Haftalik Glindem

TSKB Ekonomik Arastirmalar

22 Agustos 2025

Emre Aylar aylare@tskb.com.tr

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

ABD yénetimi celik ve aliminyum ithalatina uygulanan %50 giimriik
vergilerini ¢elik veya aliminyum kullanilarak tretilmis riinler ile gelik
ve aliminyum tlrev Urlinlerini iceren 407 Urlin kategorisini kapsayacak
sekilde genisletti. ABD Merkez Bankasi (Fed) liyelerinden birkagi bu
hafta yaptiklar aciklamalarda enflasyon risklerinin isglict piyasasi riskle-
rinden biraz daha yuksek oldugunu belirterek faiz indirimleri konusunda
temkinli bir durus sergilediler. Gelismis Ulkelerin Agustos ayi dnci satin
alma yoneticileri endeksi (PMI) verileri imalat aktivitesinde beklenti lize-
rindeki artislara isaret etti. Cin'de son donemde artan ekonomik destek
beklentilerine ragmen, gosterge kredi faiz oranlarinda degisiklige gidil-

medi.

Gelismis Ulkelerin Agustos ayi 6ncii PMI verileri yayimlandi. Almanya’da
imalat PMI 49,1'den 49,9'a yuikselirken, hizmet PMI 50,6'dan 50,1'e geri-
ledi. Euro Bélgesi'nde imalat PMI 49,8'den 50,5’e yiikselerek genisleme
bélgesine gecti. Hizmet PMl ise 51,0'dan 50,7'ye indi. ABD'de de imalat
aktivitesinde beklenti (izerinde artis gerceklesti. ABD'de imalat PMI
49,8'den 53,3'e cikarken, hizmet PMI 55,7'den 55,4'e indi.

ABD’de Temmuz ay! konut piyasasi verileri ayrisan performanslar kay-
detti. insaat izinleri bir nceki aya gére %2,8 geriledi ve yilliklandiriimis
izin sayisi 1,35 milyon seviyesinde kaydedildi. Yeni konut baslangiclari
ise Temmuz ayinda aylik bazda  %5,2 artis kaydederek tahminlerin

Gizerinde geldi.

ingiltere’de enflasyon Temmuz ayinda beklentilerin {izerinde artis gos-
terdi. Tiketici fiyat endeksi (TUFE) bir 6nceki aya gére %0,1 yiikselirken,
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yillik enflasyon orani %3,6'dan %3,8'e ¢ikarak tahminleri asti. Cekir-
dek TUFE'de aylik bazda %0,2 artis gériiliirken, cekirdek yillik enflas-
yon %3,7'den %3,8'e yiikseldi.

Japonya'da yillik ¢ekirdek enflasyon Temmuz ayinda gerilese de,
beklentilerin Gzerinde kaldl. Yillik cekirdek enflasyon %3,3'ten %3,1'e
inse de, %3,0 olan tahminlerin lizerinde gerceklesti.

Kiresel riskli varliklara olan talep bu hafta genelinde karisik bir seyir
izledi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 21
Adustos itibariyla 6nceki hafta kapanisinin %0,8 gerisindeyken, MSCI
diinya geneli hisse senedi endeksinde de %1,0 disus gergeklesti. Bu
hafta ABD ve Almanya tahvil faizlerinde dalgali bir seyir izlendi . Do-
lar endeksi yikselirken, gelismekte olan ekonomilerin para birimle-
rinde ortalamada degder kaybi yasandi. Ham petrol fiyati haftayi yik-
selisle kapatmaya hazirlanirken, emtia fiyatlarinin genelinde karisik
bir seyir gorildi.

Turk finansal varliklara olan talep bu hafta genelinde pozitif bir seyir
izledi.

Hazine ve Maliye Bakanligi (HMB) Temmuz ayi itibariyla merkezi
yonetim borg stoku istatistiklerini acikladi. Buna gére, i¢ borg stoku
bir 6nceki ay seviyesine gore 316 milyar TL artisla 6,9 trilyon TL'ye
¢ikti. Ayni dénemde dis borg stoku 267 milyar TL artarken, toplam
stok 12,0 trilyon TL oldu. Stok icerisinde doviz cinsi olanlarin payi ise
%54,2 seviyesinde gerceklesti.

TUIK verilerine gére tiiketici gliven endeksi Agustos'ta yiikselis kay-
detti. Endeks 83,5'ten 84,3'e yukselirken, endeksin alt kalemlerinde
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ayrisan bir tablo ortaya cikti.

TCMB Haziran ayi kisa vadeli dis borg istatistiklerini agikladi. Buna gore,
kisa vadeli dis bor¢ stoku Haziran sonu itibariyla bir dnceki ceyrege
gobre 0,5 milyar dolar azalarak 168,2 milyar dolara indi. Orijinal vadesine
bakilmaksizin vadesine 1 yil veya daha az kalmis dis borg stoku ise Hazi-
ran ay! itibariyla 220,3 milyar dolar olarak gergeklesti.

TCMB finansal kesim disindaki firmalarin Haziran ayi net doviz pozisyo-
nu verilerini yayimladi. Buna gore, bu firmalarin bir énceki aya gore
doviz cinsi varliklarinda 1,4 milyar dolar, déviz cinsi yukimliluklerinde
de yaklasik 9,7 milyar dolar artis gerceklesti. Boylece toplam déviz agik
pozisyonu 177,4 milyar dolardan 185,8 milyar dolara yikseldi. Kisa va-
deli doviz fazla pozisyonu 6,5 milyar dolardan 4,5 milyar dolara indi.

15 Agustos'ta biten haftada TCMB rezervlerinde artis gorilda. 15 Agus-
tos haftasinda TCMB doviz rezervleri haftalik bazda yaklasik 3,3 milyar
yukselirken, altin rezervlerinde 1,2 milyar dolar diists goriildi. Boylece
brit rezervler 176,5 milyar dolara ¢ikti. Benzer sekilde, net rezervler de
15 Agustos haftasinda 67,6 milyar dolardan 70,0 milyar dolara yiikseldi.

Yabancilarin Turk finansal varliklarina ilgisi 15 Agustos haftasinda pozi-
tif bir seyir izledi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindiriimis verileri-
ne gore, yurtdisi yerlesikler 15 Agustos'ta biten haftada 125,1 milyon
dolar karsihgi Tiirk hisse senedi alimi yaparken, devlet i¢ bor¢lanma
senetlerinde (DIBS) portféylerini 1 milyar 99,6 milyon dolar artirdilar.
Hafta genelinde 6zel sektor tahvillerindeki sinirli satislarla beraber top-
lamda 1 milyar 215,1 milyon dolarlk Turk finansal varlk satisi yapiimis
oldu. Bu sonuglarla yil basindan bu yana yabancilarin Tiirk finansal var-

liklardaki toplam net pozisyonu 2 milyar 263,9 milyon dolar artmis
oldu.

15 Adustos'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP)
mevduatlari yaklasik 0,9 milyar dolar diistis gosterdi. TCMB'nin veri-
lerine gore, haftalik bazda parite etkisinden arindiriimis hanehalki
YP mevduati yaklasik 0,4 milyar, tiizel kisiler YP mevduat da parite
etkisinden arindiriimis olarak yaklasik 0,5 milyar dolar gerileme
kaydetti.

Yurticinde Turk finansal varliklar bu hafta genelinde pozitif bir seyir
izledi. 21 Agustos itibariyla MSCI Tirkiye endeksi haftalik bazda
%3,6 yukselis kaydetti. Hafta icinde Ulke risk primi ve uzun vadeli TL
cinsi tahvil faizlerinde hafif artis gorildd. TL, dolar ve euro esit agir-
likh sepet kur karsisinda hafta boyunca inisli ¢ikish bir grafik gizdi.

Yurtigi ve Yurtdisi Faizler

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

TL % Baz Puan

2 Yillik 39,83 -19 -37 -73
5 Yillik 36,04 0 34 294
10 Yillik 31,38 5 5 234
TLRef 42,77 12 -289 -602
TCMB Agirlikh Ortalama 43,00 0 -300 -513
usD

5 Yillik 6,29 7 -27 -39
10 Yillik 7,05 6 -26 -42
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 269 4 -11 9
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 3,80 4 -9 -45
ABD-10 Yillik 4,33 -6 -25
Almanya-2 Yillik 1,98 1 18 -11
Almanya-10 Yillik 2,75 -3 15 38
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Yeni hafta

e  Kiresel tarafta dniimiizdeki hafta ABD Temmuz ayi bireysel tiiketim ®  Yurticinde dntimtizdeki hafta Temmuz dis ticaret ve is glici ista-

harcamalari (PCE) fiyat endeksi ve Agustos ay! tiiketici gliven endek- tistikleri ile Agustos ayi imalat sanayi kapasite kullanim orani ve
si verileri takip edilecek. Ayrica, Almanya Agustos ayi 6ncii enflasyon sektdrel gliven endeksi rakamlari yayimlanacak.

ve is iklimi gliven endeksi rakamlari ile Cin Agustos ay1 PMI verileri

aciklanacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
25Agu  Tarkiye imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani Adustos 74,2%
25A3u  Almanya Ifo Is iklimi Giiven Endeksi Agustos 88,0 88,6
26 Agu  ABD Conference Board Tiiketici Gliven Endeksi Adustos 98,0 97,2
28 Agu  Turkiye Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Temmuz -8,2
29 Agu  Turkiye issizlik Orani Temmuz 8,6%
29A3u  Almanya TUFE (yillik degisim) Adustos 2,1% 2,0%
29Agu  ABD Cekirdek PCE Fiyat Endeksi (aylik degisim) Temmuz 0,3% 0,3%
31Agu  Cin imalat PMI Adustos 49,3
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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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