

Haziran ayinda toplam konut satislari bir énceki yilin ayni ayina gére %29.1 oraninda
azalarak 134.7 bin adet oldu. Bu disis gegen sene Haziran ayindan itibaren yasanan
kredi genislemesinin yarattigi baz etkisinden kaynaklandi. ipotekli (kredili) satis adedi
28.9 bin ile yillik bazda %71.5 oraninda azaldi, diger satislar ise yillik bazda %19.6
artarak 105.9 bin oldu. ilk ve ikinci el konut ayrintisinda ise, ilk satislar yillik bazda %31.6
azalarak 40.1 bin, ikinci el satislar %28 azalarak 94.6 bine geldi.

Yakin donemli gelismeleri gérmek igin verileri mevsim ve takvim etkilerinden arindirdik.
Para ve kredi politikalarindaki gevsemenin etkisiyle Temmuz 2020’de tarihi zirve
noktasina ulasan ipotekli satislar, sonraki donemdeki sikilagsmayla beraber 2020’nin
sonlarinda gerilemisti. Siki seyreden finansal kosullarin etkisiyle, ipotekli satiglar tarihsel
egilimine gdre diisiik seviyelerdeki seyrini siirdiiriiyor. ipotekli olmayan satiglarda ise
Nisan ayina kadar tarihsel egilimle genel olarak uyumlu bir gérinim vardi. Mayis’taki
belirgin bir dislisiin ardindan, Haziran’da bunu telafi eden sert bir artis oldu. Toplam
konut satislari da buna paralel olarak Mayis’ta gerileyip Haziran’da ylkseldi. (Grafik 4)
Sonug olarak, pandemi ile dogrudan iliski olumsuz etkinin ortadan kalktigi gordltyor.
Fakat finansal kosullardaki sikilik krediler kanalindan toplam satislardaki egilimi
sinirliyor.

Grafik 3: istihdam endeksleri (MA, 2014=100)

Grafik 4: Ayhk konut satiglar (MTEA, bin adet)
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Piyasalarda bugiin

Kuresel piyasalarda risk istahindaki toparlanma sirerken S&P 500 endeksi din %0.4
oraninda artti. Oynaklik gdstergesi VIX endeksi 16.2 seviyesinde kaldi. 10 yilhk ABD
tahvil faizi hafifce ylkselerek %1.37 seviyelerine geldi. EUR/USD yataya yakin
seyrettikten sonra bu sabah 1.1865 seviyelerinde basladi. Brent petrol fiyati 75 dolar
seviyelerinde yatay seyrini siirdirdd. Ons altin fiyati ise 1800 dolar civarinda yatay
seyretti. Kiresel ekonomideki toparlanmayla beraber Cin’de Haziran ayi ihracat
blylUmesi gligli seyrini korurken, Asya ve Pasifik bolgesinde hisse senedi endeksleri de
bugtin genel olarak ylkseldi.



Risk istahindaki toparlanmanin da destegiyle TL Uzerindeki baski azalmayi sirdirdi.
USD/TL diin de geriledi bu sabah 8.63 seviyelerinde basladi. 5 yillik Turkiye CDS primi
sinirli bir degisimle 390 baz puana gelirken, 2 yilhk tahvil faizi %18.90 oldu.

Hazine dun iki yillik sabit kuponlu tahvil ihalesinde %18.9 ortalama faizle 2.4 milyar TL
borglandi. Rekabetci olmayan tekliflerde ise, piyasa yapicilara 0.7 milyar TL ve kamu
kurumlarina 1 milyar TL satis yapildi. Hazine bugiin de 10 yil vadeli TUFE’ye endeksli
tahvil ile 2 yil vadeli kira sertifikasi ihrac edilecek.

TCMB’nin analitik bilango verilerinden yaptigimiz hesaplamaya gére TCMB’nin briit
doviz rezervi 9 Temmuz haftasinda 3.9 milyar dolar artigsla 104.1 milyar dolar oldu.
Bankalarin zorunlu karsilik, teminat depo ve rezerv opsiyon mekanizmasi kapsaminda
TCMB’de tuttuklari rezerv miktari gegen hafta 1 milyar dolar artarken, bunu hari¢ tutan
net rezervin 2.8 milyar dolar artisla 23.2 milyar dolara geldigini tahmin ediyoruz. Bu artisa
kamu d6viz mevduati 1.9 milyar dolar katki yapti.

Bugtin yurticinde 6énci buyime gostergelerinden Mayis ayl sanayi liretimi, perakende
satis hacmi ve sektérel ciro endeksleri yayimlanacak. Oncii gdstergelerdeki
zayiflamayi dikkate alarak, Nisan'daki %0.9 oranindaki dustistin ardindan, sanayi Gretim
endeksinin Mayis’ta aylik bazda %0.5 oraninda gerilemesini bekliyoruz. Ancak gu¢li baz
etkisi sebebiyle, (takvim etkisi arindiriimig) yillik artis oraninin %38.6 ile yine ¢ok ylksek
bir seviyede gerceklesmesini bekliyoruz. Foreks anketine gbre piyasa beklentisi ise
%38.8 olarak olustu.

Kiiresel piyasalarda ise Haziran ayl ABD TUFE enflasyonu yayimlanacak. TUFE’nin
aylik %0.5 oraninda artmasi ve yillik enflasyonun %5’ten %4.9'a gelmesi bekleniyor.



Piyasalara Bakis

Doviz Piyasasi

Son Giinliik Haftalik TL ve gelismekte olan lilke kurlari

fiyat deg. deg. 4, USDTRY 112
USDTRY 8.6342 -0.3% -0.6% —— GOU* (sag eks.)
EURTRY 10.2540 -0.4% -0.2% 8.5
SEPET 9.4440 -0.3% -0.4% 8.0 - 1.08
EURUSD 1.1864 -0.1% 0.4% 7.5 1 oa
GBPUSD 1.3893 -0.1% 0.7% '
USDJPY 110.420 0.3% -0.2% o
USDZAR  14.3884 1.2% -0.1% 6.5 4 1.00
USDCNH 6.4686 -02%  -0.2% 06/20 09/20 12/20 03/21 06/21

(*) 12 Gelismekte olan iilkenin ortalama dolar kuru endeksi

Tahvil ve Eurobond Piyasalari

Gosterge devlet tahvilleri (% bilesik)
Faiz Ginliik Haftalik

2 yillik 18.94 0.24 0.40
5 yillk 18.39 -0.05 -0.06
10 yillik 17.47 -0.14 -0.23
Para ve swap piyasalari (% basit)

TCMB ort. 19.00 0.00 0.00
TLREF ON 18.82 0.03 0.07
1ay swap 18.49 0.17 -0.31
1ylswap 20.84 0.15 -0.11

Gosterge tahvil ve TCMB faizi (%)
21.0 A

Gosterge tahvil faizi

Tiirkiye eurobondlari (%)
Faiz Giinliik Haftalik

05/02/25 4.69 -0.03 -0.09
26/04/29 6.00 -0.02 -0.09
11/05/47 6.95 -0.02 -0.05
Sirket tahvilleri (%)

Garanti23 2.75 0.01 -0.05
Akbank25 4,75 0.03 0.04
Kchol25 3.78 -0.24 -0.05
Turkcell28 4.44 -0.04 -0.02

EMBI+ ve Tiirkiye CDS (baz puan)
650

Global Hisse Senetleri
Son Giinliikk Haftahk

VIX 16.2 0.0 11
S&P 500 4,385 0.3% 0.7%
DJ Ind. 34,996 0.4% 0.6%
DAX 15,791 0.7% 0.8%
FTSE 7,125 0.0% -0.6%
NIKKE 28,719 0.5% 0.3%
SHCOMP 3,556 0.2% 0.7%
BIST 100 1,357  -1.5% -2.6%

Enerji ve Emtia

Son Giinliik Haftalik
Brent 75.4 -0.3% 1.1%
WTI 74.3 -0.3% 1.3%
Bakir 69,310 1.0% -0.6%
Altin 1,809.9 0.1% 0.7%
Gumiis 26.2 0.5% 0.3%
Bugday 637.5 3.7% 1.8%

Global 10-Yillik Faiz Oranlari (%)
Son Giinliik Haftalik

ABD 1.37 0.01 0.02
Avr. Birligi -0.29 0.00 -0.03
ingiltere 0.48 0.04 -0.05
italya 074  -0.03  -0.01
Japonya 0.03 0.00 -0.01

Turkiye 5y CDS
60 TCMB ort. fonlama EM EMBI+ spread Kredi Riski (baz puan)
18 550 Son Giinlilk Haftalik
15.0 EMB+ 362.2 -5.7 2.3
oo ] 450 5Y CDS Spreadleri
’ Tirkiye 390.4 1.1 -0.6
350
9.0 1 Rusya 86.5 0.4 0.4
6.0 . . . . 250 . . . . Brezilya 174.1 -0.3 4.8
06/20 09/20 12/20 03/21  06/21 06/20 09/20 12/20 03/21  06/21 G. Afrika 193.7 3.8 1.7
Kay nak: Bloomberg Update: 7/13/2021 8:00

Bu rapor, QNB Finansbank Hazine Bo&limU ekonomistleri tarafindan mudsterilerini bilgilendirmek amaciyla
diizenlenmistir. Raporun QNB Finansbank ile iligkili bir kurulusun musterisi tarafindan kullanilabilirligi, alan kisi ve bu
kurulus arasindaki akdi iligkiye tabi olacaktir. Bu raporda sunulan bilgi, yorum ve tavsiyeler raporu hazirlayanlarin
géruslerini yansitmakta olup yatirrm danismanhdi hizmeti kapsaminda degildir. Mali durum ile risk ve getiri
tercihlerinin gesitliligini goz oniinde bulundurunca sadece bu raporda yer alan gortiglere dayanarak verilecek yatirim
kararlari beklentilere uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu rapordaki bilgilerin derlenmesinde guvenilirligine inanilan
saglam kaynaklardan faydalaniimistir; ancak bilgilerin dogrulugu bagimsiz olarak teyit edilmemistir. QNB Finansbank
bilgilerin dogrulugu ve butinlidld konusunda garanti vermemekte ve dogabilecek hatalarda sorumluluk
Ustlenmemektedir. Raporda sunulan bilgiler Gzerinde dnceden belirtiimeksizin degisiklik yapma hakki saklidir. QNB
Finansbank ve iligkili kuruluglar ile bu kurumlarda calisan personel arastirma raporlarinda s6zi edilen menkul
kiymetlere yatirim yapabilir ve zaman igerisinde pozisyonlarini degistirebilir. Bu raporda yer alan bilgilerin bir kismi
ya da tamaminin kopyasi ¢ikarilamaz ya da dagitilamaz.




