Dolar/Guney Afrika Rand

JP Morgan GOE Para Birimleri

-3%
Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Dolar/Meksika Pesosu

Geride kalan hafta

Haftalik Glindem

TSKB Ekonomik Arastirmalar
4 Ekim 2024

Emre Aylar aylare@tskb.com.tr

Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta genelinde karisik bir seyir izledi.

Bu hafta artis gosteren jeopolitik gerilimler risk istahini sinirladi. Artan
jeopolitik riskler petrol fiyatlarinda yukselise neden oldu. Euro Bélgesi'nde
enflasyonda Eylul ayinda hizli bir diistis goruliirken, Avrupa Merkez Banka-
si (ECB) Baskani Christine Lagarde enflasyon goriinim konusunda daha
iyimser olduklarini ve bunu Ekim ayi faiz kararina da yansitabileceklerini
ifade etti. ABD Merkez Bankasi (Fed) Baskani Jerome Powell ise Fed'in faiz
indirimleri konusunda acele etmeyecegi yoniinde mesajlar verdi. Japon-
ya'nin yeni bagbakani Shigeru Ishiba, tlkesinde ekonominin ilave faiz artis-
larina heniiz hazir olmadigini belirtti.

ABD'de Eylil ayinda tarim disi istihdam artisi beklentilerin Gzerinde ger-
ceklesti. Aylik bazda tarim disi istihdam Eyluil'de 254 bin kisi ylikselerek 140
bin kisilik tahminleri geride birakti. Temmuz ve Agustos ayi rakamlari da
yukari yénlii revize edildi. issizlik orani sabit kalacagi beklentilerine karsin
%4,2'den %4,1'e geriledi. Eylul'de saatlik ortalama kazanclar bir 6nceki aya
gore %0,4 artarken, Ucretlerin yillik artis hizi Agustos'taki %3,9'dan %4,0'a
cikti.

ABD'de ISM imalat ve hizmet endekslerinde Eylul'de ayrisma gorilda. ISM
imalat satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Eylul'de 47,2 seviyesinde yatay
seyretse de, daralma bélgesinde kalmayi strdirdu. Eylil ayinda ISM hiz-
met PMI beklentilerin tzerinde bir artisla 51,5'ten 54,9'a yukseldi ve hizmet
aktivitesine dair olumlu sinyaller verdi.

Euro Bolgesi'nde 6ncu verilere gére yillik enflasyon Eylul'de diististinu
strdurdu. Eylul ayinda manset enflasyon yillik bazda beklentiler dahilinde
%2,2'den %1,8'e geriledi. Cekirdek enflasyon da %2,8'de sabit kalacagi
tahminlerine karsin %2,7'ye indi.
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e ingiltere’nin 2024 ikinci ceyrek biiyiimesi asag revize edildi. Daha 6n-
cesinde %0,6 olarak hesaplanan ¢eyreklik biiylime orani %0,5'e, yillik
blytime orani da %0,9'dan %0,7'ye gilincellendi. Nihai verilere gore
yatirim harcamalari 6nceki hesaplamalardan yukarida gelse de 6zel
sektor tiketimi, kamu harcamalari ve net dis talebin katkisi asagi cekil-
di.

e  Cin'de Eylil ay1 6ncii verileri zayif bir tablo cizdi. imalat sanayi PMI
resmi verileri Agustos ayindaki 49,1'den Eylul'de beklentilerin hafif
lizerine 49,8'e yiikselse de Caixin imalat sanayi PMI 50,4'ten 49,3'e
gerileyerek daralma bélgesine gecti. Hizmet sektorii resmi PMI 50,3'ten
50,0'a inerken, Caixin hizmet PMI 51,6'dan 50,3’e geriledi. Resmi bilesik
PMI 50,1'den 50,4'e toparlansa da Caixin bilesik PMI 51,2'den 50,3’e
indi.

e Japonya'da Adgustos ayi sanayi Uretimi ve perakende satislar ayrisan bir
tablo ¢izdi. Aylik bazda sanayi Gretimi Agustos’ta %0,5 olan tahminle-
rin oldukga Gtesinde %3,3 daraldi. Perakende satislar ise %0,5 olan
beklentilerin bir miktar Gizerinde %0,8 artt.

e  Kiresel riskli varliklara olan talep hafta genelinde yiikselen jeopolitik
belirsizliklerin de etkisiyle karisik bir seyir izledi. MSCI gelismekte olan
ekonomiler hisse senedi endeksi 3 Ekim itibariyla 6nceki hafta kapani-
sinin %0,1 gerisindeyken, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksinde
de %1,4 dusus gerceklesti. ABD ve Almanya’da tahvil faizlerinde artis
gorildi. Dolar endeksi yiikselirken, gelismekte olan ekonomilerin para
birimlerinde ortalamada dusus gézlendi. Ham petrol fiyati haftayi hizl
yukselisle kapatmaya hazirlanirken, emtia fiyatlarinin genelinde artis
daha sinirli kaldi.

Hisse Senedi Endekslerinde 27 Eylil - 3 Ekim Dénemi Performanslar
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Turk finansal varliklara yonelik risk istahi bu hafta kirilgan bir seyir izledi.

Tuketici fiyat endeksi (TUFE) Eyliil'de piyasa beklentilerinin Gizerinde gelse
de yillik enflasyonda diisiis siirdii. TUFE Eyliil'de aylik bazda %3,0 artar-
ken, yillik enflasyon Agustos'taki %52,0'dan %49,4'e indi. Ana egilim gos-
tergelerindeki yikselis fiyat baskisindaki hafiflemenin duraksamis olabile-
cegini ortaya koydu. Eylil'de manset rakama en yulksek katki konut ve
gida gruplarindan geldi. Konut ana grubunda aylik enflasyon %3,9 olur-
ken, genel enflasyonun 0,6 ylizde puani buradan geldi. Kiralardaki artisin
hizlanmaya devam etmesi konut grubundaki fiyat baskisinin yiksek kal-
masina yol acti. Konutun ardindan en yuksek katki, aylik enflasyonun %2,5
seviyesinde oldugu gida ve alkolsuiz iceceklerden geldi. Manset enflasyo-
nun 0,6 ylizde puani gidadan gelirken, bir dnceki ay gerileyen taze meyve
ve sebze fiyatlari bu ay artis kaydetti. Hem mal hem de hizmetlerde aylk
enflasyonda hizlanma géruliirken, ana egilim gostergelerinde Eylil'de
ylikselis gerceklesti. Yurtici Uretici fiyat endeksi (Yi-UFE) aylik bazda %1,4
artarken, yillik enflasyon Agustos'taki %35,8'den %33,1'e indi. Boylece
TUFE ile UFE yillik enflasyonlari arasindaki makas 16,3 ylizde puan seviye-
sinde gerceklesti.

TCMB Eylul ayi reel efektif doviz kuru verilerini yayimladi. TCMB hesapla-
malarina gére, tiiketici fiyat endeksi (TUFE) bazl reel efektif déviz kuru
endeksi aylik bazda %0,7 yukseldi. Diger gelismekte olan ekonomi para
birimleri karsisindaki reel deger kazanci %0,8 olurken, gelismis ekonomi

para birimleri karsisindaki reel artisi %0,6 olarak gerceklesti.

Ticaret Bakanligi Eyltl ay1 6nci dis ticaret istatistiklerini agikladi. Buna
gore Eylul'de ihracat bir dnceki yilin ayni ayina gore %1,8 azalarak 22,0
milyar seviyesinde gerceklesti. ithalat ise yillik bazda %1,4 gerileyerek 27,1
milyar dolara indi. Béylece Eylul'de dis ticaret acigi %0,5 sinirh artis ile 5,1
milyar dolar oldu.

istanbul Sanayi Odasl (ISO) Eyliil ay1 imalat PMI verilerini yayimladi. Agus-
tos ayinda 47,8 olan manset PMI, Eylil ayinda 44,3'e geriledi. S6z konusu
yavaslama Mayis 2020'den bu yana en belirgin diizeyde gergeklesti ve
faaliyet kosullarindaki bozulma egilimi altinci aya ulasti. Yeni siparislerin
zayif seyrine bagli olarak Uretimde Ust Uste altinci kez, aylik bazda yavasla-
ma kaydedildi.

Hazine ve Maliye Bakanhgi (HMB) Ekim-Kasim-Aralik ddnemi bor¢lanma
stratejisini acikladi. Buna gore, Ekim ayinda toplam 147,2 milyar TL'lik i¢
borg servisine karsilik toplam 212,8 milyar TL'lik ic bor¢clanma yapilmasi
planliyor. Kasim ayinda toplam 119,9 milyar TL'lik i¢ borg servisine karsilik
toplamda 182,2 milyar TL'lik i¢ bor¢lanma yapilmasi dngéraliyor. Aralik
ayinda ise toplam 62,3 milyar TL'lik i¢ borg servisine karsilik 115,0 milyar
TL tutarinda i¢ bor¢lanma yapilmasi programlaniyor. Bununla birlikte
Hazine, Ekim ayinda 19,8 milyar TL, Kasim ayinda 152,8 milyar TL ve Aralik
ayinda 11,4 milyar TL karsiligi dis borg geri 6demesi gergeklestirecek.
Ancak Hazine s6z konusu dis borg geri 6demelerine karsin stratejide ne
kadar dis bor¢lanmaya gidebilecegine iliskin bir bilgiye yer vermedi.

TCMB finansal kesim disindaki firmalarin Temmuz ayi net doviz pozisyonu
verilerini yayimladi. Buna gore, bu firmalarin bir dnceki aya gore déviz
cinsi varliklari 23 milyon dolar artarken, déviz cinsi yiktumlltklerinde
yaklasik 8,0 milyar dolar yiikselis oldu. Boylece toplam déviz acik pozisyo-
nu 113,4 milyar dolardan 121,4 milyar dolara ytiikseldi. Kisa vadeli déviz
fazla pozisyonu 39,5 milyar dolardan 34,3 milyar dolara geriledi.

BDDK Agustos ay1 Bankacilik sektora verilerini yayimladi. Buna gore,
Adustos itibaryla sektorln aktif buyiikligu 2023 sonuna gore 6 tril-
yon 138 milyar 881 milyon lira artarak 29 trilyon 689 milyar 768 mil-
yon liraya ulasti. Sektorin kredileri Agustos itibariyla 14 trilyon 638
milyar 585 milyon lira, menkul degerler toplami da 4 trilyon 789 mil-
yar 933 milyon lira oldu. Bu dénemde kredilerin takibe donlsim ora-
ni da %1,69 seviyesinde gerceklesti. Bankalarin kaynaklari icinde en
buyuk fon kaynagi durumunda olan mevduat, 2023 sonuna gore
%17,6 artarak 17 trilyon 460 milyar 577 milyon lira oldu. Ayni dénem-
de 6z kaynak toplami %18,3 artisla 2 trilyon 547 milyar 267 milyon
liraya ulasti. Agustos sonu itibariyla sektériin donem net kari 382
milyar 771 milyon lira, sermaye yeterliligi standart orani ise %16,97
olarak kayitlara gecti.

Eyltl'tin dordincli haftasinda TCMB rezervlerinde yukselis surdi. 27
Eylil haftasinda TCMB doviz rezervleri haftalik bazda yaklasik 0,3 mil-
yar dolar gerilese de, altin rezervleri yaklasik 1,3 milyar dolar artis
gosterdi. Boylece briit rezervler 157,4 milyar dolara ¢ikti. Benzer sekil-
de, net rezervler de 27 Eylil haftasinda 51,8 milyar dolardan 54,1 mil-

yar dolara yukseldi.

Yabancilarin Turk finansal varliklarina ilgisi 27 Eylil haftasinda hisse
ve tahvil tarafinda ayrisma gosterdi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden
arindiriimis verilerine gore, yurtdisi yerlesikler 27 Eylil'de biten hafta-
da 206,2 milyon dolar karsiligi Turk hisse senedi alimi yaparken, dev-
let ic borclanma senetlerinde (DIBS) portféylerini 443,9 milyon dolar
azalttilar. Hafta genelinde 6zel sektor tahvillerindeki sinirli yabanci
satislari da eklendiginde toplamda 248,3 milyon dolarlik Tirk finansal
varlik satisi yapilmis oldu. Bu sonuclarla yil basindan bu yana yabanci-
larin Turk finansal varliklardaki toplam net pozisyonu 12 milyar 228,3
milyon dolar artmis oldu.

27 Eylil'de biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mev-
duatlar yaklasik 2,0 milyar dolar diistis gésterdi. TCMB'nin verilerine
gore, haftalik bazda hanehalki YP mevduati parite etkisinden arindiril-
mis olarak 8 milyon dolar yiikselse de, tiizel kisiler YP mevduat parite
etkisinden arindinimis olarak yaklasik 2,0 milyar dolar gerileme kay-
detti. 27 Eyliil 2024 itibariyla bankalardaki toplam YP mevduat mikta-
r, gecen yilin ayni dénemine gére %0,9 azalarak 202,9 milyar dolar
oldu.

Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik talep bu hafta kirilgan bir
seyir izledi. Hisse senetleri gosterge endeksleri TL olarak haftay1 du-
stsle kapatmaya hazirlanirken, 3 Ekim itibaryla MSCI Turkiye endeksi
%9,4 oraninda diisiis kaydetti. Hafta icinde Ulke risk primi kiresel
gelismelerin de etkisiyle yukselirken, TL cinsi tahvil faizlerinde artis
gorildi. TL, dolar ve euro esit agirlikli sepet kur karsisinda haftayi
deger kazanciyla kapatacak goriintisi 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 41.30 2 -128 3133
5 Yillik 32.91 77 -11 2402
10 Yillik 29.69 124 87 1986
TLRef 49.99 159 -300 3973
TCMB Agirhikh Ortalama 50.00 0 -264 4096
usD

5 Yillik 6.05 13 -36 -263
10 Yilhk 6.95 11 -25 -183
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 285 17 13 -222
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillk 3.87 31 10 -53
ABD-10 Yillik 3.95 20 18 12

Almanya-2 Yillik 2.18 10 -13 -55
Almanya-10 Yilhk 2.22 8 1 -34

Raporun yayimlandigi giin Tiirkiye saati ile 15:52 itibariyla

Yeni hafta

e Kiresel tarafta 5nimiizdeki hafta ABD Eyliil ayi enflasyon verileriile ~ ®  Yurticinde éniimuzdeki hafta basinda Eylul ayr hazine nakit dengesi
Ekim ay1 &ncti tiiketici giiven endeksi rakamlari aciklanacak. Euro Bol- verileri agiklanacak. Agustos ayi is gucl istatistikleri, sanayi Uretimi,
gesi Agustos ayi perakende satig rakamlari, Almanya Agustos ayi sana- perakende satis ve ciro endeksleri ile 5demeler dengesi verileri ya-
yi Uretim ile dis ticaret istatistikleri ve Cin Eyliil ay1 enflasyon rakamlari yimlanacak. Ayrica TCMB Ekim ay1 piyasa katiimcilan anketi sonug-

takip edilecek.

larini agiklayacak.

e HMB dnumiuzdeki hafta 4 yil vadeli TLREF'e endeksli ve 10 yil vadeli
sabit kupon 6demeli tahvil, 11 ay vadeli bono ile 2'ser yil vadeli altin
tahvili ve altina dayali kira sertifikasi ihraci gerceklestirecek.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
7 Eki Euro Bolgesi Perakende Satislar (aylik degisim) Adustos 0,2% 0,1%
7 Eki Turkiye Hazine Nakit Dengesi (milyar TL) Eylul -194,6
8 Eki Almanya Sanayi Uretimi (aylik degisim) Adustos 0,5% -2,4%
9 Eki Almanya Dis Ticaret Dengesi (milyar euro) Agustos 16,8
10Eki  Turkiye issizlik Orani Adustos 8,8%
10Eki  Turkiye Sanayi Uretimi (aylik degisim) Adustos 0,4%
10Eki  ABD TUFE (ayhk degisim) Eylal 0,1% 0,2%
11 Eki  Tarkiye Odemeler Dengesi (milyar dolar) Adustos 0,6
11Eki  Tarkiye Perakende Satislar (aylik degisim) Agustos 0,8%
11 Eki  Tarkiye TCMB Piyasa Katilimcilari Anket Ekim
11Eki  ABD UFE (aylik degisim) Eylil 0,1% 0,2%
11 Eki ABD Michigan Universitesi Tiiketici Gliven Endeksi Ekim 70,0 70,1
13Eki  Cin TUFE (aylik degisim) Eylil 0,4%
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2024 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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