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e  Hafta basinda sert duisuis yasayan kiresel riskli varliklara olan talep son-
raki gtinlerde toparlandi

e  Teknoloji sirketlerinin beklenti altinda kalan bilanco verileri, ABD'de
blyumeye yonelik kaygilarin artmasi ve Japon yeninin son dénemde
hizli deger kazancinin tetikledigi gelismeler haftaninilk glininde 6zel-  ®
likle hisse senedi piyasalarinda sert satis dalgasina yol acti. Hisse senedi
basta olmak lizere piyasalarda kiiresel capta oynaklik artti. Japonya
Merkez Bankasi (BoJ) yetkililerinin kiiresel sermaye piyasalarindaki asiri
volatiliteye dikkat ¢ekerek finansal piyasalarin dengesiz oldugu bir za- .
manda faiz artirmina gitmeyebilecedi yoniindeki aciklamalari piyasalari
rahatlatti. Sonraki glinlerde kiresel risk istahi toparlanirken, giivenli
liman arayislarinin azalmasiyla tahvil faizleri yikseldi. ABD (Fed) ve Av-
rupa (ECB) Merkez Bankasi yetkilileri kiiresel hisse senedi piyasasindaki
son gelismelerin ekonominin temelleri kaynakli olmadigini séyleyerek,
ani tepkiler vermeyecekleri yoniinde mesajlar verdiler.

e  Euro Bolgesi'nde perakende satislar Haziran'da diistis kaydetti. Haziran
ayinda perakende satislar beklentilerin tGzerinde %0,3'lik bir daralma
kaydetti ve ekonomik aktiviteye dair negatif sinyaller verdi.

e Almanya’nin Haziran ayi sanayi Uretimi tahminlerin izerinde gelirken,
dis ticaret verileri zayif bir tablo cizdi. Aylik bazda sanayi tretimi %1,4 ile
%1,0 olan beklentilerin tizerinde artis kaydetti. Aylik bazda ihracat ayni
doénemde %3,4 ile %1,5 olan tahminlerin 6tesinde daralirken, ithalatta
aylik artis %0,3 ile %2,5'lik beklentilerin altinda kaldi. Bu sonuglarla dis
ticaret fazlasi 20,4 milyar euro ile 21,5 milyar euro olan tahminlerin altin-
da geldi.

e  Cin ekonomisi Temmuz ayinda beklentilerin altinda dis ticaret fazlasi
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verdi. ihracat yillik bazda %9,5 olan tahminlerin altinda %7,0 artar-
ken, ithalat artisi %7,2 ile %3,2'lik beklentileri asti. Boylece dis ticaret
fazlasi 98,4 milyar dolar olan piyasa ortalama 6ngdrilerinin altinda
84,7 milyar dolar oldu.

Cin'de Temmuz ayinda enflasyon tahminlerin tizerinde gerceklesti.
Temmuz ayinda tiiketici fiyat endeksi (TUFE) aylik bazda %0,5 artis
kaydederken, yillik artis hizi Haziran'daki %0,2'den %0,5’e yiikseldi.
Uretici fiyat endeksi (UFE) ise yillik bazda %0,8 diisiis kaydetti.

Kiresel riskli varliklara olan talep hafta basinda sert gerilese de son-
raki glinlerde bir miktar toparlandi. MSCI gelismekte olan ekonomi-
ler hisse senedi endeksi 8 Agustos itibariyla dnceki hafta kapanisinin
%1,4 gerisindeyken, MSCI dlinya geneli hisse senedi endeksinde
%0,6 duisus gerceklesti. ABD ve Almanya’da tahvil faizlerinde artis
goruldu. Dolar endeksi yataya yakin seyrederken, gelismekte olan
ekonomilerin para birimlerinde ortalamada yiikselis goruldi. Ham
petrol fiyati haftayi artisla kapatmaya hazirlanirken, emtia fiyatlarinin
genelinde daha sinirli yikselisler gérulda.

Tirk finansal varliklara yonelik risk istahi bu hafta knrlgan bir seyir
izledi.

TCMB 2024 lIl. Enflasyon Raporu’nu yayimladi. Raporda kiresel bi-
yumede sinirli toparlanma egiliminin hizmetler sekt6ri énciligun-
de devam ettigi vurgulandi. Yurtici talepte ikinci ceyrek itibariyla
yavaslama goriildug, dncii gostergelerin i¢ talepteki normallesme-
nin Uclincli ceyrekte de devamina isaret ettigi belirtildi. Parasal siki-
lasmanin 6zellikle ihtiyari harcamalarda etkisini gosterdigine dikkat
cekildi. Enflasyon goriinimune iliskin olarak son aylarda yillik enflas-
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yonun son enflasyon raporunda éngoérilen tahmin araliginin icinde
gerceklestigi belirtildi. Aylik enflasyonun ana egiliminde yavaslamanin
surdugl ve 6ngorilerle uyumlu seyrettidi ifade edildi. 2024, 2025 ve
2026 yil sonu enflasyon tahminleri ile tahmin araliklarinda degisiklige
gidilmezken, enflasyonun 2024 yil sonunda %38 seviyesinde gercekle-
secegi 6ngoriist korundu. Son dénem jeopolitik gelismeler ve kiiresel
finansal oynakliklar neticesinde artan belirsizlikler nedeniyle, teknik
nedenlerle daralmasi beklenen 2024 yil sonu tahmin araligi %34 ile
%42 arasinda sabit tutuldu.

Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) Temmuz'da piyasa ortalama beklentileri-
nin altinda gelirken, yillik enflasyonda diisis stirdii. TUFE Temmuz'da
ayhk bazda %3,2 artarken, yillik enflasyon Haziran'daki %71,6'dan
%61,8’e distli. Temmuz'da manset rakama en yiksek katki konut gru-
bundan geldi. Konut ana grubunda aylik enflasyon %8,1 olurken, genel
enflasyonun 1,2 ylizde puani buradan geldi. Konutun ardindan %3,8'lik
aylik enflasyon ile ulagtirma geldi. Manset enflasyonun 0,6 yiizde puani
ulastirmadan gelirken, akaryakit ile demiryolu yolcu tagimacilidi fiyatla-
rindaki artis etkili oldu. Temmuz'da hem mal hem de hizmet fiyatlarin-
da aylk bazda bir miktar hizlanma gorildi. Temmuz'da yurtici Uretici
fiyat endeksinde (Yi-UFE) yillik bazda diiss stirdii. Yi-UFE aylik bazda
%1,9 artarken, yillik enflasyon Haziran'daki %50,1'den %41,4'e indi.
Boylece TUFE ile UFE yillik enflasyonlari arasindaki makas 21,5 yiizde
puandan 20,4 ylizde puana geriledi.

TL'de Temmuz ayinda reel olarak deger kazanci kaydedildi. TCMB he-
saplamalarina gére Temmuz'da TUFE bazli reel efektif déviz kuru en-
deksi bir 8nceki aya gére %1,5 yiikseldi. S6z konusu dénemde UFE bazl
endekste yikselis ise %0,3 oldu.

Sanayi Uretimi Haziran'da diisis gosterdi. Mevsim ve takvim etkisinden
arindirilmis verilere gore toplam sanayi Uretimi aylik bazda %2,1 gerile-
di. Takvim etkisinden arindiriimis verilere gore yillik bazda degisim
Mayis ayindaki %0,1 sinirl blyimeden %4,7 daralmaya dondu. Arindi-
rilmamis verilere gore ise sanayi Uretimindeki daralma %8,4 olarak ger-
ceklesti. Haziran'da gerek ana faaliyetlerde gerekse alt faaliyet kollari-
nin genelinde diists yasanirken, momentum ve yayillim gostergelerin-
de bozulma gézlendi. Bu sonuglarla Nisan-Haziran déneminde mevsim
ve takvim etkisinden arindirilmis veriler sanayi Gretiminde bir dnceki
ceyrege gore %3,9 daralmaya isaret etti. Takvim etkisinden arindiriimis
verilere gore, yillik bazda 2024 ilk ceyrekte %5,5 bliyliyen sanayi Ureti-
mi ikinci ceyrekte %1,8 kiiculdu.

Hazine ve Maliye Bakanhgi (HMB) Temmuz ayi nakit gerceklesmelerini
yayimladi. Buna gére, Temmuz'da nakit bazli gelirler yillik bazda %65,4
artarak 790,9 milyar TL oldu. Ayni dénemde giderler %101,9 artisla
927,5 milyar TL olarak gerceklesti. Faiz disi giderlerde yillik bazda artis
%97,3 ile daha yavas kalirken, faiz giderlerinde yillik bazda artis %159,5
seviyesine ulasti. Bu sonuclarla, 2023 Temmuz'da 19,2 milyar TL fazla
veren nakit bazli genel denge 2024'lin ayni ayinda 136,5 milyar TL acik
verdi. Faiz disi denge 53,2 milyar TL fazladan 47,6 milyar TL acik verir
konuma geldi.

istanbul Sanayi Odasi (iSO) Temmuz ayi ihracat iklim endeksi verilerini
acikladi. ihracat iklim endeksi, Temmuz'da esik deger olan 50,0'in ize-
rinde kaldi ve 50,8 olarak gerceklesti. Endeks, ihracat ikliminin Ust Uste

yedinci kez aylik bazda gii¢lendigine isaret etti. Haziran ayindaki
51,6 seviyesine gore gerileme kaydeden endeks, ihracat talebi ko-
sullarindaki iyilesmenin Ocak ayindan bu yana en disik oranda
gerceklestigini gosterdi. ihracat talebi kosullarinda ihmli iyilesme
kaydedilirken, ABD, temmuz ayinda da talebin iyilesmesinde belir-
leyici pazarlardan biri olmayi stirdiirdii. Avrupa’da ise ekonomik
blyume U¢linci ¢ceyrek basinda karmasik bir gériiniim sergiledi.

HMB dolar cinsi devlet tahvili ihrag etti. HMB 1 yil vadeli 1,55 milyar
dolar tutarinda dolar cinsi tahvil ihraci gerceklestirdi.

Adustos’un ilk haftasinda TCMB rezervlerinde artis gorildi. 2 Agus-
tos haftasinda TCMB altin rezervleri haftalik bazda yaklasik 1,8 mil-
yar dolar, doviz rezervleri de yaklasik 0,6 milyar dolar yiikselis gos-
terdi. Boylece brut rezervler 150,4 milyar dolara ¢ikti. Benzer sekil-
de, net rezervler de 2 Agustos haftasinda 47,6 milyar dolardan 51,5
milyar dolara yiikseldi.

Yabancilarin Turk finansal varliklarina ilgisi 2 Agustos haftasinda
dists gosterdi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindiriimis veri-
lerine gore, yurtdisi yerlesikler 2 Agustos'ta biten haftada 169,2
milyon dolar karsiligi Turk hisse senedi satisi yaparken, devlet i¢
bor¢lanma senetlerinde (DIiBS) portfdylerini 162,1 milyon dolar
azalttilar. Hafta genelinde 6zel sektor tahvillerinde sinirli yabanci
alimlari da eklendiginde toplamda 314,6 milyon dolarlik Tiirk finan-
sal varlik satisi yapilmis oldu. Bu sonuglarla yil basindan bu yana
yabancilarin Turk finansal varliklardaki toplam net pozisyonu 10
milyar 9,3 milyon dolar artmis oldu.

2 Agustos'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP)
mevduatlari yaklasik 1,1 milyar dolar diisiis gésterdi. TCMB'nin veri-
lerine gore, haftalik bazda hanehalki YP mevduati parite etkisinden
arindirilmis olarak yaklasik 0,1 milyar dolar, tlizel kisiler YP mevduat
da parite etkisinden arindirilmis olarak yaklasik 1,0 milyar dolar
azalis kaydetti. 2 Agustos 2024 itibariyla bankalardaki toplam YP
mevduat miktari, gecen yilin ayni dénemine gore %4,1 azalarak
196,3 milyar dolar oldu.

Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik talep bu hafta kirillgan bir
tablo ¢izdi. Hisse senetleri gosterge endeksleri TL olarak haftayi
disusle kapatmaya hazirlanirken, 8 Agustos itibaryla MSCI Tiirkiye
endeksi %4,5 oraninda gerileme kaydetti. Hafta icinde Ulke risk
primi gerilese de, TL cinsi tahvil faizlerinde artis gorildi. TL, dolar
ve euro esit agirlikl sepet kur karsisinda hafta boyunca inisli ¢ikisl
bir grafik cizdi.
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Yurtigi ve Yurtdisi Faizler

TL
2 Yillik
5 Yilhk

10 Yilhk
TLRef

usD
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10 Yilhk

ABD-2 Yillhik
ABD-10 Yilhk

TCMB Agirlikh Ortalama

5 villik USD CDS (Baz puan)

Kuresel Faizler

Almanya-2 Yilhk
Almanya-10 Yilhk

Son Veri Haftalik Degisim Son 1 Aylik Degisim Yil Basindan Bu Yana

% Baz Puan
43,02 105 283 3305
31,88 102 110 2299
28,46 76 68 1863
52,95 185 68 4268
51,30 130 130 4226
6,64 2 -9 -205
7,36 3 -3 -142
279 -8 21 -228
4,03 16 -60 -37
3,94 15 -34 11
2,39 5 -51 -34
2,23 7 -31 -33
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Yeni hafta

e  Kiresel tarafta niimiizdeki hafta ABD ve ingiltere Temmuz ay! M
enflasyon verileri yayimlanacak. Ayrica, ABD ve Cin Temmuz ayi
ekonomik aktivite verileri ile Japonya ikinci ceyrek bliytime verileri
aciklanacak. Ek olarak, ABD Agustos ayi 6ncli tiiketici gliven endeksi,
Euro Bolgesi Haziran ayi sanayi Uretimi ve Almanya Agustos ay! yati-

Yurticinde 6niimizdeki hafta Haziran ayi is glicu istatistikleri,
perakende satis ve ciro endeksleri ile 6demeler dengesi, Temmuz
ayl konut satis rakamlari ile merkezi yonetim biitce verileri yayim-
lanacak. Ayrica, TCMB Agustos ayi piyasa katilimcilari anket so-
nugclarini aciklayacak.

rimci giiven endeksi (Zew) verileri takip edilecek.

e HMB onumizdeki hafta 2 yil vadeli sabit kupon 6demeli, 4 yil
vadeli TLREF'e endeksli, 4 yil vadeli sabit kupon 6demeli tahviller
ile 2 yil vadeli kira sertifikasi ihraglari gerceklestirecek.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
12 Agu  Turkiye issizlik Orani Haziran 8,4%
12 Agu  Turkiye Perakende Satislar (aylik degisim) Haziran -0,2%
13 Agu  Turkiye Odemeler Dengesi (milyar dolar) Haziran 04 -1,2
13 Agu  Turkiye Konut Satislari (bin adet) Temmuz 79,3
13 Agu  Almanya ZEW Yatirnmci Glven Endeksi Adustos 36,8 41,8
14 Agu ingiltere TUFE (yillik degisim) Temmuz 2,3% 2,0%
14 Agu EuroBolgesi  Sanayi Uretimi (aylik degisim) Haziran 0,5% -0,6%
14 Adu ABD TUFE (yillik degisim) Temmuz 2,9% 3,0%
15Adu Japonya GSYH Buyumesi (ceyreklik degisim) 2024l 0,5% -0,7%
15Agu  Gin Sanayi Uretimi (yillik degisim) Temmuz 52% 5,3%
15Adu Cin Perakende Satislar (yillik degisim) Temmuz 2,6% 2,0%
15Adu  Turkiye Merkezi Yonetim Biitce Dengesi (milyar TL) Temmuz -275,2
15Agu ABD Perakende Satislar (aylik degisim) Temmuz 0,3% 0,0%
15Agu ABD Sanayi Uretimi (aylik degisim) Temmuz 0,1% 0,6%
16 Agu  Turkiye TCMB Piyasa Katilimcilari Anket Adustos
16 Agu ABD Michigan Universitesi Tiiketici Gliven Endeksi ~ Agustos 66,7 66,4
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2024 Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’nin yatinm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmigtir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngoérilen bir husus degildir. Belirtilen gorisler sadece bizim giincel
goruslerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayali olarak glincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska
nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslari veya galisanlari, burada belirtilen senetleri ihra¢ edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler izerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatirima girebilir; bu menkul
kiymetleri ihrag eden firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiiklenim taahhiidiinde bulunmus olabilir.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket igin yatirim bankaciligi da dahil olmak tzere
onemli tavsiyeler veya yatinm hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatirim fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirrmcilarin menfaatlerine ters duisebilir. Déviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirnmin degeri veya fiyati veya bu yatirrmdan saglanan gelir izerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans
her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayaldir. Dogru veya tamam olmayan higbir beyan yapilmamistir. Bu rapor s6z konusu menkul kiymetlerin
alinmasi veya satilmasi igin bir teklif, yorum ya da yatirim tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina yonelik bir teklif icin de
bir istek veya zorlama degildir. Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantili olan digerleri bahsedilen sirketlerin menkul
kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya bu menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler igin yatirim bankaciligi hizmetleri de
verebilirler.

Herhangi bir yatirm karari yatinmcinin tamamiyla kendi kisisel se¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirrm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirnm yapilmasindan 6tiiri Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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