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Kiiresel risk istahi karigik bir seyir izliyor

Kiresel riskli varliklara olan talep diin karisik bir seyir izledi. Avrupa Merkez Bankasi
(ECB) politika faizini beklentiler dogrultusunda sabit tuttu. ECB Baskani Christine
Lagarde AB ile ABD arasindaki ticaret mlzakerelerinde daha fazla netlik beklendigini
vurgulayarak, bekle ve gér modunda olduklarini ifade etti. Temmuz ayi1 6nci satin alma
yoneticileri endeksi (PMI) verileri Euro Bolgesi’'ndeki toparlanmayi ortaya koyarken, ABD
imalat PMVI'daki gerileme dikkat ¢ekti. ABD’de haftalik issizlik maasi basvurulari 19
Temmuz haftasinda tahminlerin altinda kalarak is glicti piyasasindaki dirence isaret etti.
ABD 10 yillik tahvil faizi 2 baz puan yiikselisle %4,41, Almanya 10 yillk tahvil faizi de 9
baz puan artisla %2,69 seviyesine geldi. Dolar endeksi %0,2 yiikselirken, gelismekte olan
ekonomilerin para birimleri ortalamada %0,2 deger kaybetti. MSCI gelismekte olan
ekonomiler hisse senedi endeksinde %0,2, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksinde
de %0,2 artig gorildi. Brent tipi ham petroliin varil fiyatt %1,0 ylikselirken, Avrupa igin
referans dogal gaz fiyatinda %1,2 disis kaydedildi. Altinin ons fiyath %0,6 geriledi ve
Bitcoin %0,7 yikselisle 118 bin 778 dolar seviyesinde kapandi.
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Yurtiginde finansal varliklara olan talep diin pozitif bir seyir izledi. TCMB politika faizini
300 baz puan indirimle %46,0'dan %43,0’a ¢ekti. Borsa istanbul gosterge 100 ve 30
endeksleri diin giinii yiikselisle tamamladi. Ulke risk primi ve kisa vadeli TL cinsi tahvil
faizlerinde diisiis goriildi. Ote yandan TL, dolar ve euro esit agirlikli sepet kur karsisinda

deger kaybetti.

Yeni giinde kiiresel risk istahi karisik bir seyir izliyor. Yeni giinln ilk saatlerinde
makroekonomik veri akisi sakin. Kiresel tarafta bugiin Almanya Temmuz ayi is iklimi
guven endeksi verileri takip edilecek. Yurtiginde ise bugiin Temmuz ayi imalat sanayi

kapasite kullanim oranlari ile sektorel gliven endeksi verileri yayimlanacak.

Déviz Kurlaninda Giinliik Hareket MSCI Endeksleri (Dolarbazl, giinliik degisim)

Dolar/Tiirk Lirasi

MSC Tirkiye S
Dolar/Giiney Afrika Randi 0,4% MSCl Avrupa 0,5%
Dolar/Japon Yeni 0,3%
MSCI Asya Pasifik 0,2%
Dolar Endeksi 0,2%
MSCI Dii
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Dolar/Brezilya Reali 0,0% MsCi Gou 0.2%
Euro/Dolar -0,2% MSCI Kuzey Amerika 0,1%
JP Morgan GOU Endeksi -0,2% MSCI GOU Avrupa 0,0%

Ingiliz Sterlini/Dolar -0,5% MSCI Latin Amerika -0,1%

Giiniin Onemli Veri ve Gelismeleri

Veri/ Gelisme Piy. Beklentisi Onceki
Tiirkiye imalat Sanayi Kapasite Kullanim Oranlari Temmuz %74,6
Almanya  Ifols iklimi Giiven Endeksi Temmuz 89,2 88,4

Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Aragtirmalar
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Makroekonomik Haber ve Veri Akisi

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 gériinUmuniin projeksiyonlariyla uyumlu seyrettigini ifade
etti. Kiresel belirsizliklere ragmen ekonomideki dirence isaret etti. Bundan sonraki faiz kararlarini daha 6nceden oldugu

gibi toplanti bazli ve verilere bagh bir yaklasimla alacagini belirtti.

Gelismis lilkelerin Temmuz ayi 6ncii PMI verileri yayimlandi. Temmuz ayinda Euro Bolgesi’'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 bolgesine gegerken,
hizmet PMI 52,9’dan 55,2’ye yikseldi.

TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) politika faizini %46,0’dan %43,0’a ¢ekti. Kurul ayrica, gecelik vadede bor¢ verme faiz
oranini %49,0’dan %46,0’a, gecelik vadede borglanma 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 goriildi. TCMB son dénem
gelen verilerde, talep kosullarinin dezenflasyonist etkisinin arthginin gorildugind belirtti. Kurul, fiyat istikrari saglanana

kadar siki para politikasi durusunun sirdurileceginin altini gizdi.

Temmuz ayinin Ugiincii haftasinda TCMB rezervlerinde yiikselis siirdii. 18 Temmuz haftasinda TCMB doéviz rezervleri
haftalik bazda yaklasik 1,8 milyar dolar, altin rezervleri de yaklasik 0,6 milyar dolar yikselis gésterdi. Boylece brit rezervler
168,6 milyar dolara ¢ikti. Benzer sekilde, net rezervler de 18 Temmuz haftasinda 59,8 milyar dolardan 62,8 milyar dolara

yukseldi.
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varlklardaki toplam net pozisyonu 696,7 milyon dolar

artmis oldu.
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Kaynak: TCMB, TSKB Ekonomik Aragtirmalar
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Sirket ve Sektor Haberleri

Cevre, Sehircilik ve iklim Degisikligi Bakani Murat Kurum "Gayrimenkul Sertifikasi" projesini tanitti. TOKi ve Emlak Konut
GYO ortaklhgiyla hayata gegirilen bu yeni finansman modeli ile konut projeleri kiiglik paylara bolinerek Gayrimenkul
Sertifikalari olarak Borsa istanbul'da islem gérecek. Yatirimcilar bu sayede konut projelerine ortak olabilecek. Sertifikalari
biriktirerek ev sahibi olmak da miimkiin olacak. Proje kapsaminda ilk etapta istanbul Basaksehir'deki "Damla Kent" projesi
icin sertifika ihraci gerceklestirilecek. Sertifikalar igin talep toplama siireci 4-8 Agustos tarihleri arasinda gerceklesecek, 11

Agustos itibariyla ise sertifikalar Borsa istanbul'da islem gérmeye baslayacak.

Sanayi ve Teknoloji Bakanligi Mayis ayina iliskin yatirnm tegvik biiltenini yayimladi. Buna goére, 2025 yil Mayis ayinda 678
adet yatirim tesvik belgesi diizenlenmis, bu belgelerde toplam 126,4 milyar TL’lik sabit yatirrm ve 14.828 kisilik istihdam
ongorilmustir. Belgelerin 650'si yerli, 28’i yabanci sermayeli firmalara ait olup, yerli firmalar 111 milyar TL, yabanci
sermaye ise 15,5 milyar TL yatirim planlamistir. Bolgesel dagilima bakildiginda en ¢ok belge I. Bolgede (281 adet) verilmis,
bu boélgede toplam 36,7 milyar TL sabit yatirinm 6ngoérilmustir. Tesvik belgeleri yatirnmlarin cinsine gére incelendiginde 678
adet belgenin 412 adedi (60,4 milyar TL) komple yeni yatirim, 208 adedi (54,4 milyar TL) tevsi ve 58 adedi (11,6 milyar TL)
diger mahiyetteki yatirimlardan olusmaktadir. Sektorel bazda en biyilk pay imalat sektoriinde (70,2 milyar TL) olurken,
enerji sektorti 41,7 milyar TL sabit yatinm tutari ile ikinci siradadir. Kalan 14,5 milyar TL’lik sabit yatirim tutari ise hizmetler,

madencilik ve tarim sektorlerindedir.

2025 yilinin Ocak-Mayis doneminde ise 4.007 adet tesvik belgesi diizenlenmis, bu belgelerde toplam 461,5 milyar TL'lik
sabit yatirrm ve 77.524 Kkisilik istihdam hedeflenmistir. Bu donemde 3.868 belge yerli firmalara, 139 belge yabanci
sermayeli firmalara verilmistir. Bolgesel dagilimda I. Bélge 1.565 belge ile en fazla belge verilen bolge olurken, bu bolgede
toplam 6ngorilen sabit yatirim tutari 174,6 milyar TL olarak kaydedilmistir. Yatirim tesvik belgelerinin 2.492 adedi (262
milyar TL) komple yeni yatinm, 1.207 adedi (165,7 milyar TL) tevsi ve 308 adedi (33,8 milyar TL) de diger mahiyetteki
yatinnmlardan olusmaktadir. Bu donemde verilen yatirnrm tesvik belgelerinde 6ngoriilen toplam sabit yatirim tutarinin
sektérlere gore dagilimina bakildiginda imalat sektérii 204,4 milyar TL ile 6ne ¢ikmaktadir. imalat sektériini 117,5 milyar
TL ile enerji ve 109,1 milyar TL ile hizmetler takip etmektedir. Kalan sabit yatirim tutan (30,5 milyar TL) ise madencilik ve

tarim sektorlerinde dngorilmistir.

Kiiresel komiir talebi 2024 yilinda yillik %1,5 artti. Uluslararasi Enerji Ajansi’nin (IEA) yayimladigi “Kémur 2025 Yil Ortasi
Glincellemesi” raporuna gore bu artis ile komir talebi 8,79 milyar tona ulasarak tim zamanlarin en yiksek seviyesine
ulasti. Rapor komiir talebindeki artista elektrik tiretiminin rolini vurgularken, kiiresel kémir tiketiminin %56’sini Cin’in
yaptigini vurguluyor. IEA 2025 yilinin ilk yarisinda ise komdir talebinin %1’den az arttigini 6ngoriirken, 2026 yilinda da

talebin benzer seviyelerde seyredecegini tahmin ediyor.

“Siiper izin Yasasi” Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige girdi. Yasa ile yenilenebilir enerji yatirim siire¢lerinde izin
sureglerinin 48 aydan 18 aya duslrilmesi planlaniyor. Bununla birlikte gilines, riizgar ve jeotermal enerji projeleri igin

biirokratik slireglerde hizlandiriimis prosedirler uygulanacagi belirtiliyor.
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TCMB Faiz Koridoru
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Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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Danismanlik Hizmetleri

Ekonomik Aragtirmalar

ekonomikarastirmalar@tskb.com.tr
Meclisi Mebusan Cad. No 81
Findikh istanbul 34427, Tiirkiye

tel: (90) 212 334 50 50 faks: (90) 212 334 52 34

2025 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 calisanlari, 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. 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 yatinm karari yatirrmcinin tamamiyla kendi kisisel se¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirrm 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.



