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e Kuresel risk istahi bu hafta genelinde pozitif bir seyir izledi.

e  Bu hafta beklenti altinda gerceklesen ABD enflasyon verileri ABD Merkez
Bankasi’'nin (Fed) faiz artinm dongisiiniin sonuna yaklastigi beklentilerini
bir miktar giiglendirdi ve kiiresel risk istahini destekledi. Fed uyeleri ise
enflasyon verilerine ragmen, faiz artinmlarinin devam edebilecegine dair
mesajlar verdiler. Cin Merkez Bankasi ve Ulusal Mali Diizenleme idaresinin
durgunluk yasayan emlak sektoriine yonelik yeni destek adimlari atilacagini
aciklamasi da kresel riskli varliklara talebi artiran bir diger gelisme oldu.

e ABD'de tiiketici enflasyonu Haziran'da beklentilerin altinda kald. Tiketici
fiyat endeksi (TUFE) Haziran'da aylik bazda %0,2 ile %0,3 olan beklentilerin
hafif altinda artarken, yillik enflasyon Mayis ayindaki %4,0'dan %3,0'a gerile-
di. Ayni dénemde gida ve enerji haric cekirdek TUFE aylik enflasyonu %0,2
ile tahminlerin altinda gelirken, yillik cekirdek enflasyon %5,3'ten %4,8'e
indi.

e  ABD’de Haziran ayi Uretici enflasyonu da beklentilerin altinda kaldi. Aylk
bazda iretici fiyat endeksi (UFE) %0,2 olan beklentilerin altinda kalarak %0, 1
artti. Yillik enflasyon Mayis ayindaki %0,9'dan %0,1’e indi. Ayni donemde
gida ve enerji haric cekirdek UFE aylik enflasyonu %0,1 ile tahminlerin altin-
da gelirken, cekirdek UFE yillik enflasyonu %2,6'dan %2,4’e geriledi.

e  Euro Bolgesi'nde Mayis ayi sanayi Uretimi verileri beklentilerin altinda kaldi.
Sanayi Uretimi aylik bazda %0,2 artarken, bir 6nceki yilin Mayis ayina gore ise
%2,2 geriledi. Ayrica, Euro Bolgesi'nde yatirimci gliveni Temmuz'da beklen-
tilerin 6tesinde gerileyerek, Haziran ayindaki -17,0 seviyesinden -22,5’e du-
sus gosterdi.

e  Almanya’da yatinmci giiven endeksi (Zew) Temmuz ayinda -8,5'ten -14,7'ye
gerileyerek beklentilerin altinda kaldi. Ayrica mevcut kosullar alt endeksi de -
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56,5'ten -59,5'e inerek ekonomik kosullardaki gerilemeyi teyit etti.

Cin'de Haziran ayi1 enflasyon verileri agiklanirken, hem tiketici hem de
Uretici enflasyonunda diisus surdu. Tlketici fiyatlar yillik enflasyonu
Mayis ayindaki %0,2'den Haziran'da %0,0a gerilerken, Uretici fiyatlar
enflasyonu ise -%4,6'dan -%5,4'e indi.

Gin'de dis ticaret fazlasi Haziran’da tahminlerden zayif geldi. ihracat yillik
bazda %10,0 olan beklentilerin &tesinde %12,4 azalirken, ithalatta %6,8
ile %4,1'lik tahminleri agsan dusus yasandi. Bu sonuglarla Haziran’da dis
ticaret fazlasi 70,6 milyar dolar ile 74,9 milyar dolar seviyesindeki beklen-
tilerin altinda kald1.

Kuresel risk istahi hafta basinda Cin'in emlak sektord icin acikladigr des-
tek adimlarinin ardindan bir miktar toparlanirken, ABD enflasyon verileri
de risk istahina pozitif katkida bulundu. MSCI gelismekte olan ekonomi-
ler hisse senedi endeksi 13 Temmuz itibariyla 6nceki hafta kapanisinin
%4,1 tUzerindeyken, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksi de %3,3
artis gosterdi. ABD'de tahvil faizleri gerilerken, Almanya’da tahvil faizle-
rindeki diistis daha sinirli oldu. Dolar endeksi Fed'in faiz artirrm déngusu-
niin sonuna yaklastigi beklentileriyle gerilerken, gelismekte olan ekono-
milerin para birimleri degisen oranlarda da olsa haftayi deger artisiyla
kapatacak gibi gortintyor. Ham petrol fiyati haftay yiikselisle kapatmaya
hazirlaniyor. Emtia fiyatlarinin genelinde ise daha sinirli artislar gozlendi.

Bu hafta Tirk finansal varliklara yonelik risk istahi karisik bir seyir izledi.

Mayis ayinda cari acik genislemeye devam etti. 2022 Mayis'ta 5,8 milyar
dolar olan toplam cari islemler acigi 2023'tin ayni ayinda 7,9 milyar dola-
ra yukseldi. 2022 Mayis'ta 998 milyon dolar fazla veren altin ve enerji
hari¢ cekirdek cari denge 1,3 milyar dolar agik verdi. 2023 Nisan'da 57,9
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milyar dolar olan 12 aylik toplam cari agik Mayis'ta 60,0 milyar dolara ulasti.
Ayni dénemde c¢ekirdek cari fazla 43,8 milyar dolardan 41,5 milyar dolara
geriledi. Dis ticaret agigindaki yavaslamaya karsin, hizmetlerdeki ivme kaybi
ve birincil gelir hesaplarindaki gikisin hizlanmasi cari agiktaki artisin kaynagi
oldu. Mayis'ta sermaye akimlari kirilgan bir seyir izlerken, resmi rezervlerde
kayip yasandi. Nette dogrudan yatirim girisi 89 milyon dolarda sinirh kalir-
ken, 14 milyar dolar tutarinda portfoy yatirimi ¢ikisi meydana geldi. Banka-
cihikta uzun vadeli borg cevirme orani %130,4 olurken, diger sektorlerde ve
toplamda oranlar sirasiyla %86,0 ve %109,1 seviyelerinde gerceklesti. Bu
ortamda resmi rezervler yaklasik 16,6 milyar dolar azalirken, net hata-
noksan kaleminde 7,4 milyar dolar ¢ikis oldu.

Nisan ayinda zayiflayan sanayi Gretimi Mayis'ta bir miktar toparlandi. Mev-
sim ve takvim etkisinden arindiriimis verilere gére aylik bazda tretim, top-
lam sanayide %1,1, imalat sanayinde %0,9 artti. Subat'ta yasanan depremin
etkilerini gérmek amaciyla sene bagindan bu yana gelisimine baktigimizda,
sanayi Uretimi Mayis'taki toparlanmaya ragmen Ocak seviyesinin toplamda
%0,2, imalat sanayinde %0,5 altinda kaldi. Takvim etkisinden arindiriimis
veriler yillik bazda toplam sanayide %0,2 daralmaya isaret ederken, imalat
sanayinde %0,6 yiikselis oldu. Arindirilmamis veriler ise Mayis'ta yillik top-
lam sanayide %11,3, imalat sanayinde %13,0'lik genislemeye isaret etti. Ana
faaliyet kollarinda en gticlii performans dayanikl tiketim mallarinda gézle-
nirken, yiiksek teknolojili Grlinlerin tGretiminde kuvvetli artis yasandi. Ma-
yis'ta aylik bazda tretim alt faaliyet kollarinin nemli bir bélimiinde ytikse-
lirken, sekizinde dusus yasandi.

Mayis ayinda issizlik orani isguicline katilimdaki disus ve istihdamdaki artig
ile geriledi. Mevsimsellikten arindiriimig verilere gére Nisan ayinda %10,0
olan igsizlik orani Mayis'ta %9,5'e indi. issiz sayisi aylik bazda 193 bin kisi
azalisla 3 milyon 328 bin kisi oldu. istihdam aylik bazda 63 bin kisi artisla 31
milyon 716 bin kisiye yiikseldi. istihdam orani %48,5'te sabit kalirken, isgu-
cline katilim orani %53,9'dan %53,6'ya geriledi. Arindirllmamis verilere gére
issizlik orani ise yillik bazda 1,2 yiizde puan gerileyerek %8,8'e indi. Tamam-
layici issizlik gostergelerine gore genis tanimli issizlik duisiis gosterdi. Ma-
yis'ta hem erkek hem kadin issizlik oranlarinda dusts gozlenirken, genc
nifus issizlik oranlarinda genelle uyumlu bicimde erkek ve kadinlarda azalis
gerceklesti.

TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi Temmuz ay1 sonuglarini yayinladi. Buna
gore, katilimcilarin bir dnceki anket doneminde %38,6 olan cari yil sonu
enflasyon beklentisi %43,8’e ¢ikti. Bununla birlikte, 12 ve 24 ay sonrasi igin
enflasyon beklentileri sirasiyla %30,6'dan %33,2’ye ve %18,1'den %19,0'a
yukseldi. Ankette cari yil biylime beklentisi %3,8'den %3,7'ye gerilerken,
2024 yili biiyime tahmini %4,5'ten %4,3'e indi. Ote yandan, ankete katilan-
larin cari yil sonu icin dolar/TL kuru 6ngdérisii 26,2'den 28,5'e, 12 ay sonrasi
icin beklentileri ise 29,0'dan 31,4’e yiikseldi.

Hazine ve Maliye Bakanhgi (HMB) Haziran ayi nakit gerceklesmelerini ya-
yimladi. Buna gore, Haziran'da gelirler yillik bazda %49,3 artarak 295,5 mil-
yar TL'ye, giderler ise %123,4 yukselisle 501,8 milyar TL'ye ulasti. Faiz disi
giderler %125,8 artarken, faiz giderlerinde artis %79,7 oldu. 2022 Haziran'da
14,8 milyar TL olan faiz disi agik 184,8 milyar TL'ye ¢ikarken, toplam nakit
acigi 26,6 milyar TL'den 206,3 milyar TL'ye yiikseldi.

Mayis'ta ciro ve perakende satislar ekonomik aktivitedeki ilmli seyri teyit
etti. Mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis verilere gére nominal bazda
toplam ciro aylik bazda %2,9 artti. Sanayide aylik bazda ciro artisi %1,6'da
kalirken, ticarette %3,2, insaatta %3,5 artis kaydedildi. S6z konusu donemde

hizmetlerde ciro artisi %4,7'yi buldu. Takvim etkisinden arindiriimis
verilerde yillik bazda artis hizi Nisan'daki %56,5'ten %52,7'ye indi. Reel
olarak perakende satiglar Mayis'ta aylik bazda %2,1 artarken, yillik baz-
da %28,4 artis meydana geldi.

TCMB 6zel sektoriin yurtdisindan sagladigi kredi borcu Mayis ayi verile-
rini yayimladi. Buna gore, Mayis itibariyla 6zel sektorlin yurtdisindan
temin ettigi uzun vadeli kredi borcu Nisan ayina gore 1,6 milyar dolar
azalisla 146,4 milyar dolara indi. Veriler, kalan vadeye gore incelendi-
ginde, Mayis itibariyla 1 yila kadar vadesi olan borcun ana para 6deme-
lerinin toplam 40,9 milyar dolar seviyesinde olduguna isaret etti.

Temmuz'un ilk haftasinda TCMB rezervlerinde artig stirdli. 7 Temmuz'da
biten haftada TCMB altin rezervleri haftalik bazda 0,8 milyar dolar aza-
lirken, doviz rezervleri yaklasik 2,7 milyar dolar yiikseldi. Boylece briit
rezervler 1,8 milyar dolar artisla 110,4 milyar dolara ¢ikarken, net rezerv-
ler 3,3 milyar dolar artigla 13,2 milyar dolar oldu.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi art arda besinci haftada
pozitif seyretti. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindinimis verilerine
gore, yurtdisi yerlesikler 7 Temmuz'da biten haftada 231,4 milyon dolar
karsiligi Turk hisse senedi alirken, devlet i¢ bor¢lanma senetlerinde
(DIBS) portféylerini 57,0 milyon dolar artirdilar. Béylece hafta genelinde
yabancilar toplamda 293,1 milyon dolarlik Tiirk finansal varlik alimi
yapmis oldular.

7 Temmuz'da biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mev-
duatlari 453 milyon dolar yiikseldi. TCMB'nin verilerine gore, haftalik
bazda hanehalki YP mevduat parite etkisinden arindinlmig olarak 150
milyon dolar ylikselirken, tiizel kisiler YP mevduat parite etkisinden
arindiriimis olarak 303 milyon dolar artis gosterdi. 7 Temmuz 2023 iti-
bariyla YP mevduat miktari, gecen yilin ayni dénemine gore %14,3
azalarak 203,4 milyar dolar oldu.

Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik risk istahi hafta genelinde
ayrisan bir tablo ¢izdi. Hisse senetleri gosterge endeksleri TL bazinda
yukselirken, MSCI Tiirkiye endeksi %3,0 oraninda artis gosterdi. Hafta
icinde Ulke risk primi gerilerken, tahvil faizleri yiikselis gésterdi. Ote
yandan, TL dolar ve euro karsisinda haftayi deger kaybi ile kapatacak
gorintusu sergiliyor.
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Yurtici ve Yurtdisi Faizler

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

TL % Baz Puan

2 Yilhk 9,62 81 -438 -35
5 Yilhk 17,47 243 243 858
10 Yillik 17,02 15 -72 719
TLRef 13,56 -289 356 329
TCMB Agirhikli Ortalama 15,00 0 622 596
uUsD

5 Yilhk 8,52 -82 -26 -16
10 Yilhk 8,73 -62 -16 -5

5 Yillik USD CDS (Baz puan) 433 -59 -39 -74
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 4,68 -25 -3 28

ABD-10 Yillik 3,78 -27 -2 -5

Almanya-2 Yillik 3,23 -7 19 50

Almanya-10 Yillik 2,46 -18 1 -11
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Yeni hafta

®  Kuresel tarafta hafta basinda Cin Haziran ayi ekonomik aktivite verileri ile .
ikinci ceyrek buylime rakamlar agiklanacak. ABD tarafinda ise Haziran ayi
ekonomik aktivite verileri ile konut sektori satis rakamlari takip edilecek.
ingiltere, Japonya ve Euro Bdlgesi Haziran ayi enflasyon rakamlari kiiresel
enflasyonist baskinin seyrine yonelik sinyaller verecek.

Yurticinde haftanin en 6nemli gelismesi TCMB Para Politikasi Kurulu faiz
karari olacak. Ayrica Haziran ayr merkezi yonetim bltce rakamlari, Mayis
ay1 konut fiyat endeksi gelismeleri ve Temmuz ayi tiiketici gliven endeksi
verileri takip edilecek.

o Bu hafta Hazine, 17 Temmuz tarihinde 4 yil vadeli TLREF'e endeksli, 18

Temmuz tarihinde ise 15 ay vadeli kuponsuz ve 7 yil vadeli degisken faizli
tahvil ihraglar gergeklestirecek..

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
17Tem Cin Sanayi Uretimi (yillik degisim) Haziran 2,7% 3,5%
17Tem Cin GSYH Buytumesi (ceyreklik degisim) 2023-lI 0,5% 2,2%
17 Tem  Tirkiye Merkezi Yonetim Biitce Dengesi (milyar TL) Haziran 1189
18 Tem  Turkiye Konut Fiyat Endeksi (aylik degisim) Mayis 4,7%
18Tem ABD Perakende Satislar (aylik degisim) Haziran 0,5% 0,3%
18 Tem ABD Sanayi Uretimi (aylik degisim) Haziran -0,1% -0,2%
19Tem ingiltere TUFE (yillik degisim) Haziran 8,2% 8,7%
19Tem  Euro Bolgesi TUFE (yillik degisim) Haziran 5,5% 6,1%
19Tem ABD Yeni Konut Baslangiglari (milyon adet) Haziran 1,45 1,63
20Tem  Turkiye Tuketici GUven Endeksi Temmuz 85,1
20Tem  Turkiye TCMB Faiz Karari Temmuz 18,0% 15,0%
20Tem  Euro Bolgesi Tiketici Glven Endeksi Temmuz -15,8 -16,1
20Tem ABD ikinci El Konut Satislari (milyon adet) Haziran 4,23 4,3
21 Tem Japonya Cekirdek TUFE (yillik degisim) Haziran 3,3% 3,2%
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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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