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iceride TCMB Faiz Karar Disarida Jackson Hole Sempozyumu Takip Edilecek
Yurt igi Makro Gériiniim

Tiirkiye istatistik Kurumu (TUIK), haziran ayina iligkin sanayi iiretim endeksi verilerini agikladi. Haziran'da sanayi
retimi gecen senenin ayni ayina gore %4.7 daralirken GSYH'ye girdi niteligindeki takvim ve mevsimsellikten
arindirlmamis imalat 2G24'te %2.9 daraldi. Hatirlatmak gerekirse yilin ilk geyredinde sanayi uretimi %5.3, GSYH
%5.7 blyumdstu.

Tiirkiye istatistik Kurumu (TUIK), haziran ayina iligkin issizlik oranini agikladi. En son Ocak'ta artis gdstererek
%8.5'ten %9.0'a ylikselen igsizlik orani Haziran'da %8.5'ten %9.2'ye yikseldi. Erkeklerde issizlik orani %7.1'den
%7.6'ye; kadinlarda ise %11.3'ten %12.4’e yikseldi. 15-24 yas arasindaki niifusu kapsayan geng istihdam
piyasasinda ise issizlik orani %15.9'dan %17.6'ya yikseldi.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin (TCMB) Odemeler Dengesi Haziran 2024 verilerini agikladi. Buna gére,
Haziran'da cari denge 407 milyon dolar fazla ile 240 milyon dolarlik piyasa beklentisinden yiiksek fazla verdi.
Stagflasyon tartismalarini baslatan veri ile ilgili piyasada erken bir degerlendirme yapildigini, yaz aylarinda turizm
kaynakli cari fazla vermenin mevsimsel bir durum oldugunu belirtmek istiyoruz. Nitekim gegen senenin ayni ayinda
da cari denge 768 milyon dolar fazla vermisti. Haziran'da toplam ithalattaki %5.2'lik diigiise karsilik ihracat %7.6
gerileri, turizm ise %11.4 biyiimeyle 4.8 milyar dolar olarak gergeklesti. Bdylece 12 aylik toplam cari agik 24.5 milyar
dolardan 24.8 milyar dolara yiikselirken enerji ve altin digi cari fazla 40.7 milyar dolardan 39.5 milyar dolara geriledi.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan agiklanana Adustos ayi Piyasa Katilimcilari Anketi'ne
verilerine goére Katilimcilarin cari yil sonu tiiketici enflasyonu (TUFE) beklentisi bir dnceki anket déneminde yiizde
42,95 iken, bu anket déneminde yiizde 43,31 oldu. 12 ay sonrasi TUFE beklentisi bir 6nceki anket déneminde yiizde
30,02 iken, bu anket déneminde yiizde 28,71 gerceklesti. 24 ay sonrasi TUFE beklentisi ise ayni anket dénemlerinde
sirasiyla yiizde 19,32 ve yiizde 19,30 oldu.

Otomotiv Sanayi Dernegi (OSD) tarafindan yapilan agiklamaya gore, 2024 yilinin Temmuz ayinda gegen yilin ayni
ayina gore yiizde 13,9 dislisle 116 bin 569 adede geriledi. Otomotiv Sanayi Dernegi (OSD) tarafindan yapilan
aciklamaya gore, ayni ayda otomobil Uretimi ylizde 7,7 azalarak 81 bin 434 adet oldu. Otomotiv pazar yiizde 17,2
daralarak 117 bin 647 adet seviyesinden 97 bin 430 adede inerken, otomobil pazar yiizde 16,0 diisiisle 87 bin 416
adet seviyesinden 73 bin 396 adede oldu. Otomotiv ihracati yiizde 9,2 artisla 88 bin 334 adet, otomobil ihracati
ylizde 19,0 artisla 59 bin 748 adet oldu.

Bu hafta yurt i¢i piyasalarda ne bekliyoruz?

Haftanin yurtigi giindemini PPK toplantisi olusturacak. Sali 14:00'te aciklanacak kararda %50 seviyesindeki politika
faizinde bir degisiklik beklenmiyor. TCMB enflasyon patikasi ve olasi para politikasi aksiyonlari ile ilgili &nemli
mesajlarini Enflasyon Raporu sunumunda verdigi icin PPK notunda piyasalar igin siirpriz sayilacak agiklamalara yer
verilmesini beklemiyoruz. TCMB Enflasyon Raporu sunumunda %38.0 seviyesindeki yilsonu enflasyon beklentisini
degistirmemis ve bunun nedeni olarak da gikti agigindaki yukari etkinin diger varsayimlardaki asagi yonlu revizyonla
dengelendigini belirtmisti. TCMB’den onceki PPK metinlerinde yer alan sterilizasyon araglarini gesitlendirerek etkin
bir sekilde kullanacagi ifadesini korumasini bekleriz. Bu yonde yeni araglarin da devreye sokuldugunu gorebiliriz.
Niketim TCMB gegctigimiz hafta sterilizasyon araglarini gesitlendirme hedefi dogrultusunda Takasbank para
piyasasinda islem yapmaya basladi ve sterilizasyon araglarinin gesitliliginin artinlmasi gergevesinde, piyasa
kosullari gerektirdiginde, Takasbank Para Piyasasi'nda gecelik vadede kendi bor¢ alma faiz oranindan alig emri
girebilecek.

Haftanin diger onemli verileri Sali 17:00'de agiklanacak Temmuz merkezi yonetim borg stoku, Persembe 10:00'da
aciklanacak Agustos tiiketici gliven endeksi ve Cuma 10:00'da agiklanacak Temmuz turizm istatistikleri olacak.
Merkezi yonetim borg stoku Haziran’da 7.88 trilyon TL olarak gergeklesmis ve yilbasindan bu yana artis 1.16 trilyon
TL olarak gergeklesmisti. Yilsonunda %64.2 olan ddviz stokunun toplam borg stoku igindeki payi ise Haziran'da
%59.8’e geriledi. Temmuz'da tlketici gliveni bir ayda %3.1 gerileyerek 75.9'a ulasti. Bu seviyesi gegen senenin
Kasim ayindan bu yana en diisiik seviye. Diisliste gegen 12 aya dair mevcut durum ve gelecek 12 aya dair ekonomik
durum beklentisi endekslerindeki %7.0’'nin lGzerinde dusisler etkili oldu. Cuma agiklanacak turizm istatistikleri ile
ilgili bir beklenti bulunmuyor ancak Haziran'da iilkeye gelen turist sayisi gegen seneye gore tek haneli oranda, %4.95
buyuyerek 5.86 milyon kisi oldu.
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Yurt Dig1 Makro Goriiniim

Almanya da Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) verileri agiklandi. Aciklanan verilere gore, TUFE piyasa beklentilerine
paralel gerceklesirken bir énceki aya goére %0,3 artis gdsterdi. Almanya'da nihai TUFE Temmuz ayinda bir énceki
yilin ayni dénemine gore %2,3 artis gerceklesti.

Japonya'da iiretici fiyatlarinda artis Temmuz ayinda gosterdi. Japonya Merkez Bankasi verilerine gore, sirketlerin
mal ve hizmetler igin birbirlerinden talep ettikleri fiyati 6lgen kurumsal mal fiyat endeksi (CGPI) Temmuz ayinda bir
onceki yila gore %3 artti. Haziran ayinda fiyatlar yiizde %2,9 artmisti. Temmuz ayi igin yiizde 3 artis bekleniyordu.

ABD Hazine Bakanligi'nin, Temmuz ayina iligkin biitge dengesi raporunu agikladi. Buna gore, 1 Ekim 2023'te
baslayan ve 30 Eyliil 2024'te sona erecek 2024 mali yilinin temmuz ayinda, federal hiikiimetin biitge agigi 244 milyar
dolar olarak hesaplandi. Federal hiikiimet, gegen yilin ayni ayinda 221 milyar dolar ve gegen yilin ayni ayina oranla
bitce acigi ylizde 10 artis kaydedildi.

ABD Galisma Bakanligi, Temmuz ayina iligkin UFE verilerini agikladi. Buna gore UFE, Temmuz'da bir dnceki aya
kiyasla ylizde 0,1 artti. Uretici fiyatlari Temmuz'da yillik bazda yiizde 2,2 artis gosterdi.

Almanya merkezli Avrupa Ekonomik Arastirmalar Merkezi (ZEW), kurumsal yatirimeci ve piyasa uzmanlarinin
gelecek doneme iligkin beklentilerini 6lgen ZEW Ekonomik Giiven Endeksi'nin Agustos ayi sonuglarini agiklad.
Buna gore, Euro Bolgesinde Temmuz'da 43,7 puan olan ZEW Ekonomik Gliven Endeksi, Agustos'ta 17,9 puana
diistli. Boylece, endeks bir 6nceki aya kiyasla 25,8 puan azald.

Avrupa istatistik Ofisi (Eurostat), Avrupa Birligi (AB) ve Euro Bolgesi'nin haziran ay1 mevsimsellikten arindinimis
sanayi uretim verilerini agikladi. Agiklanan verilere gore, Euro Bolgesi'nde sanayi uretimi, haziranda mayis ayina
gore ylzde 0,1, gegen yilin ayni ddnemine gore de yiizde 3,9 azaldi.

ABD Galisma Bakanligi, Temmuz ayna iligkin tiiketici fiyat verilerini agikladi. Buna gore tuketici fiyatlar
Temmuz'da bir 6nceki aya kiyasla yizde 0,2 artti. TUFE, Temmuz'da yillik bazda ise ylizde 2,9 artti. Degisken enerji
ve gida fiyatlarini icermeyen cekirdek TUFE de temmuzda aylik yiizde 0,2 ve yillik 3,2 artti.

Cin'in sanayi iiretimi, Temmuz ayinda gegen yilin ayni donemine gore %5,1 artti. Cin'de Temmuz ayinda perakende
satiglarda bliylime ise Haziran ayina gore hizlandi. Perakende satiglar, Haziran ayindaki %2,0'lik artistan hizlanarak
Temmuz ayinda %2,7 artti.

ABD Ticaret Bakanhgi, Temmuz ayina iligkin perakende satis verilerini agikladi. Buna gore, perakende satislar
Temmuz'da bir 6nceki aya kiyasla %1,0 artti.

ABD Merkez Bankasr'nin (Fed) Temmuz ayina iligkin sanayi iiretimi ve kapasite kullanim verilerini agikladi. Buna
gore, sanayi liretimi Temmuz'da bir dnceki aya kiyasla yiizde 0,6 daraldi. Imalat sanayisi tiretimi de Temmuz'da aylik
bazda yilizde 0,3 gerileme kaydedildi. Kapasite kullanim orani ise ayni donemde yiizde 77,8'e olarak gergeklesti.
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Bu hafta yurt disi piyasalarda ne bekliyoruz?

Bu hafta piyasalar Jackson Hole toplantisi ve Fed tutanaklarina odaklanacak. 22-24 Agustos arasinda
gergeklestirilecek Jackson Hole toplantisinda piyasa Fed'in politika hamlelerine dair sinyaller arayacak. Yasanan
kiiresel turbiilans sonrasi Fed Baskani Powell'in faiz artiglarindan faiz indirimlerine gegisi isaret edip etmeyecegi
onemli olacak. Powell'in, Fed'in enflasyonist baskilar ve isgiicii piyasasi kosullar hakkindaki goruslerini ve mevcut
faiz seviyelerinin %2 enflasyon hedefine ulagsmak igin yeterli olup olmadigini ele almasi bekleniyor.

Fed tutanaklari son FOMC toplantisinda faizleri degistirmeme kararinin ve metinde yapilan revizyonlarin hangi
tartismalar sonucu yapildigini anlamak agisindan 6nemli olacak. Hatirlanacagdi lizere Fed son toplantisinda sadece
enflasyona degil ikili hedefi enflasyon ve igsizlige odaklanacagini belirtmis, bu da piyasada Fed'in faiz indirimlerine
hazir oldugu algisini olusturmustu. Fed'in Eylil ayinda faiz indirimi gergeklestirmesine kesin gozuyle bakilirken bunu
bir indirim giicline gevirip gevirmeyecedi ile ilgili beklentiler heniiz netlik kazanmis degil.

Haftanin kiiresel biiyiime goriiniimii agisindan en 6nemli veri seti Pergembe giinii aciklanacak oncii PMI verileri
olacak. Agustos beklentilerine gore Japonya ve Avrupa’da toparlanma Amerika'da ise hafif zayiflik bekleniyor.
Japonya'da PMI'in 50.0'nin altinda kalsa da Temmuz ayinda kaydedilen 49.1'den 49.8’e yiikselmesi bekleniyor.
Avrupa'da ise Agustos'ta dncii PMI 45.8'den 46.1'e, Almanya'da 43.2'den 43.5'e yiikselmesi bekleniyor. ingiltere'de
de beklenti hafif bir artisla imalat PMI'in 52.1'den 52.2'ye yiikselmesi yoniinde. Amerika'da agiklanacak imalat PMI
verisinin hafif bir diislis gdstermesi endeksin 49.6'dan 49.4'e gerilemesi bekleniyor.

Kaynaklar: Dinamik Yatirim Arastirma, KAP ve Matriks
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Dinamik Yatirim
Menkul Degerler A.S.
Arastirma
Kiltir Mah. Nisbetiye Cad. Akmerkez Telefon: (850) 450 36 65
No: 56/13 B3 Blok Kat: 7 34340 Faks: (212) 353 10 46

Besiktag ISTANBUL

E-posta: arastirma@dinamikyatirim.com.tr

Yasal Uyari: Bu rapor/e-posta igerisinde yer alan degerlendirmeler Dinamik Yatinm Menkul Kiymetler A.S.
tarafindan, givenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte
hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir
sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yonlendirme olarak degerlendirilmemelidir. Dinamik Yatirim, bu bilgilerin
dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Yatirnmecilarin, bu raporlardan elde edilen bilgilere
dayanarak hareket etmeden once, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari
kararlarda sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlhshdindan Dinamik Yatirnm higbir
sekilde sorumlu tutulamaz. Bu rapordaki tiim goris ve bilgiler 5nceden haber verilmeksizin degistirilebilir .Dinamik
Yatinm Menkul Degerler A.S. nin rapor tarihinden sonra, s6z konusu bilgi ve goriislerde meydana gelebilecek
degisikliklerden yatinmcilar haberdar etme yikimliligi bulunmamaktadir.

Ayrica, Dinamik Yatinm Menkul Degerler ¢alisanlari, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan bilgiler
dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer
alan bilgiler sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve
yatinrm danismanli§i kapsaminda yer almamaktadir. Yatinm Danismanlidi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan
imzalanacak yatinm danismanligi sozlesmesi gergevesinde kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
0zel sunulmaktadir. Buradaki icerigin higbir bélimi Dinamik Yatinm Menkul Kiymetler A.S.’'nin yazili izni olmadan
¢ogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

YASAL UYARI

v

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iligkin Esaslar Hakkinda Teblig"i
Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu “Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatirm danismanhdi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.

v

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iligkin Esaslar Hakkinda Teblig"i
Uyarinca Yapilacak Uyar “Size sundugum yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhg kapsaminda
degildir. Bu tavsiyeler genel nitelikte olup, 6zel olarak sizin mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olarak hazirlanmadi. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karan verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.”




