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Finansal piyasalarda risk istahi kirilgan bir seyir izliyor

Kiiresel riskli varliklara olan talep diin Cin’de beklenti altinda kalan veriler, Arjantin ve Rusya’dan
gelen negatif haber akisi ve Fed yetkililerinden gelen sahin agiklamalarla zayif bir tablo cizdi.
ABD’de Temmuz ayinda perakende satislar beklentilerin lzerinde artis gosterdi. ABD Merkez
Bankas! (Fed) lyesi ve Minneapolis Fed Baskani Neel Kashkari enflasyonun son dénemde gorilen
yavaslamaya ragmen hala yiiksek oldugunu belirtti ve faiz artislarinin bittigini séylemek igin heniiz
erken oldugunun altini gizdi. Almanya’da Agustos ayinda yatirimci giiven endeksi (Zew), mevcut
kosullar alt endeksindeki gerilemeye ragmen, tahminlerin lizerinde geldi. Rusya Merkez Bankasi
yerel para birimindeki deger kaybinin ardindan yaptig acil toplanti sonrasinda politika faizini 350
baz puan artirarak %12,0’a getirdi. Bu ortamda ABD 10 yillik tahvil faizi 4 baz puan artisla %4,22’ye
¢ikarken, Almanya 10 yillik tahvil faizi de 4 baz puan artisla %2,68 seviyesine geldi. MSCI gelismekte
olan ekonomiler hisse senedi endeksi %0,5 gerilerken, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksinde
diists %1,0 oldu. Dolar endeksi yataya yakin seyrederken, altinin ons fiyati %0,3 geriledi. Brent tipi
ham petrolin varil fiyat %1,5 gerilerken, Avrupa igin referans dogal gaz fiyatinda Avustralya'da iki

LNG sirketinde galisan isgilerin grev goriismeleri dncesinde %13,5 artig yasandi.

Yurtiginde finansal varliklara yonelik risk istahi diin dalgal bir seyir izledi. Hazine ve Maliye
Bakanligi (HMB) Temmuz ay1 merkezi yonetim bitge rakamlarini agiklarken, diin gergeklestirdigi iki
tahvil ihraci ile toplamda yaklasik 61,8 milyar TL borglandi. Uluslararasi kredi derecelendirme
kurulusu Moody’s Tiirk bankalari icin gériinimiini negatiften duragana cevirdi. Borsa istanbul
gosterge 100 ve 30 endeksleri %0,6 diisiis gosterdi. Ulke risk primi ve kisa vadeli TL cinsi tahvil

faizleri yukseldi. TL ise dolar ve euro esit agirlikh sepet kur karsisinda yataya yakin seyretti.

Yeni giinde kiiresel piyasalar diinden kalan egilimlerle kinlgan bir seyir izliyor. ingiltere Temmuz

ay! enflasyon rakamlari agiklanirken, yillik bazda manget enflasyon gerilese de g¢ekirdek enflasyon

TSKB Ekonomik Arastirmalar
ekonomikarastirmalar@tskb.com.tr

Giinliik Degisimler

Dolar/TL BiST 100

W04 A 01% 7601 ¥ -06%
TR2Y TR10Y

179 A Sibp 1928 A 35bp
DXY MSCI Diinya

1032 = 0,0% 2948 ¥ -10%
Altin (ons, $) ABD 10Y

1902 ¥ -03% 422 A 4bp

Brent (varil, $)
89 ¥ -15%

Karbon (ton, €)
871 W 07%

Déviz Kurlarinda Giinliik Hareket MSCI Endeksleri (Dolar bazli, giinliik degisim)

Dolar/Tiirk Lirast - 0,1% MSCl Tiirkiye
Dolar/Meksika Pesosu 0,6% MSCI Asya Pasifik
Dolar/Brezilya Reali 0,5% MSCl GOU
Dolar/Giiney Afrika Randi 0,3% MSCl GOU Avrupa
ingiliz Sterlini/Dolar 0,2% MSCI Avrupa

Dolar Endeksi 0,0% MSCI Latin Amerika

Dolar/Japon Yeni 0,0% MSCI Diinya

Euro/Dolar 0,0% MSCI Kuzey Amerika

-0,4%
-0,5%
-0,6%
0,6%
0,7%

Giiniin Onemli Veri ve Gelismeleri

Donem

Veri / Gelisme

Piy. Beklentisi

Onceki

Tiirkiye Konut Fiyat Endeksi (aylik degisim) Haziran 3,6%
Euro Bolgesi GSYH Biiyiimesi (ceyreklik degisim) 2023-lI 0,3% 0,3%
Euro Bolgesi Sanayi Uretimi (aylik degisim) Haziran -0,6% 0,2%
ABD Sanayi Uretimi (aylik degisim) Temmuz 0,3% -0,5%

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

yatay seyretti. Buglin kiresel tarafta Euro Bolgesi ikinci geyrek bliyime rakamlari ile Haziran ayi sanayi Uretimi verileri ve ABD
Temmuz ayi sanayi Uretimi rakamlari takip edilecek. Ayrica Fed son toplanti tutanaklarini yayimlayacak. Yurtiginde ise Haziran ayi

konut fiyat endeksi gelismeleri agiklanacak.

ABD’de perakende satislar Temmuz’da beklentilerden giiglii geldi. Aylik bazda toplam perakende satislar %0,4 olan beklentilerin
Uzerinde %0,7 artarken, Haziran ayi verileri yukari revize edildi. Temmuz’da perakende satislar kontrol grupta aylik artis ise %1,0 ile
piyasa tahminlerinin iki kati gerceklesti. Ote yandan, Agustos ayinda Empire State imalat sanayi aktivite endeksi Temmuz ayindaki

1,1’den -19,0’a gerileyerek tahminlerden zayif geldi.

Almanya’da yatirimci giiven endeksi (Zew) Agustos’ta alt endekslerdeki ayrismaya ragmen tahminleri agti. Temmuz ayinda -14,7
olan genel Zew Agustos’ta -14,9’a inecegi tahminlerine karsin, -12,3’e toparlandi. Mevcut durum alt endeksi -59,5’ten -71,3’e

gerilerken, beklentiler alt endeksi -12,2’den -5,5’e yikselerek genel endeksi yukari tasid.

ingiltere’de Temmuz ayi enflasyonu tahminlerden direngli kaldi. Genel tiiketici fiyat endeksi (TUFE) aylik bazda %0,5 olan
beklentilerin hafif alinda %0,4 gerilerken, yillik enflasyon Haziran ayindaki %7,9’dan %6,8’e indi. Ayni dénemde gekirdek TUFE yillik

enflasyonu ise %6,9’dan %6,8’e inecegi tahminlerinin aksine yatay kaldi.

Merkezi yonetim bitgesi tahakkuk bazh sonuglari Temmuz’da nakit gerceklesmelerden daha iyi bir performans ortaya koydu.
Toplam gelirler Temmuz’da yillik bazda %156,1 artarak 504,4 milyar TL oldu. Toplam giderler %74,7 artisla 455,8 milyar TL seviyesinde
gerceklesti. Boylece 2022 Temmuz’'da 64,0 milyar TL agik veren toplam biitge dengesi 2023’(in ayni ayinda nakit gerceklesmelerin
isaret ettiginin Gzerinde 48,6 milyar TL fazla verdi. Faiz disi fazla 86,3 milyar TL ile yine nakit verilerin isaret ettigi 53,6 milyar TL'yi ast1.
Vergi kalemlerinde aylar arasi kaymalarin ve vergi ayarlamalarinin etkisi dne ¢ikarken, bazi harcama kalemlerindeki tasarruflar toplam
giderlerin yavaglamasini sagladi. Temmuz sonuglariyla birlikte, ilk yedi ayda gelirler %63,1 artarken, giderlerde %96,8 ile daha yiiksek
oranh artis meydana geldi. Bu sonuglarla 2022 Ocak-Temmuz déneminde 29,5 milyar TL fazla veren bitce dengesinde 2023’{in ayni
doneminde 434,6 milyar TL acik olustu. Gegen yil ayni dénemde 180,9 milyar TL fazla veren faiz disi denge ise 121,7 milyar TL agik

verir konuma geldi.

HMB diin gergeklestirdigi iki tahvil ihraci ile toplamda yaklasik 61,8 milyar TL borglandi. Hazine 5 yil vadeli TUFE’ye endeksli tahvil
ihraci ile rekabetgi olmayan teklifler (ROT) dahil toplamda yaklasik 45,4 milyar TL borglanirken, ihalede ortalama yillik reel bilesik faiz
-%10,91 seviyesinde gerceklesti. 10 yil vadeli sabit kupon 6demeli tahvil ihalesinde ise ROT dahil toplam satis 16,5 milyar TLyi
bulurken, ortalama yillik bilesik faiz %22,18 oldu.

Sirket ve Sektor Haberleri

Aksa Enerji ve Aselsan ikinci ceyrege ait finansal sonuglarini agikladilar.

2. Ceyrek Sirket Karlari (milyon TL)
Sirket Gergeklesen Beklenti* 2C22
Aksa Enerji 1.409 1.086 1.382
Aselsan 3.152 3.680 2.120

Kaynak: Finnet, Foreks, TSKB Ekonomik Arastirmalar
* Medyan piyasa beklentisi

Ziraat Bankasi, 600 milyon dolar tutarinda 5 yil vadeli dis finansman sagladi. Banka Ocak ayinda (g buguk yil vadeli tahvil ihraciyla
500 milyon dolar borglanmis, Nisan ayinda 1,3 milyar dolar tutarinda sendikasyon kredisi almis, son olarak Mayis ayinda havale

akimlarina dayal 1 milyar dolar tutarinda sekdiritizasyon saglamisti.
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Sirket ve Sektor Haberleri
Temmuz ayinda konut satiglari gegtigimiz yilin ayni ayina
Konut Satiglari (toplam, ¢alisma glinii basina)
kiyasla %16,7 artarak 109.548 olarak gergeklesti. S6z konusu 10.000
yukseliste, 2022 yili Temmuz ayinda Bayram tatilinin yarattigi :ZZS
dusuk bazin etkili oldugu goriliyor. Nitekim Temmuz ayi satis 7.000
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Kaynak: TUIK, TSKB Ekonomik Arastirmalar
ise Temmuz ayinda yillik %28,89 azaldi ve toplam satiglardaki
pay! %2,6'ya geriledi.
Tarnim iriinleri iiretici fiyat endeksi (Tarim-UFE) Temmuz Tarim-UFE (yillik degisim)
ayinda bir onceki aya gore %8,0, yillik ise %62,5 arth. %80
%160
Endeksteki vyillik artis bir onceki ay %57,9 seviyesinde .
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Kaynak: TUiK, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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TCMB Faiz Koridoru Hazine Tahvillerinde Getiri Egrisi (%)
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Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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2023 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.



