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Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta genelinde pozitif bir seyir izledi.

ABD’de agiklanan tuketici enflasyonu verileri faiz indirim beklentilerini gticlendir-
se de, sonrasinda agiklanan tretici enflasyonu rakamlarinin tahminlerin tizerinde
gelmesiyle indirim beklentileri bir miktar torpulendi. ABD yonetimi 12 Agustos’ta
sona erecek olan ABD-Cin arasindaki tarife ertelemelerinin siresinin 90 glin uza-
tldigini agikladi. Cin’de Temmuz ay1 ekonomik aktivite verileri tahminlerin altin-
da gerceklesirken, Japonya'da bliyume ikinci ceyrekte beklentileri asti.

ABD’de Temmuz ay1 enflasyon verileri yayimlandi. Buna gore tiiketici fiyat endek-
si (TUFE) aylik bazda beklentilere paralel sekilde %0,2 yiikselirken, yillik enflasyon
%2,7'de sabit kaldi. Cekirdek TUFE aylik bazda %0,3 artis gdsterirken, cekirdek
yillik enflasyon tahminleri asarak %2,9'dan %3,1'e cikti. Uretici fiyat endeksi (UFE)
Temmuz'da aylik bazda %0,2 olan beklentilerin Gizerinde %0,9 seviyesinde yiik-
seldi. Boylece uretici fiyatlarinda yillik enflasyon %2,4'ten %3,3’e ¢ikti.

Euro Bolgesi'nde sanayi Uretimi Haziran'da tahminlerin altinda gerceklesti. Hazi-
ran ayinda sanayi Uretimi bir 6nceki aya gore %1,3 daralirken, Mayis ay1 rakamlari
da asagi yonlu glincellendi.

Almanya’da yatinmci giiven endeksi Agustos'ta beklentilerin altinda kaldi. ZEW
yatinmci giiven endeksi Agustos'ta 52,7'den 34,7'ye geriledi. Mevcut durum alt
endeksi de -59,5'ten -68,6'ya indi.

ingiltere’de ikinci ceyrek biiylime rakamlari beklentilerin tizerinde gerceklesti.
ikinci ceyrekte ceyreklik bazda biiylime %0,3 seviyesinde geldi. ik ceyrekte ingil-
tere ekonomisi ceyreklik bazda %0,7 blyumiistu.

Cin'de Temmuz ay1 ekonomik aktivite verileri yayimlandi. Temmuz ayinda sanayi
Uretimi ve perakende satiglar aylik bazda sirasiyla %5,7 ve %3,7 artis gosterse de,
rakamlar beklentilerin altinda kaldi.

Japonya’da buiylime ikinci ceyrekte tahminleri asti. Japonya ekonomisi ikinci
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ceyrekte ceyreklik bazda %0,3 buylime kaydederken, ilk ceyrek blyiime
rakami da %0,0'dan %0,1’e yukseltildi.

®  Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta genelinde pozitif bir seyir izledi.
MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 14 Adustos itibariyla
onceki hafta kapaniginin %1,4 tzerindeyken, MSCI diinya geneli hisse senedi
endeksinde de %1,2 artis gergeklesti. Bu hafta ABD ve Almanya tahvil faizle-
rinde dalgali bir seyir izlendi . Dolar endeksi gerilerken, gelismekte olan eko-
nomilerin para birimlerinde ortalamada deger kazanci yasandi. Ham petrol
fiyati hafta boyunca inisli cikish bir grafik ¢izerken, emtia fiyatlarinin genelin-
de karisik bir seyir gorilda.

e  Turkfinansal varliklara olan talep bu hafta karisik bir seyir izledi.

e  TCMB 2025 lll. Enflasyon Raporu’nu yayimladi. TCMB son raporunda orta
vadeli tahmin iletisimine yonelik yeni cerceveyi duyururken, tahminlere ilave
olarak yil sonu odakli ara hedeflerin ilan edilecegini agikladi. Enflasyon rapor-
larinda tahminlerin giincellenebilecegi, olaganusti durumlar disinda ara
hedeflerin degismeyeceginin alti cizildi. TCMB 2025 yilsonu enflasyon ara
hedefini bir dnceki rapor dénemindeki tahmini olan %24 seviyesinde belirler-
ken, tahmin araligini %19-%29'dan %25-%29 bandina cekti. 2026 yil sonu %
12 olan orta nokta tahmin, %16 seviyesinde ara hedef olarak glincellenirken,
2026 yil sonu icin tahmin araligi %6-%18 bandindan %13-%19 bandina yuk-
seltildi. Bu yukari yonli revizyonda temel etkenin enflasyonun ana egilimi
oldugu gorilirken, gida ve TL cinsi ithalat fiyatlarinin da yukari yonli etkileri
yansidi.

®  Haziran ayinda sanayi Uretiminde artis goruliirken, verilerin detaylari yavasla-
maya isaret etti. Mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis verilere gére top-
lam sanayi tiretimi Haziran’da bir dnceki aya gore %0,7 genisledi. Haziran ayi
sonuglariyla beraber, yilin ikinci ceyreginde sanayi tretimi mevsim ve takvim
etkilerinden arindinlmis verilere gore bir dnceki ceyrege kiyasla %0,7 yukselis
kaydetti. Yilin ilk ceyreginde ceyreklik bliylime orani %1,7 seviyesinde ger-
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ceklesmisti.

Haziran'da cari islemler dengesi acik verdi. 2024 yili Haziran ayinda 0,8 milyar
dolar fazla veren cari islemler dengesi 2025 Haziran'da 2,0 milyar dolar acik
verdi. 12 aylk rakamlar toplam cari agigin Mayis ayindaki 16,1 milyar dolardan
18,9 milyar dolara yiikseldigini, cekirdek cari fazlanin ise 49,5 milyar dolardan
47,1 milyar dolara geriledigini gosterdi. Haziran ayinda hizmetler dengesindeki
fazlaya ragmen dis ticaret acigi ve gelir hesabindaki ¢ikisin etkisiyle cari denge
actk kaydetti. Finansman tarafinda ise hem dogrudan yatinmlarda hem de port-
foy yatinmlarinda net giris gerceklesse de, yurtici bankalarin yurtdisi muhabirle-
rindeki efektif ve mevduatlarindaki artisin de etkisiyle resmi rezervler diists
gosterdi.

Merkezi yonetim bitce agigi Temmuz'da gectigimiz yilin ayni ayina gore daral-
ma kaydetti. Yillik bazda gelirler %50,1 artisla 1 trilyon 96,9 milyar TL oldu. Yillik
bazda faiz disi giderler %34, 1, faiz giderleri de %45,4 ylkselis gosterdi. Boylece
toplam giderler %35,4 artisla 1 trilyon 120,8 milyar TL olarak gergeklesti. Tem-
muz'da toplam biitce acigi 23,9 milyar TL olurken, faiz disi denge 110,7 milyar
TL fazla verdi. Temmuz sonuglanyla birlikte 2025 yilinin ilk yedi ayinda biitce
gelirleri yillik bazda %46,8, harcamalar da %42,4 oraninda artislar kaydetti. Top-
lam biitce agigi 2024 yil Temmuz ayindaki 844,0 milyar TL'den 1 trilyon 4,3
milyar TL'ye ylkselirken, faiz disi denge 177,0 milyar TL agiktan 241,7 milyar TL
fazlaya dondu.

Perakende satislar Haziran ayinda yavaslayarak da olsa artis gosterdi. Haziran'da
mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis reel perakende satislar aylk bazda %
1,3 yuikselirken, yillik bazda artis hizi %17,6'dan %14,7'ye indi. Gidada aylik baz-
da sinirli degisim goriliirken, gida ve otomotiv yakiti harig ¢ekirdek perakende
satislarda %2,0 artis gerceklesti.

Reel cirolarda Haziran ayinda karisik bir tablo ortaya ¢ikti. Toplam ciro endeksi
Haziran'da aylik bazda %3,6 yiikselirken, yillik bazda nominal artis hizi%41,8'den
%45,0'a cikti. Reel cirolarda ayrisan bir goriintii vardi. Aylik bazda reel cirolar
sanayi ve ticarette sirasiyla %1,9 ve %4,3 yiikselirken, insaat ve hizmetlerde
sirasiyla %7,8 ve %0,3 geriledi.

8 Agustos'ta biten haftada TCMB rezervlerinde artig goruldi. 8 Agustos
haftasinda TCMB doviz rezervleri haftalik bazda yaklasik 2,7 milyar, altin
rezervleri de 2,7 milyar dolar yuikseldi. Bdylece briit rezervler 174,4 milyar
dolara cikti. Benzer sekilde, net rezervler de 8 Agustos haftasinda 63,2 mil-
yar dolardan 67,6 milyar dolara yukseldi.

Yabancilarin Turk finansal varliklarina ilgisi 8 Agustos haftasinda hisse ve
tahvil tarafinda ayrisma gosterdi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindiril-
mis verilerine gore, yurtdisi yerlesikler 8 Agustos'ta biten haftada 77,9 mil-
yon dolar karsiligi Turk hisse senedi alimi yaparken, devlet i¢ bor¢lanma
senetlerinde (DIBS) portféylerini 417,0 milyon dolar azalttilar. Hafta genelin-
de 6zel sektor tahvillerindeki sinirli almlarla beraber toplamda 331,0 milyon
dolarlik Turk finansal varlik satisi yapilmis oldu. Bu sonuglarla yil basindan
bu yana yabancilarin Tirk finansal varliklardaki toplam net pozisyonu 1
milyar 48,8 milyon dolar artmis oldu.

8 Agustos'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevduatla-
r yaklasik 1,5 milyar dolar artis gosterdi. TCMB'nin verilerine gore, haftalik
bazda parite etkisinden arindinlmis hanehalki YP mevduati yaklasik 0,2
milyar, tiizel kisiler YP mevduat da parite etkisinden arindirilmis olarak yak-
lasik 1,3 milyar dolar ylkselis kaydetti.

Yurticinde Turk finansal varliklar bu hafta karisik performanslar gosterdi. 14
Adustos itibaryla MSCI Turkiye endeksi haftalik bazda %1,6 diisus kaydetti.
Hafta icinde Ulke risk primi ve uzun vadeli TL cinsi tahvil faizlerinde gerileme
gorildi. TL, dolar ve euro esit agirlikli sepet kur karsisinda hafta boyunca
dalgali bir seyir izledi.

Yurtici ve Yurtdisi Faizler

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

TL % Baz Puan

2 Yillik 40,00 -10 -163 -56
5 Yilhk 36,05 30 -86 295
10 Yillik 31,30 -13 -82 226
TLRef 42,65 -14 -295 -615
TCMB Agirlikl Ortalama 43,00 0] -300 -513
USD

5 Yilhk 6,19 -13 -57 -49
10 Yilhk 6,97 -13 -54 -50
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 265 -7 -25 5
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 3,73 -3 -15 -52
ABD-10 Yillik 4,29 1 -16 -28
Almanya-2 Yillik 1,96 0 13 -13
Almanya-10 Yilhk 2,75 6 6 38
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Yeni hafta

e Kiresel tarafta 5nimuzdeki hafta gelismis Ulkelerin Agustos ay! o
dncili PMI rakamlari, ABD Temmuz ayi konut piyasasi verileri, ingilte-
re ve Japonya Temmuz ayi enflasyon gelismeleri ile Euro Bélgesi

Agustos ayl 6nci tlketici gliven endeksi sonuglari takip edilecek.

Yurticinde 6niimizdeki hafta Temmuz ay1 konut fiyat endeksi ile
merkezi yonetim borg stoku verileri ve Agustos ayi tiiketici gliven
endeksi rakamlari yayimlanacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Doénem Beklenti Onceki
18 Au  Turkiye Konut Fiyatlari (aylik degisim) Temmuz 2,0%
19A3u  ABD insaat Baslangiclari (aylik degisim) Temmuz 4,6%
20A4u Iingiltere TUFE (aylik degisim) Temmuz 0,3%
20 Agu  Turkiye Merkezi Yonetim Borg Stoku (milyar TL) Temmuz 11.462,4
21 Agu  Tarkiye Tuketici Glven Endeksi Adustos 83,5
21 Agu  Euro Bolgesi imalat PMI Adustos 49,5 49,8
21 Agu  Euro Bolgesi Tulketici Glven Endeksi Adustos -14,7 -14,7
22 Agu Japonya Cekirdek TUFE (yillik degisim) Temmuz 3,0% 3,3%
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2025 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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