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Kiresel risk istahi karisik bir seyir izliyor

Kiiresel riskli varliklara olan talep diin ayrisan performanslar kaydettiler. Uluslararasi
Para Fonu (IMF) Kiresel Ekonomik Gorinim - Temmuz 2024 giincellemesini
yayimlarken, 2024 yili igin kiresel bliyime tahminini degistirmedi. ABD’de perakende
satiglar Haziran ayinda beklentilerin Gzerinde gergeklesti ve ekonomik aktiviteye dair
olumlu sinyaller verdi. Almanya’da yatirnmci gliven endeksi (Zew) Temmuz ayinda karisik
bir tablo ¢izdi. ABD Merkez Bankasi (Fed) tyesi Adriana Kugler, soguyan ancak direngli
isglici piyasasinin yani sira enflasyonun itlimli seyrini stirdiirmesi halinde faiz oranlarini
bu yilin sonlarinda disiirmenin uygun olacagini soyledi. Bu ortamda ABD 10 yillik tahvil
faizi 6 baz puan dislsle %4,17’ye, Almanya 10 yillik tahvil faizi de 4 baz puan
gerilemeyle %2,43 seviyesine geldi. Dolar endeksi ve gelismekte olan ekonomilerin para
birimleri ortalamada %0,1 artis kaydetti. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi
endeksi %0,3 gerilese de, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksinde %0,4 artis
gorildu. Brent tipi ham petrolln varil fiyati %1,3 gerilerken, Avrupa igin referans dogal
gaz fiyatinda %5,0 artis gergeklesti. Altinin ons fiyati %1,9 ylkseldi ve Bitcoin %1,4
artisla 64 bin 689 dolardan kapandi.

Yurtiginde finansal varliklara yonelik risk istahi diin ayrisan bir tablo ¢izdi. Hazine ve
Maliye Bakanligi (HMB) Haziran ayi merkezi yonetim butge verilerini yayimladi.
Cumhurbaskani Recep Tayyip Erdogan Cumhurbaskanhgi Kabine Toplantisi'ndan sonra
yaptigi aciklamada, enflasyonun dismeye basladigini belirtirken, amaclarinin refah
dizeyini kalici olarak yikseltmek oldugunu soyledi. Vergi ile sosyal glvenlik

mevzuatlarinda ve bazi kanunlarda dizenlemeler 6ngoren yasa teklifi TBMM’ye
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Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Aragtirmalar
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sunuldu. Teklifte yurtdisi ¢ikis harcinin 150 TL'den 500 TL'ye, en diisik emekli ayhginin da 10 bin TL’den 12 bin 500 TL'ye
yukseltilmesi éngorulirken, uluslararasi sirketlerin Turkiye'deki faaliyetleri kapsaminda elde ettikleri gelirden %15 asgari
kurumlar vergisi 6deyecegi maddesi yer aliyor. Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek, yeni vergi paketinin dar gelirli
vatandasa yonelik hiikiimler icermedigini belirtti. Borsa istanbul gdsterge 100 ve 30 endeksleri diin giinii sirasiyla %0,7 ve
%0,5 yiikselisle kapatti. Ote yandan, iilke risk primi ve TL cinsi tahvil faizlerinde artis gériildii. TL, dolar ve euro esit agirlikh

sepet kur karsisinda %0,2 deger kaybetti.

Yeni giinde kiiresel risk istahi karisik bir seyir izliyor. ingiltere’de Haziran ayi enflasyon verileri agiklandi. Bugiin kiiresel
tarafta ABD Haziran ayi sanayi Uretimi verileri takip edilecek. Yurticinde ise Mayis ayi konut fiyat endeksi ile Haziran ayi

konut satis rakamlari yayimlanacak.

Uluslararasi Para Fonu (IMF) Kiiresel Ekonomik Goriinim — Temmuz 2024 giincellemesini yayimladi. Raporda IMF
kiiresel blylmenin, Nisan 2024 giincellemesine yakin bir sekilde, 2024 ve 2025 yillarinda sirasiyla %3,2 ve %3,3 seviyesinde
gerceklesecegini 6ngordi. Gelismis ekonomiler igin blylime 6ngoriisiini sabit tutsa da, bazi tlkeleri asagi bazilarini yukari
giincelledi. Gelismekte olan ekonomiler arasinda 2024 yili igin Cin ve Hindistan igin blylime 6ngorisiini yukari cekerken,
Latin Amerika ve Ortadogu bdlgeleri icin ise asagl yonli revizyonlara gitti. Mevsimsel etkilerin ortadan kalkmasi ve
potansiyel trendlerine yakinsamasiyla, tlkeler arasinda 2024 yili basinda gorilen ekonomik aktivitedeki ayrismanin son
donemde kapandigini ifade etti. IMF, dezenflasyonda goériilen momentumun yavasladigindan bahsederken, hizmet
enflasyonundaki katiligin enflasyondaki gerilemeyi ve para politikalarindaki normallesmeyi geciktirdiginin altini gizdi. Artan
ticaret kisitlamalari ve politik belirsizlikler 1siginda, enflasyon tzerindeki yukari yonli risklerin faizlerin beklenenden daha
uzun bir siire yiiksek kalmasina neden olabilecegine dikkat gekti. IMF, yiiksek bor¢glanma maliyetlerine ragmen gugcli sirket
degerlemeleri sayesinde kiiresel finansal kosullarin destekleyici olmayi stirdiirdigiini vurguladi. Son olarak IMF, Turkiye
icin bliylime 6ngorisiind 2024 yili i¢in 0,5 ylzde puan yukari cekerek %3,6'ya getirirken, 2025 yili igin 0,5 ylizde puan asagi

gincellemeyle %2,7’ye indirdi.

ABD’de perakende satislar Haziran’da beklentilerden direngli kaldi. Aylik bazda %0,3 gerilemesi beklenen toplam
perakende satislar yataya yakin kalirken, Mayis ayi verileri yukari yonde giincellendi. S6z konusu donemde perakende

satislar kontrol grupta aylik bazda %0,2 olan tahminlerin Gzerinde %0,9 artis kaydedildi.

Almanya’da yatirimai giiven endeksi (Zew) Temmuz’da ayrigan bir tablo ¢izdi. Zew beklentiler endeksi Haziran ayindaki
47,5'ten Temmuz’'da 41,0 olan beklentilerin hafif Gzerinde kalsa da 41,8’e indi. Mevcut durum alt endeksi ise ayni

dénemde -73,8’den -74,8’e gerileyecegi tahminlerinin aksine -68,9’a toparlandi.

ingiltere’de yillik enflasyon Haziran’da yatay kaldi. Manset tiiketici fiyat endeksi (TUFE) aylik bazda %0,1 artarken, yillik
enflasyon %2,0’da degismedi. Ayni dénemde gekirdek TUFE yillik enflasyonu da %3,4’e gerileyecegi beklentilerinin aksine
%3,5’te sabit kaldi.

Merkezi yonetim biitgesi Haziran ayinda gegen yila gore artsa da nakit bazli verilerin altinda kalan bir agik verdi. Toplam
gelirler yilhk bazda %120,4 artisla 591,2 milyar TL ile nakit bazl sonuglarin tGzerinde geldi. Ayni donemde toplam giderler
%77,6 artarak 866,5 milyar TL ile nakit bazli sonuglarin altinda kaldi. Bu sonuglarla, Haziran 2023’te 219,6 milyar TL olan
genel bltce acgigl 2024’Gn ayni ayinda nakit bazh sonuglarin yaklasik 155,7 milyar TL altinda 275,3 milyar TL olarak
gerceklesti. S6z konusu donemde faiz disi agik 182,3 milyar TLU'den 176,0 milyar TL'ye geriledi. Toplam gelirleri hem vergi
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hem de vergi disi kalemlerdeki ylksek artislar destekledi. Bazi faiz disi kalemlerin hiz kesmesine karsin, faiz giderlerindeki
yuksek artis toplam giderlerdeki yavaslamayi sinirladi. Haziran sonuglariyla birlikte ilk yarida yillik bazda bitge gelirleri
%103,8, harcamalar %93,7 oraninda artiglar kaydetti. Ancak toplam biitgce agigi 2023’lin ayni dénemindeki 483,2 milyar
TL'den 2024 ilk yarida 747,2 milyar TL'ye ¢ikti. 2023’{in s6z konusu doneminde 208,0 milyar TL olan faiz disi agik ise 2024’te

172,8 milyar TL olarak gergeklesti.

Hizmet iiretim endeksi Mayis ayinda yiikseldi. Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis verilere gére hizmet Uretim
endeksi Mayis ayinda bir dnceki aya gére %1,3 artti. Ayni ayda ulastirma ve depolama hizmetleri %1,3, konaklama ve
yiyecek hizmetleri %0,4, bilgi ve iletisim hizmetleri %0,5, gayrimenkul hizmetleri %6,5, mesleki, bilimsel ve teknik hizmetler

%2,6 ile idari ve destek hizmetleri ise %0,7 artis gosterdi.

Sirket ve Sektor Haberleri

Tarim iiriinleri Gretici fiyat endeksi (Tarim-UFE) Haziran 2024'te aylik %1,95 artti. Yillik artis hizi bir dnceki ayki %61,24
seviyesinden %54,58 seviyesine geriledi. Alt gruplar bazinda en fazla yillik artis %55,25 ile Balik ve diger balikgihk
Urinleri'nde goralirken onu %54,89 ile Tarim ve avcilik Grinleri ve ilgili hizmetler ve %46,02 ile Orman Urlnleri ve ilgili

hizmetler takip etti.

Uluslararasi Enerji Ajansi (IEA) 2024 yili Ggiincii geyregine iliskin Dogal Gaz Raporu’'nu yayimladi. Rapor 2022 yilinda
yasanan dogal gaz arz sokunun ve 2023 yilindaki kademeli dengelenmenin ardindan, 2024’ln ilk yarisinda dogal gaz
piyasasinin daha belirgin bir bliylimeye gectigini belirtiyor. 2024’Un ilk yarisinda kiiresel dogal gaz talebi yillk bazda %3
artarken, bu artisin %60’inin Asya kaynakh oldugu belirtiliyor. IEA talepteki toparlanmaya ragmen biyiimenin kirilganliginin

surdiglint vurgularken, 2024’tGn tamami igin kiresel talep artisinin %2,5 seviyesinde seyretmesini bekliyor.

Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanhigi (ETKB) giines enerjisi yatirimlari icin yeni aday yenilenebilir enerji kaynak alani

(YEKA) belirledi. ETKB tarafindan belirlenen aday YEKA Eskisehir’de yer aliyor.

Avrupa Sayistayi Avrupa Birligi'nin hidrojen hedeflerinin "gergekgi
olmadigin1" degerlendirdi. Yayimlanan raporda 18,8 milyar euroluk
fona ragmen Birligin 2030 yenilenebilir hidrojen liretim ve ithalat
hedeflerine ulasamayacagi 6ngorisi paylasiliyor; Avrupa Komisyo-
nu'nun bu hedefler belirlenmeden 6nce "kapsamli analizler yapma-
digi"na dikkat cekiliyor. Komisyon 2022'de Rusya-Ukrayna savasinin

ardindan Rus fosil yakitlarindan uzaklasma amaciyla daha iddial

yenilenebilir enerji hedefleri belirlemisti. Fakat sektor temsilcileri
mevcut durumda hedeflerin ulasilamaz oldugu, sektorin daha fazla

destege ihtiya¢ duydugu yoniinde endiseler dile getirmisti.
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2024 Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.nin yatirm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmistir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan éngérilen bir husus degildir. Belirtilen gorusler sadece bizim giincel
gorislerimizdir. 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 ¢alisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler Gzerinde 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.

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

Bu raporun ilgili oldugu yatinm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirrmcilarin menfaatlerine ters disebilir. Doviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirrmin degeri veya fiyati veya bu yatirnrmdan saglanan gelir Gizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans
her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayalidir. 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. Tirkiye 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 yatinm karari yatirrmcinin tamamiyla kendi kisisel seg¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirim yapilmasindan otiirt Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danismanligl kapsaminda degildir. Yatirim 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.



