2-6 Eyliil 2024 haftasinda;

Fitch, Tiirkiye’nin kredi notunu 2024 yili Mart ayindan sonra ikinci kez Eylil degerlendirmesinde bir
basamak yukari “BB-“ seviyesine yikseltti, béylece yatirim yapilabilir seviyenin 3 basamak altina
iyilesti. Fitch, politikalarda geri dons riskine dikkat ¢ekerek not gériinimini «duragan» seviyesine
diisirdi. BRICS iilkeleri baz alindiginda Cin 2017’den bu yana Al (Moody’s) ve A+ (S&P) ile yatirim
yaplilabilir ilke kategorisinde bulunurken, Hindistan 2020’den bu yana BBB- (S&P) ile yatirim
yapilabilir seviyenin en altinda bulunuyor. 2014 yilinda baslayan Rusya-Ukrayna Savasi sebebiyle
Rusya’nin kredi notu, 2015’te Bal ve BB+'ya duslirtilmus, ticaret savasina kadar ekonomik
toparlanmanin destegiyle 2018 ve 2019’da Baa3 ve BBB-‘ye yiikseltilmis, 2022 yilinda Rusya’nin
Ukrayna’ya girmesiyle kredi notu en alt kademeye dislirillp, artik degerlendirme yapilmamaktadir.
Ticaret savasl 6ncesinde yatirim yapilabilir ve yatirim yapilamaz sinirinda gidip gelen Giiney Afrika’nin
kredi notu en son 2022’de hep yiiksek not veren Moody’s icin Ba2 ile yatirim yapilabilir seviyede yer
alirken 2023’te S&P icin dort basamak altta BB- ile yatirim yapilamaz bdlgede yer aliyor. Son olarak
pandemi sonrasinda enflasyonla basarili bir sekilde miicadelede etmesine ragmen politik
istikrarsizhgin golgesi altindaki Brezilya’nin kredi notu 2015’ten bu yana Moody’s (Ba2) ve 2023’ten
bu yana S&P (BB) icin yatirim yapilamayan bolgede yerini koruyor. Enflasyonu faiz indirerek
korikleyen TCMB’nin ancak 2024'te girdigi enflasyonla miicadelede kararliligini sirdiirmesi ve politik
istikrarin korunmasi halinde yeni not artirimlarina tanik olabiliriz, aksi bir durum kredi notunda disus
dalgasi getirecektir.
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2C2024’te GSYH ceyrek bazda %0, 1, yillik %2,5 blytdi, 1C2024 bliyimesi ceyrek bazda %1,4 ve yillik
%5,3 olmak Uzere asagi revize edildi; sanayi sektori ceyreksel %2,7, yillik %1,8 daraldi, isglicli
o0demelerinin payi disti, hanehalki harcamalari yavasladi, sermaye harcamalari distd, ihracat
daraldi. Agustosta TUFE aylik %2,5 ve yillik %52’ye, Yi-UFE aylik %1,7, yillik %35,8’e, ENAG TUFE aylik
%3,5, yillik %90,4’e yavasladi. Agustosta iSO imalat PMI (esik 50) 47,8’e yiikselerek sektérdeki
daralma zayifladi. 29 Agustos haftasinda briit rezervler 149,6 mir $’a geriledi, KKM ve DTH’deki diisis
surdd, kredi hacmi ve kredi kart harcamalari yavasladi.

JP Morgan Kiiresel PMI (esik 50) verilerine gére Agustosta hizmet PMI 53,8’e hizlandi, imalat PMI
49,5’e distd, bilesik PMI 52,8’e hizlandi. Toplam Uretim hizlanarak artti, yeni ihracat siparislerinde
diisus hizlandi, istihdam dist, girdi maliyetleri ve cikti fiyatlarindaki artis yavasladi.



Euro Bolgesinde GSYH 2C2024’te ceyrek bazda %0,2’ye yavasladi, yillik %0,6 ile degismedi; istihdam
artisi ceyrek bazda %0,2 artisa yavasladi. Temmuzda perakende satislar beklentilere paralel hafif artti.

ABD’de Agustosta tarim disi istihdam beklentilerin altinda 142 bine hizland, issizlik orani %4,2’ye
diistli, ortalama saatlik kazanglar ayhk %0,7, yillik %3,8’e hizlandi. Agustosta kamuyu kapsayan ISM
hizmet PMI (esik 50) da beklentilerin Gzerinde 51,5’e hizlanirken sektorde istihdam artisi yavasladi.
Agustosta imalat PMI (esik 50) 47,9’a gerileyerek sektérde daralma son iki ayda hizlanarak devam
etti. Kamu sektoriinl kapsayan ISM imalat PMI (esik 50) ise 47,2'ye yikselerek sektérde zayifladi,
istihdam ve yeni siparislerde diisls, imalat fiyatlarinda ise artis sirdi. 9 Temmuz-26 Agustos
donemini kapsayan FED Bej Kitap Raporuna gore aktivite yatay kaldi, tiiketici harcamalari geriledi,
istihdam hafif artti, fiyatlar ithmli artti.

9-13 Eyliil haftasinda; ECB politika faiz kararini agiklayacak, faiz indirim sinyalleri gelebilir. ABD, Cin ve
Almanya’da enflasyon verileri, ingiltere ve Japonya’da GSYH verileri, Euro Bélgesinde sanayi iretimi;
Tiirkiye’de sanayi Uretimi, perakende satis, cari denge, insaat maliyeti ile piyasa katilimcilari anketi
takip edilecek.

9.Eyliil.2024, Pazartesi

Tiirkiye’de Agustos ayi finansal yatirim araglarinin getiri oranlari agiklanacak. Temmuzda en yliksek
reel getiriyi aylik %2,2 artisla BIST 100 endeksi kaydetmisti.

Japonya’da GSYH 2G2024 biyiume verisi agiklanacak. 1G2024’te ¢eyrek bazda %0,5 daralan GSYH’nin
2C2024'te %0,8 bliyiimesi tahmin ediliyor.

Cin’de Agustos ayi enflasyon verileri agiklanacak. Temmuzda aylik ve yillik bazda %0,5 blyliyen
TUFE’nin Agustosta aylik %0,5, yillik %0,7 artmasi bekleniyor. Temmuzda yillik %0,8 diisen UFE’nin
Agustosta yillik %1,4 diismesi bekleniyor.

10.Eyliil.2024, Sal

Tiirkiye’de Temmuz ayi sanayi Gretimi, dis ticaret endeksleri ve issizlik orani verileri agiklanacak.
Sanayi iiretimi aylik bazda 1¢2024’te ortalama %1,8 biiylirken, 2C2024’te %1,8 daralarak yilin ilk
yarisinda yatay kaldi. Temmuzda otomotiv sektériindeki biiyliime sanayi iiretimini destekleyecektir.
Temmuz ayi dis ticaret birim deger ve hacim endeksleri aciklanacak. Son dénemde ihracat birim
fiyatinin ithalat birim fiyatindan daha hizli artmasi ihracatgi firmalarin cirosuna nefes aldirsa da ithal
girdi kullanarak sadece yurt icine iiretim yapan firmalarin maliyetini artirmaktadir. Ozellikle artan
enerji maliyetlerini dikkate aldigimizda asagidaki grafikte TCMB’nin hesapladigi yayilim endeksi ve
ithalat birim endeksinin benzer egilim géstermesi sasirtici olmasa gerek. PMI ve SAMEKS endeksleri
istihdamda bozulmaya isaret ediyor.
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Cin’de Agustos ay dis ticaret verileri aciklanacak. ihracatta diisis, ithalatta artis Temmuzda dis
ticaret dengesinde bozulma getirmisti; bozulmanin Adustosta da devam etmesi bekleniyor.

Almanya’da TUFE’nin Agustosta dokuz aydan sonra ilk kez aylik %0,1 diismesi, yillik enflasyonun
%1,9’'a yavaslamasi tahmin ediliyor.

ingiltere’de issizlik orani Haziranda %4,2’ye gerilemis, istihdam son {i¢ aylik toplam olarak Mayis ve
Haziran dénemlerinde da hizlanarak artmusti. issizlik oraninin Temmuzda %4,1’e gerilemesi
bekleniyor. BOE, 31 Temmuz toplantisinda politika faizini 25 baz puan diisiirerek %5’e ¢cekmisti. S6z
konusu diisiis Agustosta hizmet ve imalat sektérlerinde biiyiimeyi destekledi.

11.Eyliil.2024, Carsamba

Tiirkiye’de Temmuz ayi perakende satis hacmi, insaat maliyet endeksi ve ciro endeksleri agiklanacak.
Temmuzda kredi kart harcamalarindaki hizlanmanin perakende satislari desteklemesini, déviz
kurundaki artisin ise insaat maliyetlerinde aylik bazda hizlanmaya sebep olabilecegini tahmin
ediyoruz.

Tilketicl Kredilerl, Kredi Kartlar ve Perakende Ticaret (tkv. ve mevs. arind.)
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Kaynak: Turkey Data Monitor

ABD’de Agustos ayinda TUFE ve ¢ekirdek TUFE’nin aylik %0,2 artis ile degismemesi, manset TUFE’nin
yillik %2,6'ya yavaslamasi tahmin ediliyor. Talep ve lretime iliskin ipuglari verecek olan 6 Eylal
haftasina ait MBA 30-yil mortgage faiz orani, mortgage basvurulari ve EIA ham petrol stok degisimi



aciklanacak. 5 Temmuz 2024 haftasindan bu yana mortgage faizi gerilerken, mortgage basvurulari
yukari yonlii seyrini koruyor.
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ingiltere’de Haziranda degisiklik gdstermeyen GSYH’nin Temmuzda aylik %0,2’ye hizlanmasi, sanayi
Uretiminin ise ayni ay %0,3 artisa yavaslamasi bekleniyor.

12.Eyliil.2024, Persembe

Tiirkiye’de 6 Eyliil haftasi para ve banka verileri agiklanacak. 29 Agustos haftasinda brit rezerv 149,6
milyar dolara, net rezerv 40,8 milyar dolara, swap haric¢ net rezerv ac¢igi 2,8 milyar dolara gerilemis,
KKM ve DTH’deki diists sirmus, kredi hacmi ve kredi kart harcamalari yavaslamis, yabancilar hisse
senetlerinde 20 milyon dolarlik net satis, DiBS’te 683 milyon dolarlik net alis yapmisti. Mevduat faizi
ortalama %55,28’e geriledi, tliketici kredi faiz orani %72,24’e geriledi, ticari kredi faizi %59,68’e
yukseldi. Cari islemler dengesinin Temmuzda artan turizm geliri ve azalan dis ticaret a¢igina bagh
olarak sifir civari gelmesini bekliyoruz.

Cari islemler Dengesi, Dis Ticaret Dengesi, Seyahat (12 aylik toplam)
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Kaynak: Turkey Data Monitor

Avrupa Merkez Bankasi (AMB) politika faiz kararini agiklayacak. Daralan ekonomik aktivite ve
gerileyen enflasyonist baskilara istinaden faiz indirimi olasihgini giiglii gérsek de olasi jeopolitik
risklere istinaden AMB’nin beklemede kalma ihtimalini de géz ardi etmiyoruz.



ABD’de UFE’nin Agustosta aylik %0,2’ye hizlanmasi tahmin ediliyor. Haftalik ilk issizlik
basvurularindaki diisiis seyrinin korunmasina ragmen ISM verilerinde istihdama yénelik zayiflik ve
tarim disi istihdamin bir 6nceki aya gére artmasina ragmen beklentilerden diisiik gelmesi, 6te yandan
ticretlerdeki artis kafalari karistirsa da 7 Eyliil haftasina ait ilk issizlik basvurusu verisine
odaklanacagdiz. Zira 18 Eyliil’de faiz kararini agiklayacak olan FED igin istihdam piyasasindaki seyir
kritik 6neme sahip. Mevcut verilerin FED’den 25 baz puanlik indirimi destekledigini ekleyelim.

= TRADING Calendar News Markets Indicators Cou

4.2 300

L /\__/
36 / 200

Aug Sep Oct Nov Dec 2024 Feb Mar Apr May Jun Jul Aug
[ United States Non Farm Payrolls (1 r Value - i @

United States Unemployment Rate Value ~ =t = ﬁ.‘

. United States Core PCE Price Index Annual Change Value ~ b v = - m

. United States Average Hourly Eamnings YoY Value ~ 2 © [=© m
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13.Eyliil.2024, Cuma

Tiirkiye’de TCMB Eyliil ay1 Piyasa Katilimcilari Anketi sonuglari agiklanacak. Agustos anketinde 2024
ve 2025 sonu icin TUFE beklentileri sirasiyla %43,31 ve %25,55’e yiikseldi, TCMB’den Agustos
toplantisinda faiz degisikligi beklenmezken, yilsonu Dolar/TL beklentisi 37,28’e, cari agik beklentisi
25,5 milyar dolara geriledi. 2024 ve 2025 yillari GSYH biyime tahminleri sirasiyla %3,35 ve %3,51"e
geriledi.

Euro Bélgesinde sanayi iiretiminin Temmuzda aylik %0,2 artmasi tahmin ediliyor.

ABD’de Agustos ayi ihracat ve ithalat fiyatlari ile Eylil ay1 Michigan Tiiketici Gliven Endeksi (esik 100)
verileri agiklanacak.



