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Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta kirilgan bir seyir izledi.

Bu hafta makroekonomik veri akisi karisik bir tablo cizdi. Uluslararasi dere-
celendirme kurulusu Moody’s ABD'li 10 kiiglik ve orta boy finans kurulusu-
nun notunu disrirken, italya’da hiikiimet bankalarin ekstra karlarina geti-
rilecek bir vergi diizenlemesine gidecegini acikladi. Ote yandan, ABD'de
Temmuz ayinda ¢ekirdek enflasyonun sinirli da olsa gerilemesi ABD Merkez
Bankasi'nin (Fed) Eylul'de faizleri sabit tutacagina yonelik beklentileri kuv-
vetlendirdi. Bu gelismelerle kiresel risk istahi hafta boyunca zayif bir tablo
cizdi.

ABD’de tiiketici enflasyonu Temmuzda beklentilere yakin gerceklesti. Tiike-
tici fiyat endeksi (TUFE) Temmuz'da aylik bazda beklentilerle uyumlu sekilde
%0,2 artarken, yillik enflasyon Haziran ayindaki %3,0’dan %3,2ye yiikseldi.
Ayni dénemde gida ve enerji hari¢ cekirdek TUFE aylik enflasyonu %0,2 ile
tahminlere paralel gelirken, yillik cekirdek enflasyon sabit kalacagi beklenti-
lerinin aksine %4,8'den %4,7'ye geriledi.

ingiltere’de ekonomik aktivite verileri tahminlerin tizerinde gerceklesti. ikinci
ceyrekte ceyreklik biylime rakami %0,1'den %0,2'ye yikselerek yatay seyre-
decegi beklentilerini asti. ikinci ceyrekte GSYH gecen yilin ayni dénemine
goére ise %0,4 bilylime kaydetti. Ulkede ayrica, Haziran ayinda sanayi tretimi
aylik bazda %0,1 artis tahminlerini geride birakti ve %1,8 biyldu.

Cin’de Temmuz ayi dis ticaret verileri beklenti altinda kaldi. Temmuz ayinda
ihracat yillik bazda %12,5 daralma beklentilerinin &tesinde %14,5 kiigtildi.
Ayni dénemde ithalat %5,0 olan tahminlerinin 6tesinde %12,4 daraldi. Bu
rakamlarla, Temmuz ayinda dis ticaret fazlasi 80,6 milyar dolar seviyesinde
gerceklesti.

Cin’de Temmuz ay1 enflasyon verileri karigik bir goriiniim cizdi. TemmuZzda
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aylik bazda tiiketici fiyat endeksi (TUFE) %0,2 artsa da yillik enflasyon
Haziran'daki %0,0'dan -%0,3’e geriledi. Beklenti TUFE yillik enflasyonu-
nun -%0,4’e inecegdi ydniindeydi. Ote yandan, gida ve enerji hari¢ cekir-
dek TUFE yillik enflasyonu Haziran’daki %0,4'ten Temmuz'da %0,8'e
yiikseldi. Uretici fiyat endeksi (UFE) yillik enflasyonu ise Haziran'daki
-%5,4'ten -%4,0 olan beklentilerin altinda kalsa da -%4,4’e toparlandi.

Kuresel risk istahi bu hafta boyunca karisik sinyaller veren makroekono-
mik veriler, belli basl merkez bankasi tiyelerinin ayrisan agiklamalari ve
jeopolitik belirsizlikler ile zayif bir seyir izledi. MSCI gelismekte olan eko-
nomiler hisse senedi endeksi 10 Agustos itibariyla dnceki hafta kapanisi-
nin %1,0 gerisindeyken, MSCl diinya geneli hisse senedi endeksi %0,1
dusus gosterdi. ABD ve Almanya’da uzun vadeli tahvil faizleri ytikselir-
ken, kisa vadelilerde ayrisma gorildu. Dolar endeksi bu hafta yiikselir-
ken, gelismekte olan ekonomilerin para birimleri degisen oranlarda da
olsa haftayi deger kaybiyla kapatacak gibi gortintiyor. Ham petrol fiyati
haftayi yikselisle kapatmaya hazirlanirken, Avrupa’da dogal gaz fiyatla-
rinda arz yonli belirsizlikler nedeniyle ciddi yiikselis gézlendi. Emtia
fiyatlarinin genelinde ise daha sinirh bir artis yasandi.

Bu hafta Turk finansal varliklara yonelik risk istahi dalgali bir seyir izledi.

Haziran ayinda cari denge bir bucuk yil sonra yeniden fazla verdi. 2022
Haziran’da 2,6 milyar dolar acik veren toplam cari islemler dengesinde
2023'lin ayni ayinda 674 milyon dolar fazla olustu. Altin harig cari denge
1,4 milyar dolar agik verir durumdan 2,3 milyar dolar fazla verir pozisyo-
na geldi. Enerji harig cari fazla ise gegen yilin ayni ayindaki 4,0 milyar
dolardan 3,9 milyar dolara indi. Bu sonugla 2022 Haziran’da 5,2 milyar
dolar fazla veren altin ve eneriji hari¢ ¢ekirdek cari denge 2023 Haziran'da
5,6 milyar dolar fazla verdi. Dig ticaret agigindaki daralmanin yaninda
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Haftalik Gindem

hizmetlerdeki toparlanma ve gelir hesaplarindaki iyilesme cari fazlanin
kaynaklari oldu Haziran'da finansman tarafinda sermaye girislerindeki to-
parlanmanin olumlu etkisi gozlenirken, net hata-noksandaki girislerin katki-
siyla rezervlerde artis kaydedildi. Yilin ilk yarisinda toplam cari agik 2022 ilk
yariya gore 8,1 milyar dolar genisleyerek 36,8 milyar dolara ¢ikti. Cekirdek
cari fazla ise gegen yilin ilk yarisina gére 9,0 milyar dolar azalarak 7,6 milyar
dolara indi. Mayis ayinda 59,7 milyar dolar olan 12 aylik toplam cari agik
Haziran’da 56,5 milyar dolara ¢ekilirken, cekirdek cari fazla 41,8 milyar do-
lardan 42,2 milyar dolara yiikseldi

Sanayi Uretiminde toparlanma Haziran'da devam etti. Mevsim ve takvim
etkisinden arindiriimis verilere gore toplam sanayi tiretimi aylik bazda %1,6
artarken, imalat sanayinde artis %2,3 olarak gerceklesti. Takvim etkisinden
arindiriimis verilere gore yillik bazda toplam sanayi Gretimi %0,6, imalat
sanayi %2,1 blyldua. Arindirllmamis veriler ise Haziran'da yillik bazda top-
lam sanayi Uretiminin %10,5, imalat sanayinin %10,1 daraldigini ortaya
koydu. S6z konusu daralma gegen yil Temmuz'da olan tatilin bu yil Haziran
ay! icerisine kaymasina bagli olarak calisilan glin sayisinin az olmasindan
kaynaklandi. Haziran sonuglariyla birlikte, ceyrek genelinde toplam sanayi
Uretimi bir dnceki doneme gore ortalamada %0,7 artis kaydetti. Yillik bazda
ise takvim etkisinden arindinilmis veriler %0,1, arindirlmamis veriler ise
%2,8 daralmaya isaret etti. Haziran’da ana faaliyet kollarinda en gticlii per-
formans dayaniksiz tiiketim mallarinda kaydedilirken, yiiksek teknolojili
Urnlerin imalatinda hizh artis sirdu. Alt faaliyet kollarinin Ggte ikisinde
aylik bazda tiretim artsa da sekizinde Uretim zayifladi.

Haziran ayinda istihdam gerilerken, isgtictine katilimda gerceklesen diisiis
issizlik oranindaki artisi sinirladi. Mevsimsellikten arindirilmig verilere gére
Mayis ayinda %9,5 olan issizlik orani Haziran'da %9,6'ya ciktl. Issiz sayisi
aylik bazda 2 bin kisi artigla 3 milyon 337 bin kisi oldu. istihdam aylik bazda
363 bin kisi azaligla 31 milyon 291 bin kisiye geriledi. istihdam orani
%48,4'ten %47,8'ye diiserken, isglictine katilim orani da %53,5'den %52,9'a
indi. Arindirlmamis verilere gore issizlik orani ise yillik bazda 0,2 yiizde
puan yiikselerek %9,0'a ¢ikti. Tamamlayici issizlik gdstergelerine gére genis
tanimli issizlik genele yayilan bicimde artis gosterdi. Haziran’da hem erkek
hem kadin issizlik oranlarinda hafif artis gézlenirken, geng niifus issizlik
oranlari genelin Gizerinde yikselis gosterdi.

Temmuz'da Hazine ve Maliye Bakanligi'nin (HMB) nakit dengesi gecen yila
gore guiclii gelir artisiyla fazla verdi. Gelirler yillik bazda Temmuz'da %172,5
artti. faiz disi giderler %67,7 ve toplam giderler %70,2 artig kaydetti. Bu
sonuglarla gegen yil 93,0 milyar TL acik veren toplam denge 19,3 milyar TL
fazla verdi. Nakit bazli faiz digi denge 77,8 milyar TL agiktan 53,6 milyar TL
fazla verir konuma iyilesti.

Perakende satislar Haziran ayinda yavaslarken, reel cirolarda karisik bir tablo
gorildi. Haziran ayinda aylik bazda reel perakende satislar %0,1 oraninda
azalirken, yillik bazda artis hizi %28,5'e geriledi. Ug aylik ortalama peraken-
de satislarin yillik degisimi ise Mayis ayindaki %28,9'dan %28,8'e indi. Gida-
da aylik bazda %2,3 artis gozlenirken, akaryakitta aylik degisim -%0,1 oldu.
Gida ve otomotiv yakiti hari¢ ¢ekirdek perakende satislarda dusus ise %1,3
ile toplamdaki sonuclarin gerisinde gerceklesti. Tekstil, giyim ve ayakkabida
ise aylik bazda perakende satislar %1,3 artti. Toplam ciro endeksi Haziran'da
aylik bazda %5,9 yiikselirken, nominal yillik bazda artis hizi %54,5'ten
%53,4'e geriledi. Aylik bazda reel ciro artisi en hizli %6,6 ile sanayide olur-
ken, ticarette %0,3 yiikselis goriildii. Ote yandan insaat ve hizmetlerde reel
cirolar sirastyla %0,9 ve %0,6 diisls kaydetti.

istanbul Sanayi Odasi (ISO) Temmuz ayi Tiirkiye imalat Sektérii ihracat
iklimi Endeksi verilerini yayimladi. Endeks Temmuz'da Haziran ayindaki
51,1'den 50,3 seviyesine geriledi. Bu rakam, uluslararasi talep kosulla-
rinda yasanan gl¢clenmenin ¢ok hafif olduguna isaret etti.

HMB bu hafta gergeklestirdigi tg¢ tahvil ile bir kira sertifikasi ihracindan
toplamda yaklasik 85,8 milyar TL bor¢landi. Hazine Pazartesi glinii 2 ve
5 yil vadeli sabit kupon 6demeli tahvil ihraglari gerceklestirdi. 2 yillik
tahvilde rekabetci olmayan teklifler dahil toplam satis 311 milyon TL
olurken, ihalede ortalama bilesik faiz %18,28 seviyesinde gerceklesti. 5
yil vadeli tahvilde toplam satis 43,5 milyar TL'yi bulurken, ihalede orta-
lama bilesik faiz %20,55'te olustu. HMB Sali glinii ise 4 yil vadeli
TLREF'e endeksli tahvil ihraci ile rekabetci olmayan teklifler dahil top-
lamda 14,8 milyar TL borglanirken, ihalede ortalama yillik bilesik faiz
%16,7 olarak gergeklesti. HMB ayrica, yaklasik 27,1 milyar TL tutarinda 5
yil vadeli sabit getirili kira sertifikasi satisi gerceklestirdi.

Agustos'un ilk haftasinda TCMB rezervleri yikseldi. 4 Agustos'ta biten
haftada TCMB altin rezervleri haftalik bazda yataya yakin seyrederken,
doviz rezervleri yaklasik 1,9 milyar dolar yiikseldi. Boylece briit rezervler
1,8 milyar dolar artigla 115,6 milyar dolara cikarken, net rezervler 4,8
milyar dolarlik ylkselisle 15,7 milyar dolar seviyesinde gerceklesti.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi art arda dokuzuncu haftada
pozitif seyretti. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindinimis verilerine
gore, yurtdisi yerlesikler 4 Agustos'ta biten haftada 139,7 milyon dolar
karsihgi Turk hisse senedi alirken, devlet i¢c bor¢lanma senetlerinde
(DIBS) portféylerini 19,9 milyon dolar artirdilar. Béylece hafta genelinde
yabancilar toplamda 154,5 milyon dolarlik Turk finansal varlik alimi
yapmis oldular. Son dokuz haftalik donemde yurt disi yerlesiklerin top-
lamda yaklasik 2,0 milyar dolarlik Tiirk finansal varlik alimi yaptiklari
gorulda.

4 Agustos'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mev-
duatlar 0,8 milyar dolar diistis gésterdi. TCMB'nin verilerine gore, hafta-
lik bazda hanehalki YP mevduati parite etkisinden arindiriimis olarak
yaklasik 2,2 milyar dolar gerilerken, tiizel kisiler YP mevduat parite etki-
sinden arindiriimis olarak yaklasik 1,4 milyar dolar artti. 4 Agustos 2023
itibariyla bankalardaki toplam YP mevduat miktari, gegen yilin ayni
donemine gore %17,9 azalarak 204,7 milyar dolar oldu.

Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik talep hafta genelinde dalgali
bir seyir izledi. Hisse senetleri gosterge endeksleri TL bazinda ytikselir-
ken, MSCI Turkiye endeksi %1,2 oraninda artis gosterdi. Hafta icinde
lilke risk primi ve kisa vadeli tahvil faizlerinde artis gériildii. Ote yandan,
TL dolar karsisinda haftayi hafif bir deger kaybi ile kapatacak gorintisi
sergilerken, euro karsisinda sinirli da olsa deger kazand: .
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Yurtici ve Yurtdisi Faizler

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

TL % Baz Puan

2 Yilhk 17,26 129 784 729
5 Yilhk 19,02 0 398 1013
10 Yillik 18,43 -16 141 860
TLRef 18,22 24 430 796
TCMB Agirhikh Ortalama 17,50 0 250 846
usD

5 Yilhk 8,16 -5 -52 -52
10 Yillik 8,48 -3 -38 -30
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 387 2 -49 -120
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 4,90 11 15 49
ABD-10 Yilhk 4,15 9 29 32
Almanya-2 Yillik 3,03 -15 -26 30
Almanya-10 Yilhk 2,62 8 7 6

Raporun yayinlandigi giin Tiirkiye saati ile 16.00 itibariyla

Yeni hafta

®  Kiresel tarafta bu hafta Euro Bolgesi ile Japonya ikinci ceyrek bliyiime ra- ®  Yurticinde bu hafta Temmuz ay1 merkezi yonetim blitce tablosu ve konut
kamlari agiklanacak. Cin ve ABD Temmuz ay1 ekonomik aktivite verileri ile satis istatistikleri ile Haziran ay1 konut fiyat endeksi aciklanacak. Ayrica
Euro Bélgesi Haziran ayi sanayi tiretimi rakamlari takip edilecek. Ayrica ingil- TUIK 2023 ikinci ceyrek isglicu istatistiklerini yayimlayacak.

tere, Euro Bolgesi ve Japonya Temmuz ayi enflasyon verileri izlenecek.
®  Hazine ve Maliye Bakanligi bu hafta li¢ tahvil ihraci gerceklestirecek. 14

Adustos tarihinde 7 yil vadeli degisken faizli tahvil ihraci ile, 15 Agustos
tarihinde 5 yil vadeli TUFE’ye endeksli ve 10 yil vadeli sabit kupon édemeli
tahvil ihraglarini gerceklestirecek.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
15Adu  Japonya GSYH Buyumesi (ceyreklik degisim) 2023l 0,8% 0,7%
15Adu  Cin Sanayi Uretimi (yillik degisim) Temmuz 4,5% 4,4%
15Adgu  Cin Perakende Satislar (yillik degisim) Temmuz 4,8% 3,1%
15Agu  Turkiye Merkezi Yonetim Buitce Dengesi (milyar TL) Temmuz -219,6
15Agu  Turkiye Konut Satis istatistikleri (bin adet) Temmuz 83,6
15Adgu  Almanya ZEW Ekonomik Guliven Endeksi Adustos -16,0 -14,7
15Adgu  ABD Perakende Satislar (aylik degisim) Temmuz 0,4% 0,2%
16 Agu  Turkiye Konut Fiyat Endeksi (aylk degisim) Haziran 3,6%
16 Agu Ingiltere TUFE (yillik degisim) Temmuz 6,7% 7,9%
16 AQu  Euro Bélgesi GSYH Buyumesi (ceyreklik degisim) 2023l 0,3% 0,3%
16 Agu  Euro Bolgesi Sanayi Uretimi (aylik degisim) Haziran -0,6% 0,2%
16 Agu ABD Sanayi Uretimi (aylik degisim) Temmuz 0,3% -0,5%
17 Agu  Tirkiye Ceyreklik isglict istatistikleri 2023l

18 AQu Japonya Gekirdek TUFE (yillik degisim) Temmuz 3,1% 3,3%
18 Agu  Euro Bolgesi TUFE (yillik degisim) Temmuz 5,3% 5,3%
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2023 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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