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

®  Makroekonomik veriler karisik sinyaller verirken, yiksek seyreden tahvil
faizlerinin etkisiyle riskli varliklara talep zayif seyretti. ABD Merkez Bankasi
(Fed) yetkililerinden gelen aciklamalarla faizlerin daha uzun siire yiiksek
seyredecegine dair beklentiler kuvvetlendi. Kiiresel biiylimeye yonelik kay-
gilarin artmasi ile petrol fiyatlari bu hafta geriledi. Cin’de resmi tatil nedeniy-
le piyasalarin kapali olmasi ile haber ve veri akisi sakindi.

e  Kiresel imalat sanayi aktivite endekslerinin Eylul ay1 performanslari ayrisan
bir goriinlim ¢iziyor. Nihai verilere gére, Avustralya’da imalat sanayi satin
alma yoneticileri endeksi (PMI) 49,6'dan 48,7'ye, Japonya imalat sanayi PMI
49,6'dan 48,5'e geriledi. Ayni ddnemde Endonezya’da imalat sanayi PMI
53,9'dan 52,9'a indi. Ote yandan, Cin’de imalat sanayi PMI verileri ayristi.
imalat sanayi resmi PMI 49,7'den 50,2'ye yiikselerek biiylime bdlgesine dén-
di. Caixin imalat sanayi PMl ise 51,0'dan 50,6'ya cekildi. Cin’de Caixin hizmet
PMI da 51,8'den 50,2'ye, bilesik PMI da 51,7'den 50,9'a dstu.

e ABD'de Eylil ayr tarim disi istihdam rakamlari beklentilerin epey lzerinde
gelse de Ucret artiglari tahminlerin altinda kaldi. Aylik bazda tarim dis istih-
dam 336 bin artisla 170 bin kisi olan piyasa ortalama tahminlerinin tGzerinde
gergeklesti. Buna ek olarak, Agustos ayi istihdam artis rakami 40 bin kisi
yukari yonde revize edildi. Eylll ayinda issizlik orani ise %3,7'ye gerileyecegi
tahminlerinin aksine %3,8'de yatay seyretti. EylUl'de ortalama saatlik kazang-
lar aylik bazda beklentilerin hafif gerisinde %0,2 artis gosterdi. Saatlik ka-
zanglarin yillik artis hizi da sabit kalacagdi beklentilerinin aksine %4,3'ten
%4,2'ye geriledi.

e ABD'de 6zel sektor raporu Eylul'de istihdam artisinin beklentilerin altinda
kaldigini gosterirken, ISM aktivite endeksi hizmet sektoriinde iliml yavasla-
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manin strdigund teyit etti. ADP 6zel sektor istihdam raporu Eylul'de
150 bin olan beklentilerden zayif 89 bin kisi artisa isaret etti. Aqustos
ayinda 54,5 olan ISM hizmet sektori aktivite endeksi Eylll'de 53,5 olan
beklentilerin hafif lizerinde kalarak 53,6 seviyesinde geldi. Markit hizmet
sektori satin alma yoneticileri endeksi (PMI) da ayni dénemde 50,5'ten
50,1’e indi. Ote yandan, Agustos ayinda fabrika siparisleri %0,3'liik tah-
minlerin tzerinde %1,2 artis kaydetti.

Euro Bolgesi Eylil ayr hizmet sektori PMI verileri beklentilerin Gzerinde
kalirken, perakende satislar Agustos'ta sert geriledi. Agustos ayinda 47,9
olan ve Eyliil'de 48,4 olarak hesaplanan hizmet sektérii PMI nihai verilere
gore 48,7'ye revize edildi. Ayni donemde 46,7 seviyesinden 47,1'e topar-
landigi agiklanan bilesik PMI da 47,2'ye giincellendi. Aimanya ve Fran-
sa’da hizmet sektérii sonuglari 6n hesaplamalardan giiclii gelirken, ital-
ya'da toparlanma sinirli kaldi. Bununla birlikte, bélge genelinde Agustos
ayinda perakende satislar aylik bazda %0,5’'lik beklentilerin 6tesinde
%1,2 gerilerken, yillik bazda %2,1 azalis yasandi.

Kuresel risk istahi hafta boyunca yiiksek seyreden tahvil faizlerinin etki-
siyle kirilgan bir tablo ¢izdi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse sene-
di endeksi 5 Ekim itibariyla 6nceki hafta kapanisinin %2,4 gerisindeyken,
MSCI diinya geneli hisse senedi endeksi de %1,3 dlstis gosterdi. ABD ve
Almanya’da uzun vadeli tahvil faizlerindeki artis devam etti. Dolar en-
deksi yUkselisini strdurlrken, gelismekte olan ekonomilerin para birim-
leri degisen oranlarda da olsa haftayi deger kaybiyla kapatacak gibi go-
riintiyor. Ham petrol fiyati bliyiime kaygilarinin artmasiyla haftayi ylksek
oranda duslsle kapatmaya hazirlanirken, emtia fiyatlarinin genelinde ise
daha sinirli bir gerileme goéralda.

Bu hafta Turk finansal varliklara yonelik risk istahi dalgali bir seyir izledi.
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Haftalik Gindem

Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) Eyliil'de piyasa ortalama beklentilerine yakin
gelirken, yillik enflasyonda yiikselis siirdii. TUFE Eylil'de aylik bazda %4,8
artarken, yillik enflasyon Agustos'taki %58,9'dan %61,5'e yiikseldi. Momen-
tum gostergeleri yukari yonli risklerin siirdigline isaret etti. Aylik bazda
enflasyona en yliksek katki gida ve ulastirmadan geldi. Mal fiyatlarindaki
yavaslamaya karsin hizmetlerde enflasyonist baski devam etti. Cekirdek
gostergelerde genele yayilan fiyat baskisi hafif yavaslasa da stirdii ve enflas-
yon dinamiklerinde yukari yonli risklerin Gnemini korudugunu teyit etti.
Eyliil'de yurtici Uretici fiyat endeksinde (Yi-UFE) artis yavas kald. Yi-UFE
aylik bazda %3,4 artarken, yillik enflasyon Agustos’taki %49,4'ten gegen
yilin gérece yiiksek bazi kaynakl olarak %47,4’e geriledi. Béylece TUFE ile
UFE yillik enflasyonlari arasindaki makas, TUFE lehine, 9,5 ylizde puandan
14,1 ylzde puan ile rekor seviyeye genisledi.

TCMB Eylul ayi fiyat gelismeleri raporunu yayimladi. Raporda TL'de yasanan
deger kayb, tcret artisi ve vergi diizenlemeleri kaynakli gecikmeli etkilerin
zayifladigi, aylik fiyat artislarinin hizmetler ile alkol-tiitiin disinda kalan
gruplarda yavasladigi belirtildi. Hizmet grubunda hakim olan dénemsel
fiyat belirleme ve ge¢mis enflasyona endeksleme davranislari neticesinde
glclu fiyat artiglarinin genele yayilan bir sekilde devam ettigi vurgulandi.
Eylul ayinda tiniversite Ucreti, okul servisi ve yurt licreti gibi egitimle bag-
lantili kalemlerin yuksek fiyat artislari ile 6ne ¢iktid), kirada stiregelen yiikse-
lis egiliminin guiclendigi belirtildi. Gida grubunda genele yayilan fiyat artis-
larinin devam etmekle birlikte, aylik fiyat artisinin ekmek ve tahillar ile sebze
fiyatlar 6nciliigiinde son iki aya kiyasla yavaslama kaydettiginin alti cizildi.

iSO Eyliil ayi imalat PMI verilerini yayimladi. Agustos'ta 49,0 olan imalat PMI,
Eylil'de 49,6'ya yiikseldi ve imalat sektoriiniin performansinda ihml diizey-
de bir yavaslamaya isaret etti. S6z konusu veri, faaliyet kosullarinda yatay
seyre yaklasildigini gosterdi. Diger yandan, imalat sektoriiniin performansi-
nin Giclincii ceyrek boyunca zayiflama kaydettigi goriildi. Uretim Gst Giste
Uglinct ay yavaslamakla birlikte bu yavaslama ihmli diizeyde ve bir 6nceki
anket dénemine gére diisiik oranda kaydedildi. iSO Tiirkiye Sektérel PMI
Eylul ayi raporuna gore, takip edilen 10 sektérden yalnizca gida Urlinlerinde
tretim artigi goriildii. Uretimdeki en sert yavaslama ise tekstil sektériinde
yasandl.

Ticaret Bakanhdi Eyliil ayi 8ncii dis ticaret verilerini yayimladi. Onci verilere

gore ihracat Eylil'de bir 6nceki yilin ayni ayina gore %0,3 artisla 22,7 milyar

dolara yiikseldi. ithalat ise %14,1 diisiisle 27,7 milyar dolar seviyesine gerile-
di. Boylece Eylil ayi dis ticaret agigi gecen yilki 9,6 milyar dolar seviyesinden
5,0 milyar dolara geriledi. Bu sonuglarla Ocak-Eylil 2023 doneminde ihracat
%0,3 dustisle 187,5 milyar dolara gerilerken, ithalat %1,3 artisla 274,8 milyar
dolar seviyesinde gerceklesti. 2022 Ocak-Eylil doneminde 83,1 milyar dolar
olan dis ticaret acigi 2023'lin ayni ddneminde 87,3 milyar dolar oldu.

Finansal kesim disindaki firmalarin net doviz acigi Temmuz'da geriledi.
TCMB'nin agikladigi rakamlara gére Temmuz ayinda aylik bazda reel sekto-
riin yabanci para varliklar 3,1 milyar dolar artarken, déviz cinsi ylkimluluk-
leri 0,4 milyar dolar diistti. Net doviz pozisyonu agigi ise 79,3 milyar dolar
olarak gerceklesti ve Haziran ayina gore 3,6 milyar dolar azaldi. Temmuz
2023 doneminde kisa vadeli doviz cinsi varliklar 149,0 milyar dolar iken, kisa
vadeli yabanci para yuktmlilikler 83,8 milyar dolar olarak gerceklesti. Boy-
lece kisa vadeli net déviz pozisyonu fazlasi Temmuz itibariyla 65,2 milyar
dolar olurken, Haziran ayina gore 2,3 milyar dolar artis gosterdi. Kisa vadeli
yukimliliklerin toplam ytkimlullkler icindeki payi ise %33,4 diizeyinde
oldu.

Eylil'de TL reel olarak deger kazandi. TCMB verilerine gore Eyliil'de reel
efektif doviz kuru endeksi aylik bazda %5,9 ylkselerek 55,5 degerini
aldi. S6z konusu donemde gelismekte olan ekonomilerin para birimleri
karsisindaki reel deger kazanci %5,2 olurken, gelismis ekonomi para
birimleri karsisindaki reel degerlenmesi %6,6 seviyesini buldu.

Hazine ve Maliye Bakanhgi Ekim-Kasim-Aralik dénemi borglanma stra-
tejisini agikladi. Buna gore, Ekim ayinda toplam 66,5 milyar TL'lik i¢ borg
servisine karsilik toplam 68,0 milyar TL'lik i¢ bor¢lanma yapilmasi planli-
yor. Kasim ayinda toplam 78,2 milyar TL'lik i¢ borg servisine karsilik
toplamda 78,0 milyar TL'lik i¢ bor¢lanma yapilmasi dngériliyor. Aralik
ayinda ise toplam 38,7 milyar TL'lik i¢ borg servisine karsilik 40,0 milyar
TL tutarinda i¢ bor¢lanma yapilmasi programlaniyor. Bununla birlikte
Hazine, Ekim ayinda 14,9 milyar TL, Kasim ayinda 17,4 milyar TL ve Ara-
lik ayinda 71,0 milyar TL karsiligi dis borg geri 6demesi gerceklestirecek.
Ancak Hazine s6z konusu dis borg¢ geri 6demelerine karsin stratejide ne
kadar dis bor¢clanmaya gidebilecegine iliskin bir bilgiye yer vermedi.

Eylil'in son haftasinda TCMB rezervlerinde diislis gozlendi. 29 Eylil'de
biten haftada TCMB altin rezervleri haftalik bazda yaklasik 1,0 milyar
dolar azalirken, doviz rezervleri yaklasik 2,2 milyar dolar geriledi. Boyle-
ce brit rezervler 122,2 milyar dolara inerken, net rezervler 24,0 milyar
dolardan 20,6 milyar dolar seviyesine dustu.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi 29 Eylul haftasinda negatife
dondi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindiriimis verilerine gore,
yurtdisi yerlesikler 29 Eyll'de biten haftada 98,3 milyon dolar karsilig
Turk hisse senedi satisi yaparken, devlet i¢ bor¢clanma senetlerinde
(DIBS) portféylerini 18,2 milyon dolar artirdilar. Béylece hafta genelinde
yabancilar toplamda 79,8 milyon dolarlik Turk finansal varlik satisi yap-

mis oldular.

29 Eylul'de biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevdu-
atlari yaklasik 2,4 milyar dolar duistis gosterdi. TCMB'nin verilerine gore,
haftalik bazda hanehalki YP mevduati parite etkisinden arindiriimis
olarak 0,9 milyar dolar gerilerken, tlizel kisiler YP mevduat parite etki-
sinden arindiriimis olarak 1,5 milyar dolar azaldi. 29 Eylil 2023 itibariyla
bankalardaki toplam YP mevduat miktari, gegen yilin ayni dénemine
gore %15,4 azalarak 204,7 milyar dolar oldu.

Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik talep hafta genelinde dalgali
bir goriinti verdi. Hisse senetleri gdsterge endeksleri TL bazinda yukse-
lirken, MSCI Turkiye endeksi 5 Ekim itibariyla %0,4 oraninda artis goste-
rerek pozitif yonde ayristi. Hafta icinde tlke risk primi yukselirken, kisa
vadeli tahvil faizlerinde hafif diistis goriildi. Ote yandan, TL dolar ve
euro esit agirlikli sepet kur karsisinda haftayi sinirli da olsa deger kay-
biyla kapatacak goruntusu sergiliyor.
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Yurtici ve Yurtdisi Faizler

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

TL % Baz Puan

2 Yilhk 29,70 -4 677 1973
5 Yilhk 28,49 -3 1044 1960
10 Yillik 26,62 -53 732 1679
TLRef 30,05 -144 363 1979
TCMB Agirlikli Ortalama 30,00 0 500 2096
usD

5 Yilhk 8,88 29 48 19
10 Yilhik 9,29 29 56 51
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 407 15 28 -100
Kiresel Faizler

ABD-2 Yillik 5,12 8 10 72
ABD-10 Yilhk 4,86 29 57 103
Almanya-2 Yillik 3,16 -5 4 43
Almanya-10 Yillik 2,95 11 29 39

Raporun yayimlandigi giin Tiirkiye saati ile 16.00 itibariyla

Yeni hafta

®  Kuresel tarafta 5nimiizdeki hafta ABD Eyliil ayi enflasyon verileri piyasalara ~ ®  Yurticinde bu hafta Agustos ayi1 sanayi tretimi verileri, is glicii istatistikleri,
etkisi agisindan 6n planda olacak. Ayrica, Almanya ve Euro Bolgesi Agustos odemeler dengesi gelismeleri ile perakende satis ve ciro endeksi rakamlari
ay1 sanayi Uretimi verileri, Cin Eylil ay1 enflasyon ve dis ticaret rakamlari ile aciklanacak.
ABD Ekim ay tiiketici gliven endeksi gelismeleri takip edilecek. Oniimiizdeki
hafta IMF, Diinya Bankas! yillik toplantilar gergeklestirilecekken, IMF Kiiresel
Ekonomik Goriintim Raporu, Ekim 2023 yayimlanacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
9 Eki Almanya Sanayi Uretimi (aylik degisim) Agustos -0,1% -0,8%
10Eki  Turkiye Sanayi Uretimi (aylik degisim) Adustos -0,4%
10Eki  Turkiye issizlik Orani Agustos 9,4%
10 Eki IMF Kiiresel Ekonomik Gortiniim Raporu Ekim
11Eki  Tuarkiye Odemeler Dengesi (milyar dolar) Agustos -5,47
11 Eki  Tarkiye Perakende Satislar (aylik degisim) Agustos 2,7%
12Eki  ABD TUFE (aylik degisim) Eylal 0,3% 0,6%
13Eki  Cin TUFE (aylik degisim) Eyll 0,3% 0,3%
13Eki  Cin Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Eylul 70,0 68,4
13 Eki Euro Bolgesi Sanayi Uretimi (aylik degisim) Agustos 0,1% -1,1%
13 Eki ABD Michigan Universitesi Giiven Endeksi Ekim 68,0 68,1
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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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