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Finansal piyasalarda risk istahi karigik bir seyir izliyor

Kiiresel riskli varliklara olan talep diin ayrisan performanslar sergilediler. Avrupa Merkez Bankasi
(ECB) beklentiler dahilinde faizleri 25 baz puan artirarak depo faiz oranini %3,75’e ¢ikardi. Karar
metninde 6numizdeki donemde faiz kararlarinin verilere bagh bir yaklasim iginde alinacagi
belirtildi. ABD’de ikinci ¢ceyrek 6n biylime rakamlari beklentilerin lizerinde agiklandi. ABD Baskani
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bankalarin sermaye artirrmina gitmelerini gerektirecek kapsamli bir diizenleme agikladilar. Buna
gore, ABD’de bankalarin sermayelerini ortalamada %16 oraninda artirmalari gerekecegi belirtiliyor.
Bu ortamda diin, ABD 10 yillik tahvil faizi 16 baz puan artigla %4,01’e gikarken, Almanya 10 yillhk
tahvil faizi 2 baz puan dislsle %2,44 seviyesine geriledi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse
senedi endeksi %0,3 yiikselse de MSCI dinya geneli hisse senedi endeksi %0,3 geriledi. Dolar
endeksi %0,9 ylkselirken, gelismekte olan ekonomilerin para birimleri ortalamada %0,5 deger
kaybetti. Brent tipi ham petrollin varil fiyati %1,6 artarken, Avrupa igin referans dogal gaz fiyatinda

%4,5 gerileme yasandi. Altinin ons fiyat1 %1,4 dusus gosterdi.

Yurtiginde finansal varliklara yo6nelik risk istahi diin pozitif bir seyir izledi. TCMB Enflasyon Raporu
2023-11I'G yayimlarken, raporda 2023, 2024 ve 2025 yili igin enflasyon tahminlerinde yukari yonli
revizyon yapti. Diin Borsa istanbul gdsterge 100 ve 30 endeksleri sirasiyla %1,7 ve %2,0 artig
gosterdi. Ulke risk primi gerilerken, kisa vadeli TL cinsi tahvil faizleri yiikseldi. TL ise dolar ve euro

esit agirlikh sepet kur karsisinda %0,4 deger kazandi.

Yeni giinde kiiresel piyasalarda dalgali bir seyir hakim. Japonya Merkez Bankasi (BoJ) politika
faizinde beklentiler dahilinde bir degisiklige gitmezken, getiri egrisi kontrol politikasinda esneklige

giderek piyasalarin beklemedigi bir degisiklik yapti. Yurtiginde Resmi Gazete’de yayimlanan kararla
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Donem Piy. Beklentisi Onceki
Tiirkiye Dig Ticaret Dengesi (milyar dolar) Haziran -12,5
Almanya TUFE (aylik degisim) Temmuz 0,3% 0,3%
ABD Bireysel Harcamalar Fiyat Endeksi (aylik degisim) Haziran 0,2% 0,3%

Kaynak: Bloomberg, TUiIK, Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Aragtirmalar
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TCMB’de Ug baskan yardimcisi gérevden alinirken, yerlerine Osman Cevdet Akgay, Fatih Karahan ve Hatice Karahan getirildi. Bugilin
kiiresel tarafta Almanya Temmuz ayl enflasyon rakamlari ile ABD Haziran ayi bireysel harcamalar fiyat endeksi (PCE)

yayimlanacak. Yurtiginde ise Haziran ayi dis ticaret istatistikleri agiklanacak.

ECB beklentiler dahilinde politika faizlerini artirirken, gelecek toplantidaki kararin verilere bagh olacagina isaret etti. Diinku
toplantisinda ECB, %3,50 olan depo faizini %3,75’e, %4,00 olan temel refinansman faizini %4,25’e ve %4,25 olan marjinal fonlama
faizini %4,50’ye ¢ikardi. Karar sonrasi yayimlanan agiklamada, enflasyonun geriledigini, ancak uzun siire yiiksek kalacagi 6ngoriisiini
yineledi. Gegmisteki faiz artirnmlarinin finansal kosullari gliclii bir sekilde sikilagtirdigi ve enflasyonda diisus icin 6nemli bir faktor olan
talebin baskilanacagi degerlendirmesini korudu. ECB, enflasyonun %2’lik hedefe zamaninda gerilemesi igin gerekli oldugu siirece
faizleri yeterli sire kisitlayici seviyede belirleyecegini belirtirken, sikilasmanin seviyesi ve slresinde verilere bagh yaklasimini
koruyacaginin altini gizdi. ECB Baskani Christine Lagarde kisa vadede biliyiime gorinimiiniin zayifladigini belirtirken, cekirdek
enflasyon gostergelerinin yiiksek kalmaya devam ettigini hatirlatt. Faiz artirirm kararinin oybirligi ile alindigini ifade ederken, Eylil ve
sonrasindaki toplantilarda alinacak kararlarin kosullara bagh olarak alinacagini séyledi. ECB Baskani Lagarde Eylll toplantisinda
faizlerin sabit tutulmasina veya artirilmasina esit olasilik tanidigi sinyali verirken, diinki toplantida bilango kiigiltme konusunun ele

alinmadigini belirtti.

BoJ beklentiler dahilinde faizleri degistirmese de getiri egrisi kontrol politikasini esnetti. Genel beklentiler dahilinde BoJ -%0,10 olan
politika faizini ve %0,00 olan 10 yillik tahvil faizi hedefini degistirmedi. Bununla birlikte, uzun vadeli tahvil faizinin dalgalanabilecegi
aralig1 %0,50’den %1,00’a ¢ikararak getiri egrisi kontrol uygulamasinda esnekligini artirdi. Ekonomik aktivite ve fiyatlar genel diizeyi
Uzerindeki belirsizliklerin yiksek oldugunu belirten BoJ agiklamasinda para politikasi durusunu dikkatli bir sekilde surdiirmesi

gerektigini belirtti.

ABD’de 2023 ikinci ceyrek biliylime 6n hesaplamalari beklentileri asarken, aylik veriler de giiglii bir tablo ¢izdi. Gayri safi yurtigi
hasila (GSYH) yilliklandirilmis olarak 2023 ikinci ceyrekte %1,8 olan tahminlerin Gzerinde %2,4 bilyudl. Haziran ayinda toplam
dayanikh mal siparisleri aylik bazda %1,3 olan beklentileri asarak %4,7 artarken, Mayis ayi verileri yukari revize edildi. Haziran’da aylik
bazda %0,1 gerilemesi 6ngorilen gekirdek dayanikli mal siparisleri de %0,2 arth. Haziran ayinda bekleyen konut satislari ise aylik

bazda %0,5 diisiis tahminlerine karsin %0,3 artis kaydetti.

TCMB 2023 Ill. Enflasyon Raporu’nu yayimladi. Raporda TCMB, enflasyon tahminlerinde yukari yénde énemli revizyonlar yaparken,
Bagkan Erkan devam eden gegis siirecinin kademeli bir normallesme gergevesinde gergekleseceginin altini gizdi. Daha 6nce orta
noktasi %22,3 olan 2023 sonu enflasyon beklentisini %58,0’a ¢ikardi. Bununla birlikte, daha 6nce %8,8 olan 2024 enflasyon tahminini
%33,0’a gikardi. Raporda TCMB 2025 yilinda ise enflasyonun %15 ile ¢ift hanede kalabilecegine isaret etti. TCMB Baskani Hafize Gaye
Erkan, enflasyon raporunun bilgilendirme toplantisinin girisinde, karar metnindeki ifadelerle uyumlu sekilde enflasyonla micadele
konusundaki kararhliklarini belirtti. Enflasyonda gegici ylkselis bekleseler de yil bitmeden faiz artirimlarinin ve sikilagtirici likidite
adimlarinin etkilerini gérmeye baslayacaklarini ifade etti. 2024 ikinci ¢eyrekte enflasyon ana egiliminde belirgin iyilesme

kaydedilecegini beklediklerini ve 2025 yilinin istikrar doneminin baslangici olacagini degerlendirdiklerini belirtti.

Temmuz’un liglincli haftasinda TCMB rezervlerinde sinirli da olsa artig siirdii. 21 Temmuz’da biten haftada TCMB altin rezervleri
haftalik bazda 0,2 milyar dolar artarken, doviz rezervleri de yaklasik 0,3 milyar dolar yiikseldi. Boylece brit rezervler 0,5 milyar dolar

artigla 113,6 milyar dolara ¢ikarken, net rezervler 0,4 milyar dolarlk sinirli artisla 13,7 milyar dolar seviyesinde gergeklesti.

Yabancilarin Tiirk finansal varliklarina ilgisi art arda yedinci haftada pozitif seyretti. TCMB’nin fiyat ve kur etkilerinden arindirilmis
verilerine gore, yurtdisi yerlesikler 21 Temmuz’'da biten haftada 128,4 milyon dolar karsiligi Turk hisse senedi alirken, devlet ig
borglanma senetlerinde (DiBS) portfylerini 6,8 milyon dolar azalttilar. Béylece hafta genelinde yabancilar toplamda 125,7 milyon
dolarlik Turk finansal varlik alimi yapmis oldular. Son yedi haftalik dénemde yurt disi yerlesiklerin toplamda 1,69 milyar dolarhk Tiirk

finansal varlik alimi yaptiklar gérildi.
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21 Temmuz’'da biten haftada yurtigi yerlesiklerin yabanci para (YP) mevduatlari 150 milyon dolar yiikseldi. TCMB'nin verilerine

gore, haftalik bazda hanehalki YP mevduat parite etkisinden arindiriimis olarak 206 milyon dolar artarken, tlzel kisiler YP mevduat

parite etkisinden arindirilmis olarak 56 milyon dolar azalis gosterdi. 21 Temmuz 2023 itibariyla bankalardaki toplam YP mevduat

miktari, gegen yilin ayni dénemine gore %14,5 azalarak 205,8 milyar dolar oldu.

Birlesmis Milletler (BM) Genel Sekreteri Antonio Guterres kiiresel 1sima

¢aginin sona erdigini, yerine "kiiresel kaynama c¢aginin" basladigini séyle-

di. Temmuz 2023'ln insanlik tarihindeki en sicak ay olmasinin beklendigine

dikkat gegen Guterres konusmasinda iklim degisikligi ve artan sicakliklarla

micadele i¢in eylem gagrisinda bulundu. Guterres emisyonlarin sinirlanma-

st igin fosil yakitlardan yenilebilir enerjiye adil ve esitlikgi bir donisimin

hizlandiriimasi ve yesil badananin 6nline gegilmesi gerektigini savundu.

Adaptasyonun saglanmasi igin ise kiiresel finansal sistemin roliine, karbon

fiyatlama ve ¢ok tarafli kalkinma bankalarinin gelismekte olan lkelere

sagladigi fonlarin artirilmasi ihtiyacina dikkat gekti.

Sirket ve Sektor Haberleri

Ford Otosan, Garanti Bankasi ve Tiirk Traktor ikinci geyrege ait finansal sonuglarini agikladilar.

2. Ceyrek Sirket Karlari (milyon TL)
Sirket Gergeklesen Beklenti* 2C22
Ford Otosan 6,727 6,423 3,704
Garanti Bankasi 21,096 15,909 12,886
Tirk Traktor 2,181 1,753 483

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

Enerji Performans Sozlesmesi'yle hayata gegen ilk Giines Enerji Santrali Van’da hizmete girdi. 100 bin metrekare alan Uzerine

kurulan 5 bin 600 kilovatlik kurulu giice sahip olan santralde 10 bin 400 adet panel bulunuyor. Ulagtirma ve Altyapi Bakani Abdulkadir

Uraloglu acilista yaptigi konusmada Santralin Tirkiye’de Enerji Performans Sézlesmesi modeliyle hayata gegirilen ilk Glines Enerjisi

Santrali oldugunun altini gizdi. Bakan Uraloglu projede herhangi bir kamu bitgesi kullaniimadigini, isletme siresi boyunca glincel

enerji fiyati lzerinden yuzde 13 indirim uygulanacagini, sézlesme silresinin bitiminden itibaren de Karayollari 11. Boélge

MudurlGgi'nan tim enerjisinin herhangi bir bedel 6demeksizin bu santralden karsilanacagini ifade etti.
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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.



