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

e  Kiresel risk istahi bu hafta tarifelere yonelik haber akisinin etkisiyle bir
miktar toparlandi. ABD Bagkani Donald Trump, Japonya ile ticaret an-
lagmasi yaptiklarini duyurdu. Buna gore, Japonya’dan yapilan ithalata,
otomotiv sektorl de dahil, %15 glimriik vergisi getirilirken, Japonya
ABD’de 550 milyar dolarlik yatirim yapacak. Ayrica, ABD ve AB'nin
%15'lik guimriik vergisi uygulanmasini 6ngodren bir anlasma saglama
yolunda ilerledigine yonelik haber akisi, ABD ile Japonya arasindaki
ticaret anlasmasinin ardindan piyasalardaki iyimserligi destekledi. izledi.
Avrupa Merkez Bankasi (ECB) politika faizini beklentiler dogrultusunda
sabit tuttu. ECB Baskani Christine Lagarde AB ile ABD arasindaki ticaret
mizakerelerinde daha fazla netlik beklendigini vurgulayarak, bekle ve
go6r modunda olduklarini ifade etti.

e ECB politika faizini beklentiler dahilinde sabit tuttu. ECB depo faizini
%2,0, ana refinansman faizini %2,15 ve marjinal fonlama faizini %2,4'te
sabit birakti. Karar metninde enflasyon gériinimiiniin projeksiyonlariyla
uyumlu seyrettigini ifade etti. Kiresel belirsizliklere ragmen ekonomide-
ki dirence isaret etti. Bundan sonraki faiz kararlarini daha énceden oldu-
gu gibi toplanti bazli ve verilere bagli bir yaklasimla alacagini belirtti.

e Gelismis Ulkelerin Temmuz ay1 6ncii satin alma yoneticileri endeksi
(PMI) verileri yayimlandi. Temmuz ayinda Euro Bélgesi'nde imalat PMI
49,5'ten 49,8'e, hizmet PMI da 50,5'ten 51,2'ye toparlandi. ABD'de imalat
PMI 52,9'dan 49,5'e gerileyerek daralma bdlgesine gecerken, hizmet PMI
52,9'dan 55,2'ye yikseldi.

Doviz Kurlarinda 18-25 Temmuz Dénemi Performanslar
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ABD'de ikinci el konut satislari Haziran’da aylik bazda geriledi. Hazi-
ran’da ikinci el konut satislari bir dnceki aya gore %2,7 distis kaydet-
ti.

Kiresel riskli varliklara olan talep bu hafta genelinde pozitif bir seyir
izledi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 24
Temmuz itibariyla 6nceki hafta kapanisinin %1,4 tizerindeyken, MSCI
diinya geneli hisse senedi endeksinde de %1,4 artis gergeklesti. Bu
hafta ABD tahvil faizlerinde dalgali bir seyir gorulurken, Alimanya
tahvil faizleri yukseldi . Dolar endeksi gerilerken, gelismekte olan
ekonomilerin para birimlerinde ortalamada deger kazanci gordiildd.
Ham petrol fiyati haftayi sinirli artisla kapatmaya hazirlanirken, emtia
fiyatlarinin genelinde karisik bir seyir géraldu.

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

TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) politika faizini %46,0'dan %43,0'a
cekti. Kurul ayrica, gecelik vadede borg verme faiz oranini %49,0'dan
%46,0'a, gecelik vadede bor¢lanma faiz oranini da %44,5'ten %41,5'e
indirdi. Boylece 20 Mart tarihli ara toplanti karari ile uygulamaya
baslanan asimetrik faiz koridoru uygulamasina devam edildigi gorul-
di. TCMB son donem gelen verilerde, talep kosullarinin dezenflasyo-
nist etkisinin arttiginin gérildaguni belirtti. Kurul, fiyat istikrar sag-
lanana kadar siki para politikasi durusunun strdurileceginin altini
cizdi.

TUIK verilerine gére tiiketici gliven endeksi Temmuz'da genele yayi-
lan bir diisus kaydetti. Endeks Haziran ayindaki 85,1 seviyesinden
83,5’e indi. Endeksin alt kalemlerinde de gerileme goérildu.

Hisse Senedi Endekslerinde 18-24 Temmuz Donemi Performanslar

I 3,0% MSCI Tiirkiye
— 1,8% MSCI Avrupa
I 4% MSCI Diinya

I 1,4%

MSCI Asya Pasifik

— 1% MSCI GOE

I 1,0%

MSCI Kuzey Amerika

. 0,9% MSCI GOE Avrupa

I— %

MSCI Latin Amerika

1% 1% 2% 3%

Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar

T:+90 212 334 50 50 F: +90 212334 52 34

www.tskb.com.tr

E: info@tskb.com.tr [J[F



Haftalik Gindem

Temmuz ayi sektorel gliven endeksleri ile imalat sanayi kapasite kulla-
nim orani verileri yayimlandi. Mevsimsel etkilerden arindirilmis verilere
gore, Temmuz ayinda reel sektor gliven endeksi 98,4'ten 98,9'a yiikse-
lirken, imalat sanayi kapasite kullanim orani %74,4'ten %74,1'e indi.
Ayni donemde insaat sektorli gliven endeksi 86,9'dan 88,8'e yiikselir-
ken, hizmet sektoril gliven endeksi ve perakende sektori gliven en-
deksleri sirasiyla 110,9'dan 110,0’a ve 108,5'ten 107,9'a geriledi.

Hazine ve Maliye Bakanligi Haziran ayi itibariyla merkezi yénetim borg
stoku istatistiklerini acikladi. Buna gore, i¢ borg stoku bir 6nceki ay sevi-
yesine gore 318 milyar TL artisla 6,6 trilyon TL'ye cikti. Ayni dénemde
dis borg stoku 76 milyar TL artarken, toplam stok 11,5 trilyon TL oldu.
Stok icerisinde doviz cinsi olanlarin payi ise %53,7 seviyesinde gercek-
lesti.

TCMB finansal kesim disindaki firmalarin Mayis ayi net déviz pozisyonu
verilerini yayimladi. Buna gore, bu firmalarin bir 6nceki aya gére doéviz
cinsi varliklarinda 1,3 milyar dolar, déviz cinsi yukimliluklerinde de
yaklasik 3,4 milyar dolar artis gerceklesti. Bylece toplam déviz agik
pozisyonu 174,2 milyar dolardan 176,2 milyar dolara yukseldi. Kisa va-
deli doviz fazla pozisyonu 11,2 milyar dolardan 7,9 milyar dolara indi.

TCMB Temmuz ayi piyasa katilimcilari anketi sonuglarini agiklad. Kati-
limailarin cari yil sonu enflasyon beklentisi %29,9'dan %29,7'ye, 12 ay

sonrasl enflasyon beklentileri de %24,6'dan %23,4’e geriledi. Katilimci-
larin cari yil sonu dolar/TL kuru beklentisi ise 43,6'dan 43,7'ye ylkseldi.

Temmuz ayinin U¢linct haftasinda TCMB rezervlerinde yiikselis strdd.
18 Temmuz haftasinda TCMB doviz rezervleri haftalik bazda yaklasik 1,8

milyar dolar, altin rezervleri de yaklasik 0,6 milyar dolar yukselis
gosterdi. Boylece brit rezervler 168,6 milyar dolara ¢ikti. Benzer
sekilde, net rezervler de 18 Temmuz haftasinda 59,8 milyar dolar-
dan 62,8 milyar dolara yukseldi.

Yabancilarin Turk finansal varliklarina ilgisi 18 Temmuz haftasinda
pozitif bir seyir izledi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindirimis
verilerine gore, yurtdisi yerlesikler 18 Temmuz'da biten haftada
209,4 milyon dolar karsiligi Tiirk hisse senedi alimi yaparken, devlet
ic borclanma senetlerinde de (DIBS) portfdylerini 36,0 milyon dolar
artirdilar. Hafta genelinde toplamda 245,4 milyon dolarlik Tark fi-
nansal varlik alimi yapilmis oldu. Bu sonuglarla yil bagindan bu yana
yabancilarin Tirk finansal varliklardaki toplam net pozisyonu 696,7
milyon dolar artmis oldu.

18 Temmuz'da biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP)
mevduatlari yaklasik 2,0 milyar dolar artis gésterdi. TCMB'nin verile-
rine gore, haftalik bazda parite etkisinden arindirilmis hanehalki YP
mevduati 0,1 milyar, tlizel kisiler YP mevduat da parite etkisinden
arindirilmis olarak 1,9 milyar dolar yiikselis kaydetti.

Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik talep bu hafta pozitif bir
seyir izledi. 24 Temmuz itibaryla MSCI Turkiye endeksi haftalik baz-
da %3,0 yukselis kaydetti. Hafta icinde tlke risk primi ve TL cinsi
tahvil faizlerinde diisiis gériildii. Ote yandan TL, dolar ve euro esit
agirhkl sepet kur karsisinda haftay! deger kaybiyla kapatacak go-
rintlsi sergiliyor.

Yurtigi ve Yurtdisi Faizler

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

TL % Baz Puan

2 Yillik 40,08 -105 -259 -48
5 Yillik 35,69 -74 -208 259
10 Yilhk 31,54 -42 -119 250
TLRef 45,70 11 -270 -310
TCMB Agirhikh Ortalama 46,00 0 0 -213
usbD

5 Yilhk 6,54 -20 -30 -14
10 Yilhk 7,30 -18 -31 -17
5Yillik USD CDS (Baz puan) 272 -12 -30 12
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 3,93 5 15 -33
ABD-10 Yilhk 4,41 -2 12 -17
Almanya-2 Yillik 1,93 8 8 -16
Almanya-10 Yillik 2,73 4 17 36
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Yeni hafta

e  Kiiresel tarafta 6niimiizdeki hafta ABD (Fed) ve Japonya (BoJ) Mer- ~ ®  Yurticinde 6nimuzdeki hafta Haziran ay! i glicli ve dig ticaret
kez Bankasi faiz kararlari &n planda olacak. Ayrica ABD ve Euro Bél- istatistikleri ile, Temmuz ayi imalat PMI verileri yayimlanacak.

gesi ikinci ceyrek 6ncii biiylime verileri, ABD Haziran ayi bireysel e Ayrica bugiin (25 Temmuz Cuma) piyasalar kapandiktan sonra,

uluslararasi kredi derecelendirme kuruluslari Moody’s ve Fitch'in
Turkiye kredi notu degerlendirmesini yayimlamasi bekleniyor.

tlketim harcamalari endeksi ile Temmuz ayi tarim disi istihdam ra-
kamlari, Euro Bolgesi Temmuz ayi 6ncii enflasyon verileri ve Cin
Temmuz ayi 6ncti ekonomik aktivite verileri takip edilecek.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Donem Beklenti Onceki
29Tem ABD Conference Board Tiiketici Gliven Endeksi Temmuz 93
30Tem Turkiye issizlik Orani Haziran 8,4%
30Tem Euro Bolgesi GSYH Blyumesi (ceyreklik degisim) 202511 0,0% 0,6%
30Tem ABD GSYH Buyumesi (yilhklandiriimis degisim) 2025-I1 2,5% -0,5%
30Tem ABD Fed Faiz Karari (ist bant) Temmuz 4,5% 4,5%
31Tem Cin imalat PMI Temmuz 49,7 49,7
31Tem Japonya BolJ Faiz Karar Temmuz 0,5% 0,5%
31 Tem  Turkiye Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Haziran -6,7
31Tem ABD Cekirdek PCE Fiyat Endeksi (aylk degisim) Haziran 0,3% 0,2%

1A§u  Turkiye imalat PMI Temmuz 46,7

1Adu  Euro Bolgesi TUFE (yillik degisim) Temmuz 1,9% 2,0%

1Agu  ABD Tarim Disi istihdam Degisimi (bin kisi) Temmuz 102 147
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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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