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DEGERLENDIRME

ABD'de teknoloji hisselerindeki yiikselisin yaninda Fed'in gelecek haftaki toplantisinda faiz artirmina
gitmeyecegine yonelik beklentilerin giiclenmesinin etkisiyle diin Wall Street endeksleri giinii
yiikselislerle kapatti. Bu sabah ise ABD vadelileri hafif diisiiste, Avrupa vadelileri ise hafif yiikseliste,
Asya borsalari ise yatinmcilarin ABD’de acgiklanacak agustos ayi enflasyon verileri 6ncesi bekle ve gér
moduna gecmesiyle Japonya borsasi haric diisiis sergilemekte. Ote yandan, Cin‘in sikintidaki
gayrimenkul gelistiricisi Country Garden’in, alti yuan cinsi borglanma araci geri 6demesini ii¢ yil
uzatmak iizere kreditorlerle anlastigina iliskin haber akisi takip edilmekte.

Fed New York Subesi tarafindan yayinlanan agustos ayina iliskin Tiiketici Beklentileri Anketi'ne gore,
tiiketicilerin gelecek 12 ayi1 kapsayan kisa vadeli medyan enflasyon beklentisi, dort aylik diisiisiin
ardindan 0,1 puan artisla %3,6 seviyesine yiikseldi.

Cumhurbaskani Recep Tayyip Erdogan, enflasyonla miicadele, yani dezenflasyon programina iliskin
cok net bir yol haritasi bulundugunu, buna yonelik de aldiklari para politikasi, yani miktarsal
sikilastirma, segici kredi sikilastirmasi gibi bircok tedbir oldugunu, para politikasinda alinan
tedbirlerin etkisinin gecikmeli oldugunu, dolayisiyla etkilerinin biraz zaman alacagini, gelecek sene bu

vakitlerde gok net bir sekilde enflasyonun kalici bir sekilde diistiigiinii goreceklerini belirtti. Giirol Atay

e Ayrica Cumhurbaskani Erdogan, Atasehir'deki finans merkezinde atilacak yeni adimla bir enerji atay@ziraatbank.com.tr
merkezinin kurulmasini saglayacaklarini ve buranin enerjinin birgok gesidinin adeta pazarlandig +90 216 590 3138
ve dagitiminin yapildigi yer olacagini, bunun yaninda Trakya'da ise bir dogal gaz merkezi
olacagini ve Trakya merkezli olan dagitimdan Avrupa'ya da dogal gaz temin edeceklerini belirtti.
Cumhurbaskani Erdogan, 6zellikle oniimiizdeki siirecte Tiirkiye'de kurulacak fiziki dogal gaz iissii
gibi atacaklari somut adimlarla kiiresel dogal gaz fiyatinin Tiirkiye'de belirlenecegini, bunun igin
calismalarin devam ettigini ve calismalar olgunlastikca, nihayete erdirme asamasina gelindiginde,
yeni miijdeleri de kamuoyu ile paylasacaklarini soyledi.

Hazine ve Maliye Bakani Simsek, oniimiizdeki sene ig talebin yeniden dengelenecegini, asir titkketimde
sinirlamaya gideceklerini, kredi genislemesini enflasyonla paralel tutacaklarini, kredi iizerinden
parasal genislemeyi sinirlayacaklarini ve bunun da cari agigi asagi cekecegini belirtti. Ayrica Simsek,
kur hedeflerinin olmadigini da vurguladi.

Yurt icinde, TCMB tarafindan yayinlanan temmuz ayina iliskin cari islemler dengesi verisine gore,
temmuz ayinda net hizmet gelirlerindeki (6zellikle net seyahat gelirlerindeki) yaklasik 1 milyar
USD’lik artisa karsin ozellikle dis ticaret aciginin belirgin sekilde genislemesinin (3,8 milyar USD’den
10,5 milyar USD'ye) etkisiyle aylik cari denge haziran ayinda 0,7 milyar USD sinirl fazla vermesinin
ardindan temmuz ayinda 5,5 milyar USD ile beklentilerin iizerinde acik verdi. 12 ayhk kiimiilatif cari
acik ise, haziran ayindaki 56,51 milyar USD'den temmuz ayinda 58,52 milyar USD'ye yiikseldi ve cari
acik/GSYH orani %5,5 seviyesinden %5,7 seviyesine geldi.

TUIK tarafindan yayinlanan verilere gore, sanayi iiretimi mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis
bazda aylik olarak mayis ayinda %1,4 ve haziran ayinda %1,2 artisin ardindan temmuz ayinda %0,4
oraninda diisiisle kismi zayiflama sergiledi. Takvim etkisinden arindirilmis sanayi iiretim endeksi ise
yillik olarak mayista ve haziranda %0,2 oraninda sinirh artislarin ardindan temmuzda %7,4 oraninda
belirgin artis kaydetti.

TUIK tarafindan yayinlanan verilere goére, arindirilmig issizlik orani, temmuz ayinda istihdam
edilenlerin sayisindaki artis ve issizlerin sayisindaki azalisin etkisiyle bir dnceki aya gore 0,2 puanhk
diisiisle %9,4 seviyesinde gerceklesti, bununla birlikte tek haneli seviyelerdeki seyrini iigiincii aya
tasidi ve 2014 yilindan bu yana en diisiik seviyelerdeki seyrini siirdiirdii.

Yurt disinda, bugiin Almanya’da ekonominin seyrine ve gelecek déoneme isik tutacak olan eyliil ay1
ZEW cari kosullar ve beklentiler endeksleri agiklanacak.

Yurt iginde ise, TSI 10’da TUIK tarafindan temmuz ay1 perakende satis ve ciro endeksleri ile ingaat
maliyet endeksi yayinlanacak.

ABD'de diin gunliik bazda Nasdaq endeksi %1,14, S&P 500 endeksi %0,67 ve Dow
Jones endeksi ise %0,25 oraninda yikselislerle giini sonlandirdi. Bu sabah ise ABD
vadelileri hafif dlglste, Avrupa vadelileri ise hafif yiikseliste, Asya borsalar ise
yatinmcilarin ABD'de agiklanacak adustos ayi enflasyon verileri 6ncesi bekle ve gor
moduna gegmesiyle Japonya borsasi harig diislis sergilemekte.

Dolar endeksi diin %0,5 distsle 104,6 seviyesinden giini kapatmasinin ardindan bu
sabah 104,7 seviyesinde. Brent petroliin varil fiyati, 90,6 USD seviyesinden gini
yatay kapatmasinin ardindan bu sabah 90,7 USD seviyelerinde. ABD 10 yillik tahvil
faizi, diin 4 baz puan yikselisle %4,29 seviyesinden giinii tamamlamasinin ardindan
bu sabah yatay seyretmekte. ABD 2 yillik tahvil faizi ise, %4,99 seviyesinden giini
yatay kapatmasinin ardindan bu sabah da yatay seyretmekte. Tirkiye 5 yilik CDS,
380 baz puan seviyesinde yatay seyretmekte.
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Yurt icinde, TCMB tarafindan temmuz ayina iliskin cari islemler dengesi verisi yayinlandi. Temmuz
ayinda net hizmet gelirlerindeki (6zellikle net seyahat gelirlerindeki) yaklasik 1 milyar USD'lik artisa karsin 6zellikle
dis ticaret agiginin belirgin sekilde genislemesinin (3,8 milyar USD’den 10,5 milyar USD’ye) etkisiyle aylk cari
denge haziran ayinda 0,7 milyar USD sinirl fazla vermesinin ardindan temmuz ayinda 5,5 milyar USD ile
beklentilerin lizerinde acik verdi. Bloomberg beklentisi ise aylik bazda temmuzda 4,50 milyar USD acik verilmesi
yoénindeydi. (2022 yilinda aylik cari agik ortalama 4 milyar USD seviyesindeydi).

e Temmuzda dis ticaret aciginin belirgin sekilde genislemesinde, dzellikle aylik bazda ihracattaki 0,6 milyar USD’lik
azalisin yaninda ithalattaki 6,1 milyar USD'lik belirgin artis belirleyici oldu.

Ote yandan, temmuzda ithalattaki yiikselise bakildiginda, altin ve enerji ithalatinin haziran ayindaki diisiislerin
ardindan yeniden artis sergilemesinin ithalattaki artisi destekledigi gozlendi. Bu kapsamda aylk bazda altin
ithalati, haziran ayindaki 1,9 milyar USD seviyesinden temmuz ayinda 2,8 milyar USD seviyesine ytuikselirken,
enerji ithalati da haziran ayindaki 4,3 milyar USD seviyesinden temmuz ayinda 5 milyar USD seviyesine
yukseldi. Aylik bazda altin ithalati, ocak ayinda 4,9 milyar USD ile rekor seviyeye ulasmisti, aylik bazda enerji
ithalatinin da ocak ayinda 8,8 milyar USD ile eylil ayindaki rekor seviyeye yakin gergeklesmesinin ardindan
subat-mayis aylari arasi dénemde 5-6,7 milyar USD arasinda seyrettigi gozlenmisti.

Altin ve enerji harig cari islemler dengesi ise haziran ayinda son sekiz ayin en yiiksek seviyesi ile 5,6 milyar
USD fazla vermesinin ardindan temmuz ayinda 0,7 milyar USD’lik sinirli fazla verdi, gegen yilin ayni ayinda ise
altin ve enerji harig 4,3 milyar USD fazla verilmisti.

12 ayhk kiimiilatif cari acik ise, haziran ayindaki 56,51 milyar USD’den temmuz ayinda 58,52 milyar USD'ye
ylkseldi ve cari agik/GSYH orani %5,5 seviyesinden %5,7 seviyesine geldi (GSYH olarak 2023 yili 2. ¢eyrek
gerceklesme baz alind).

Enerji ve altin harig 12 ayhk kiimiilatif fazla ise haziran ayindaki 42,1 milyar USD'den temmuz ayinda 38,5
milyar USD'ye geriledi, bunun yaninda 2022 yilinin ayni dénemindeki 48,2 milyar USD’nin belirgin sekilde altinda
kaldi.

12 ayhk kiimiilatif bazda enerji ithalati, aralik ve ocak aylarindaki rekor seviye olan 96,5 milyar USD'den
kismi gerilemeyi siirdiirerek temmuz ayinda 82 milyar USD seviyesinde gergeklesti. Bunun yaninda 12 ayhk
kiimiilatif bazda parasal olmayan altin ithalati ise haziran ayindaki 31,8 milyar USD'den temmuz ayinda
32,8 milyar USD'ye yiikselerek rekor seviyede gergeklesti.

Temmuzda cari dengenin finansmaninin biiyiik 6lglide net hata ve noksan ve net yabanci sermayeyle (&zellikle
diger yatinmlar ve portfoy yatinmlariyla) karsilandigi gozlenmekte. Detaylara bakildidinda, temmuzda diger
yatinmlar kaynakh 2,3 milyar USD'lik giris, portfdy yatirmlar kaynakli 1,2 milyar USD'lik giris ve dogrudan
yatirimlar kaynakli 0,4 milyar USD'lik giris oldugu goriilmekte. Net hata noksan kalemi (kaynadi belli olmayan
para giris ve c¢ikigini gosteren) 4,4 milyar USD’lik giris kaydedildi. Rezervlerde ise temmuzda aylk bazda 5,5
milyar USD'lik cari acik verilmesine karsin net yabanci sermayede 3,9 milyar USD'lik giris ve net hata ve noksanda
4,4 milyar USD'lik girislerin etkisiyle 2,8 milyar USD'lik yiikselis gorildi, bdylece rezervlerde yilin ilk bes ayindaki
toplam 37,7 milyar USD'lik disus, haziran ve temmuz aylarindaki toplam 14 milyar USD'lik rezerv artisiyla kismi

olarak telafi edildi.

Cari Iglemler Dengesi (3.457) (28.466) (5.466) (58.517) = Cari islemler Dengesi (3.457) (28.466) (5.466)
Dis Ticaret Dengesi (9.258) (62.899) (10.477)  (100.617)  Net Yabanci Sermaye Akimi 3.743 20.017 3.856
[hracat 18.498 248.746 19.700 250.352 Dogrudan Yatirimlar 294 8.102 392
e R R Tl 350,960 Portfdy Yatinmlar (631)  (15.259) 1.160
Hizmetler Dengesi 6.251 44.403 5.999 51.667 o
T 4576 34571 4.795 39.554 Diger Yatirimlar 4.080 27.174 2.304
Tagimacilik 2.173 16.241 1.676 19.425 Net Hata ve Noksan 4.153 9.946 4.413
Birincil Gelir Dengesi (506) (9.571) (903) 9.969) = Diger (Sermaye Hesabi) (16) (56) (25)
ikincil Gelir Dengesi 56 (399) (85) 402 Rezervler (4.423) (1.441) (2.778)

Birincil gelir dengesi: Calisan licretlers, faiz ve kar paylar ile temettii transferleri, yatiim geliri.  Rezervierdeki (+) dederi rezervierdeki azalisi, rezervierdeki (-) dederi rezervierdeki artisi
Ikincil gelir dengesi: Karsiliksiz olarak yapilan transferler (hibe, yardimlar vb.) ve is¢i gelirleri. gostermektedir.

Kaynak: TCMB.
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Ayrica TUIK tarafindan temmuz ayi sanayi iiretimi verisi yayinlandi. Sanayi iiretimi mevsim ve takvim
etkisinden arindinnlmis bazda mayis ayinda %1,4 ve haziran ayinda %1,2 artisin ardindan temmuz ayinda
%0,4 oraninda diisiisle kismi zayiflama sergiledi. Takvim etkisinden arindirilmis sanayi iiretim endeksi
ise yillik olarak mayista ve haziranda %0,2 oraninda sinirli artislarin ardindan temmuzda %?7,4 oraninda belirgin
artis kaydetti.

Bunun yaninda, TUIK tarafindan temmuz ayina iliskin is giicii istatistikleri yayinlandi. Buna gore,
arindinlmis issizlik orani, temmuz ayinda istihdam edilenlerin sayisindaki artis ve igsizlerin sayisindaki azalisin
etkisiyle bir onceki aya gore 0,2 puanlk disiisle %9,4 seviyesinde gergeklesti, bununla birlikte tek haneli
seviyelerdeki seyrini Uglncli aya tasidi ve 2014 yilindan bu yana en disik seviyelerdeki seyrini sirdirdu.
Arnindinlmamis igsizlik oram ise temmuzda bir 6nceki aya gore 0,7 puanlk yikselisle %9,7 seviyesinde
gergeklesti.

e Arnndinlmis verilere goére istihdamda haziran ayinda 353 bin kisilik azalisin ardindan temmuzda 318 bin kisilik
artisla 6nemli 6lglide toparlanma gézlenirken, igsiz sayisi ise haziran ayinda bin kisilik oldukca sinirl artigla yataya
yakin seyretmesinin ardindan temmuzda 38 bin kisilik diislis sergiledi. Is giiciine katiim orani temmuzda %53'ten
%>53,4 seviyesine yikselirken, istihdam orani ise %47,9'dan %48,4 seviyesine ylkseldi.

Yurt disinda bugiin veri takvimine bakildiginda,

Almanya’da ekonominin seyrine ve gelecek doneme isik tutacak olan eyliil ay1 ZEW cari kosullar ve
beklentiler endeksleri TSI 12'de aciklanacak. Agustosta ZEW cari kosullar endeksi -59,5'ten -71,3 seviyesine
beklentilerin (izerinde gerileyerek Ekim 2022'den bu yana en diisiik seviyede kaydedilmisti, beklentiler endeksi ise
hafif gerileme beklentilerine karsin -14,7'den -12,3 seviyesine hafif toparlanmisti, bununla birlikte Aralik 2022'den bu
yana en diisik seviyelerde seyretmisti ve son dért ayda daralma bolgesindeki seyrini siirdirmiistii. Ozellikle anket
katihmcilarinin dederlendirmelerine bakildidinda, beklentiler endeksindeki hafif toparlanmada, Avrupa veya ABD'de
daha fazla faiz artisi beklenmemesi ve ABD'nin ekonomik gériiniimiine iliskin 6nemli bir iyilesme beklenmesinin etkili
oldugu goézlenmisti. Eylil ayinda ise ZEW cari kosullar endeksinin -71,3'ten -76 seviyesine ve ZEW beklentiler
endeksinin ise -12,3'ten -15 seviyesine gerilemesi bekleniyor.

Yurt icinde ise, TSI 10'da TUiK tarafindan temmuz ay1 perakende satis ve ciro endeksleri yayinlanacak.
Tuketim harcamalarina dair izledigimiz perakende satis hacmi, aylik bazda (ic aylik artisin ardindan haziranda aylk
%0,1 oraninda sinirh disisle kismi zayiflama kaydetmisti. Perakende satis hacminin yillik artis hizi ise mayis ayindaki
%30,2'den haziran ayinda %28,5 seviyesine hafif yavaslamisti. Ciro endekslerinde ise haziran ayinda aylik bazda
tim sektorlerde artiglar (sanayi ciro %10,7, ticaret ciro %4,2, ingaat ciro %3 ve hizmet ciro %3,3 artig) gozlenirken,
giliclii yilik artislar kaydetmeye devam ettigi gézlenmisti, yilik UFE baz alindiginda reel bazda ise toplam ciro
endeksinde haziranda artis hizinin hafif yavasladigi, bununla birlikte artisini Giglincii aya tasidigi gorilmekteydi.

Ayrica TSI 10'da TUIK tarafindan temmuz ayi insaat maliyet endeksi yayinlanacak. Haziran ay1 insaat
maliyet endeksinin aylik artis hizi %0,54'ten %4,43 seviyesine hizlanirken, yillik bazda ise %47,95ten %49,32
seviyesine ylikselmisti.
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

Ulke Veri Gergeklesme | Beklenti Onceki

Tarkiye 10:00 Sanayi Uretimi (Aylik, Temmuz) -0,4% 1,2%
10:00 Sanayi Uretimi (Yillik, Takvim Etkilerinden Arindiriimis, Temmuz) 7,4% 0,2%
10:00 Cari islemler Dengesi (Milyar Dolar, Temmuz) -5,47 0,65

10:00 is Giici istatistikleri (Mevsim Etkisinden Arindirilmis, Temmuz)

Turkiye 10:00 Perakende Satis Endeksleri (Yillik Degisim, Temmuz) 28,5%

10:00 insaat Maliyet Endeksi (Temmuz)

Almanya 12:00 ZEW Cari Durum Endeksi (Eylul) -76,0 -71,3
12:00 ZEW Beklentiler Endeksi (Eylul) -15,0 -12,3

Euro Bélgesi 12:00 ZEW Beklentiler Endeksi (Eyliil) -5,5
ingiltere 09:00 GSYH Buyumesi (Ayhk, Temmuz) -0,2% 0,5%
09:00 Sanayi Uretimi (Yillik, Temmuz) 0,5% 0,7%
Euro Bolgesi 12:00 Sanayi Uretimi (Aylik, Temmuz) -0,9% 0,5%
ABD 15:30 TUFE (Yillik Degisim, Agustos) 3,6% 3,2%
15:30 Cekirdek TUFE (Yillik Degisim, Agustos) 4,3% 4,7%

Turkiye ) 10:00 Ozel Sektoriin Yurt Disindan Sagladigi Kredi Borcu (Temmuz)

Euro Bolgesi 15:15 ECB Temel Refinansman Faiz Orani Karari 4,25% 4,25%
- 15:15 ECB Marjinal Borg Verme Faizi Orani Karari 4,50% 4,50%
15:15 ECB Mevduat imkani Faiz Orani Karari 3,75% 3,75%

15:45 ECB Baskani Christine Lagarde'in, Para Politikasi Kurulu Toplantisi Konugsmasi
15:30 Yeni issizlik Maasi Basvurular (Bin Kisi, 9 Eylil) 227 216
15:30 UFE (Yillik Degisim, Agustos)
15:30 Gekirdek UFE (Yillik Degisim, Agustos)
15:30 Perakende Satislar (Aylik, Agustos)
Tirkiye ki 10:00 Tarim Uriinleri Uretici Fiyat Endeksi (Agustos)
10:00 Kisa Vadeli Dis Borg istatistikleri (Temmuz)
10:00 Konut Satiglari (Adet, Aylik, Agustos) 109.548
10:00 Konut Satislan (Yillik Degisim, Agustos) 16,66%

11:00 Merkezi Yonetim Butce Dengesi (Milyar TL, Agustos) 48,6
10:00 TCMB Piyasa Katilimcilan Anketi (Eylul)
05:00 Sanayi Uretimi (Yillik, Agustos) 3,7%

05:00 Perakende Satiglar (Yillik, Agustos) 2,5%

05:00 Sabit Sermaye Yatirimlar (Yillik, Agustos) 3,4%

05:00 issizlik Orani (Agustos) 5,3%

Euro Bélgesi % 12:00 Dig Ticaret Dengesi (Aylik, Temmuz) 23,0

12:45 ECB Baskani Christine Lagarde'in Konusmasi
Rusya 13:30 Rusya Merkez Bankasi Faiz Karari 12,00% 12,00%

ABD = 15:30 New York Fed Empire State imalat Sanayi Endeksi (Eyliil) -10,0 -19,0
16:15 Sanayi Uretimi (Aylik, Agustos) 0,1% 1,0%

16:15 Kapasite Kullanim Orani (Agustos) 79,3% 79,3%

17:00 Michigan Universitesi Tiketici Giiven Endeksi (Oncii Veri, Eylil) 69,2 69,5

UYARI: Bu biilten Ziraat Bankasi tarafindan, kamuya ilan edilen veriler kullanilarak hazirlanmis olup; sadece Bankamiz misterilerini bilgilendirme amacini tasimaktadir.
Biiltende yer alan veriler ve degerlendirmeler yatinm danismanhigi kapsaminda dedildir. Biilten sayfalarinda yer alan yazi, tablo ve grafikler Bankamizin izni olmaksizin
kismen veya tamamen godaltilamaz, dagitlamaz ya da yayinlanamaz.




