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Geride kalan hafta

e Kiresel riskli varliklara olan talep bu hafta dalgali bir seyir izledi. yilinilk ceyregindeki 95,6'dan 99,1"e ylikseldi. Ust iiste 2 geyrek gerile-
menin ardindan gelen yukselisin Japonya ve Cin kaynakli otomotiv Ure-

®  Bu hafta agiklanan 6nci makroekonomik veriler gelismis ekonomilerde tim ve satisindaki artistan kaynaklandigini belirten DTO, yukari yénli

ekonomik aktiviteye dair zayif sinyaller verdi ve belli basli merkez bankalari- ilave hareketlerin ihracat siparislerinin zayif olmasindan dolayi sinirli

nin faiz artirim siirecine devam edecegine yonelik beklentiler bir miktar olabilecegine isaret etti. DTO yilin toplaminda kiiresel mal ticaretinin
geriledi. Bunun yaninda, teknoloji sirketlerinin ikinci ceyrek bilanco verileri- %1,7 oraninda bilyiiyecegi tahmini koruyor.

nin beklentilerin Gzerinde gelmesi risk istahini destekleyen bir diger etken

oldu. Ote yandan, ABD Merkez Bankasi (Fed) ve Avrupa Merkez Bankasi e  Euro Bolgesi'nde tiketici gliven endeksi Agustos’ta beklentilerin aksine
(ECB) yetkililerinden gelen sahin aciklamalar ise riskli varliklara olan talebi geriledi. Oncti hesaplamalara gére Temmuz ayinda -15,1 olan tketici
sinirladi. Boylece, hafta boyunca kiiresel risk istahi dalgali bir seyir izledi. guiven endeksi, Agustos'ta -14,3'e yiikselecegi tahminlerine karsin -16,0'a
Haftanin son giiniinde Fed Baskani Jerome Powell ve ECB Bagkani Christine dustd.

Lagarde’in Jackson Hall toplantisi kapsaminda yapacagi konusmalar 6ni- L . o
N oo Lo R o . e Almanya’da Uretici enflasyonu Temmuz'da da gerilemeyi strdurdu. Al-
muzdeki glinlerde riskli varliklara olan talebin yonini 6nemli dl¢lide etkile- o oo
K manya’da Uretici fiyat endeksi (UFE) Temmuz ayinda aylik bazda %0,2
ecek.
4 gerileyecegi beklentilerinin 6tesinde %1,1 dlsls gosterdi. Ayni donem-

e Agustos ayl dncli satin alma yoneticileri endeksi (PMI) verileri gelismis tilke- de UFE'de yillik degisim baz etkisiyle %0,1'den -%6,0a geriledi.

lerde imalatta daralmanin stirdiiglini, hizmetlerde ise yavaslamayi ortaya . . . . o .
o ®  Japonya'da Agustos ayinda imalat ve hizmet PMI yiikselis gosterdi. Agik-

koydu ve genelde beklentilerin altinda kaldi. Temmuz ayinda 49,0 olan ABD T ; 5 . . ,
. . . . . lanan oncl verilere gore, Agustos ayinda imalat PMI 49,6'dan 49,7'ye
imalat sanayi PMI 47,0'a gerileyerek daralmanin derinlestigini ortaya koydu. . . . . Lo
sinirl yiikselirken daralma bélgesinde kalmaya devam etti. Hizmet PMI

da 53,8'den 54,3’e toparlandi ve bdylece bilesik PMI Agustos'ta 52,2'den
52,6'ya artis gosterdi.

Hizmet sektorii PMI ise 52,3'ten 51,0'a inse de genisleme tarafinda olmayi
surdirdi. Almanya’da imalat sanayi PMI Temmuz ayindaki 38,8'den 39,1'e
sinirli yiikselirken, hizmet sektorii PMI 52,3'den 47,3'e gerileyerek daralma

bélgesine gecti. Fransa'da imalat sanayi PMI 45,1'den 46,4'e cikarken, hizmet e Kiiresel risk istahi hafta boyunca zayif sinyaller veren makroekonomik

sektdri PMI 47,1'den 46,7'e diistis gosterdi. Boylece Euro Bélgesi'nde Tem- veriler, teknoloji sirketlerinin performanslari ve belli bagl merkez bankasi
muz'da imalat PMI42,7'den 43,7'ye toparlanirken, hizmet PMI 50,9'dan yetkililerinin agiklamalari ile dalgali bir seyir izledi. MSCI gelismekte olan
48,3'e gerileyerek daralma bélgesine gegis yapti. Ayni donemde, ingiltere'de ekonomiler hisse senedi endeksi 24 Agustos itibariyla dnceki hafta kapa-
imalat sanayi PMI 45,3'ten 42,5'e, hizmet sektorii PMI da 51,5'den 48,7'ye nisinin %1,9 lizerindeyken, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksi de
indi. %0,3 artis gosterdi. ABD ve Almanya’da tahvil faizleri ayrisan bir tablo

. . L . - . . . ¢izdi. Dolar endeksi bu hafta ylkselirken, gelismekte olan ekonomilerin
®  Dinya Ticaret Orgiiti’nlin (DTO) yayimladigi diinya mal ticareti barometresi

Doviz Kurlarinda 18 - 25 Agustos Dénemi Performanslar Hisse Senedi Endekslerinde 18 - 25 Agustos Dénemi Performanslar
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Haftalik Gindem

para birimleri degisen oranlarda da olsa haftayi deder artisiyla kapatacak
gibi goérlintiyor. Ham petrol fiyati haftayi disiisle kapatmaya hazirlanirken,
emtia fiyatlarinin genelinde ise sinirli da olsa bir yikselis yasandi.

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

TCMB Resmi Gazete 'de yayimlanan kararlar ile menkul kiymet tesisi, zorun-
lu karsilik oranlari ve TL mevduat ve katilma hesaplarina dénlsimiin des-
teklenmesi hakkinda bir dizi degisiklige gitti. Buna gore déviz mevduatina
uygulanan zorunlu karsilik oranlari artirildi. Vadesiz, ihbarli ve 1 aya kadar
vadeli doéviz hesaplari icin zorunlu karsilik orani %29 oldu. Ayrica, TCMB
menkul kiymet tesisi uygulamasinda yaptigi degisiklikler ile bankalara va-
desi gelen kur korumali mevduat (KKM) hesaplarini standart TL mevduata
donustirme hedefi getirdi. Bu degisiklikler ile, TL mevduattan KKM'ye gegis
yapmis olan hesaplardan vadesi gelenlerin vadeli TL mevduat/katilma hesa-
bina gegis oraninin %50,0'in, déviz mevduattan KKM'ye gecis yapmis olan
hesaplarin ise vadeli TL mevduat/katilma hesabina gecis oraninin %5,0'In
altinda kalmasi halinde eksik kalan tutar kadar menkul kiymet tesis etme
zorunlulugu getirildi. Ayrica doviz mevduattan dontisimli KKM’'de yenile-
me oranlari %95,0'in altinda kalmasi halinde eksik kalan tutar kadar,
%75,0'1n altinda kalmasi durumunda ise eksik kalan tutar kadar ilave men-
kul kiymet tesis edilir maddesi eklendi. TL mevduat/katilim fonu payinin
gergek kisiler icin dnceki hesaplama dénemine gore farkinin 2 yiizde pua-
nin altinda kalmasi, tuizel kisiler icin 18/8/2023 tarihi itibariyla hesaplanan
payin altinda kalmasi halinde eksik kalan tutar kadar menkul kiymet tesis
edilmesine karar verildi. Ek olarak TL mevduat oranina gore ilaveli/indirimli
menkul kiymet tesisi uygulmasi ile ddviz mevduattan TL mevduata %10,0
donuisiim orani hedefi sona erdi. TCMB kararlara iliskin yayimladigi basin
duyurusunda yapilan diizenlemelerle TL mevduatlar artarken, kur korumali
hesaplardan TL mevduata gecis saglanarak KKM'nin azaltilmasinin gozetil-
digi belirtildi. Boylece, TL vadeli mevduat desteklenerek makro finansal
istikrarin gliclendirilmesine katki saglanmasinin amaglandiginin alti gizildi.

TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) faizleri 750 baz puan artirarak %17,50'den
%25,00'a ¢ikardi. Dezenflasyonun en kisa slirede tesisi, enflasyon beklentile-
rinin ¢ipalanmasi ve fiyatlama davranislarindaki bozulmanin kontrol altina
alinmasi icin parasal sikilastirma stirecine devam ettigini ve bu slireci des-
tekleyecek secici kredi ve miktarsal sikilastirma kararlari almayi siirdiirecegi-
ni belirtti. Kurul daha 6nceki kararlarinda degindigi unsurlara ek olarak,
akaryakit fiyatlarindaki yiikselisin enflasyon beklentileri ve fiyatlama davra-
nislarinda yol actigi bozulma nedeniyle enflasyonun yil sonunda son Enflas-
yon Raporu’ndaki tahmin araliginin tst sinirina yakin seyredecegine isaret
etti. TCMB Ucretler, hizmet enflasyonundaki katilik ve vergi ayarlamalarina
ek olarak akaryakit fiyatlarindaki yiikselis nedeniyle enflasyon gorinima
Gzerindeki yukari yonlu risklere deginirken, yakin déneme iliskin gosterge-
lerin, enflasyon ana egiliminde yukselisin stirdigiine isaret ettigini yineledi.
Enflasyon gériiniimiinde belirgin iyilesme saglanana kadar gerektigi za-
manda ve gerektigi 6l¢clide kademeli olarak parasal sikilasmanin gii¢lendiri-
lecegini belirtti. Ek olarak, son donemde TL mevduat payinin artirilmasina
yonelik yapilan diizenlemelerin parasal aktarim mekanizmasini gliclendire-
cegine isaret etti.

Tiiketici gliven endeksi Agustos ayinda hizl bir sekilde geriledi. TUIK'in
acikladigi rakamlara gore tiiketici gliven endeksi Agustos'ta 80,1’den 68,0
seviyesine indi. Endeksin alt kirilimlarina bakildiginda genele yayilan bir
diistis gozlendi. Alt endekslerdeki en sert diisiis gelecek 12 aylik donemde
genel ekonomik durum beklentisinde olurken, bunu gelecek 12 aylik d6-
nemde hanenin maddi durum beklentisi ile mevcut dénemde hanenin

maddi durumu izledi. Gegen aydan farkli olarak Agustos'ta gelecek 12
aylik donemde dayanikli tiiketim mallarina harcama yapma disuincesi
alt endeksinde de gerileme yasandi.

Adustos ayi sektorel gliven endeksleri ile imalat sanayi kapasite kulla-
nim orani ekonomik aktiviteye dair zayif sinyaller verdiler. Mevsimsel
etkilerden arindiriimis verilere gore, Agustos ayinda reel sektor giiven
endeksi 104,9'dan 104,6'ya diistii. imalat sanayi kapasite kullanim orani
da Temmuz ayindaki %76,9'dan Agustos'ta %75,7'ye indi. Ayni donem-
de hizmet sektori gliven endeksi 117,3'ten 115,3’e, perakende gliven
endeksi 114,7'den 114,3’e, insaat sektori gliven endeksi de 88,1'den
87,4'e geriledi.

Hazine ve Maliye Bakanhgi (HMB) Temmuz ay1 merkezi yénetim borg
stoku verileri agiklandi. Temmuz ayinda merkezi yénetim i¢ borg stoku
67,4 milyar TL artarken, dis borg stokunda artis 137,3 milyar TLyi buldu.
Boylece toplam stok 204,7 milyar TL artisla 5,8 trilyon TL'ye ¢ikti.

HMB dolar cinsi bir devlet tahvili ile bir kira sertifikasi satigiyla toplamda
yaklasik 2,6 milyar dolar bor¢landi. Detaylara bakildiginda bu toplamin
2,4 milyar dolarlik kismi tahvil satisindan, yaklasik 0,2 milyar dolarhk
kismi ise kira sertifikasi ihracindan gergeklestirildi.

Adustos'un ikinci haftasinda TCMB rezervlerinde ayrisan bir tablo goz-
lendi. 18 Agustos'ta biten haftada TCMB altin rezervleri haftalik bazda
yaklasik 0,4 milyar dolar gerilerken, déviz rezervleri yaklasik 1,2 milyar
dolar yukseldi. Boylece briit rezervler yaklasik 0,8 milyar dolar artigla
117,1 milyar dolara ¢ikarken, net rezervler ise 15,8 milyar dolardan 15,7
milyar dolar seviyesine geriledi.

Yabancilarin Turk finansal varliklarina ilgisi art arda ikinci haftada zayif
seyretti. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindiriimis verilerine gore,
yurtdisi yerlesikler 18 Agustos'ta biten haftada 75,6 milyon dolar karsih-
g1 Turk hisse senedi satigi yaparken, devlet ic bor¢clanma senetlerinde
(DIBS) portféylerini 1,5 milyon dolar artirdilar. Bdylece hafta genelinde
yabancilar toplamda 72,4 milyon dolarlik Turk finansal varlik satisi yap-

mis oldular.

18 Agustos'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mev-
duatlan yaklasik 2,6 milyar dolar artig gésterdi. TCMB'nin verilerine
gore, haftalik bazda hanehalki YP mevduati parite etkisinden arindiril-
mis olarak yaklasik 1,3 milyar dolar yiikselirken, tiizel kisiler YP mevduat
parite etkisinden arindirnlmis olarak yaklasik 1,3 milyar dolar artti. 18
Agustos 2023 itibariyla bankalardaki toplam YP mevduat miktari, gecen
yilin ayni dénemine gore %15,0 azalarak 208,3 milyar dolar oldu.

Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik talep hafta genelinde dalgali
bir seyir izledi. TL dolar ve euro esit agirlikli sepet kur karsisinda
TCMB'nin 750 baz puanlik faiz artig karari sonrasi haftayi deger kazan-
ciyla kapatacak goriintuisi sergiliyor. Hisse senetleri gosterge endeksle-
ri TL bazinda hafif ylkselirken, MSCI Turkiye endeksi TL'deki deger arti-
styla 24 Agustos itibariyla %5,3 oraninda ylkselis gosterdi. Hafta icinde
Ulke risk primi gerilerken, kisa vadeli tahvil faizlerinde artis gorildu.
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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 20,02 144 578 1005
5 Yilhk 18,05 0 -97 916
10 Yilhk 19,29 17 95 946
TLRef 19,00 18 282 873
TCMB Agirlikli Ortalama 18,04 54 104 900
usD

5 Yilhk 8,30 -31 -15 -39
10 Yilhk 8,59 -30 -3 -19
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 380 -43 -48 -127
Kiresel Faizler

ABD-2 Yillik 5,03 10 21 63
ABD-10 Yilhk 4,23 -2 38 40
Almanya-2 Yillik 3,01 -4 -26 28
Almanya-10 Yillik 2,55 -7 10 -1

Raporun yayimlandigi giin Tiirkiye saati ile 15.30 itibariyla

Yeni hafta

®  Kuresel tarafta bu hafta ABD'den yogun bir haber akisi gorecegiz. ABD Hazi- @  Yurticinde bu hafta Temmuz ayi dis ticaret istatistikleri, Aqustos ay1 imalat
ran ay1 konut fiyat endeksi gelismeleri, Temmuz ay bireysel tliketim harca- PMI verileri ile ikinci ceyrek bliylime rakamlari takip edilecek.
malari (PCE) endeksi degisimi ile Agustos ayi tanim disi istihdam ve ISM ima-
lat endeksi verileri takip edilecek. Ayrica, revize edilmis ABD ikinci ceyrek
blyume rakamlari agiklanacak. Almanya ve Euro Bolgesi Agustos ay1 dncl
enflasyon rakamlar dikkatle izlenecek. Cin Agustos ay1 imalat PMI rakamlari
ile Almanya Temmuz ay1 perakende satis verileri bu tilkelerdeki ekonomik
aktiviteye dair sinyaller verecek.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
29 Agu  Turkiye Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Temmuz 52
29A3du  ABD Case-Shiller Konut Fiyat Endeksi (yillik degisim) Haziran -1,7%
29Agu  ABD Conference Board Tiiketici Gliven Endeksi Adustos 117,0
30Agu  Almanya TUFE (yillik degdisim) Adustos 6,0% 6,2%
30Agu  ABD GSYH Blyumesi (ceyreklik degisim) 2023-lI 2,4%
31Agu  Cin imalat PMI Agustos 49,3
31 Agu  Tirkiye GSYH Blyumesi (ceyreklik degisim) 2023-lI 0,3%
31Agu  Almanya Perakende Satislar (aylk degisim) Temmuz -0,3% -0,8%
31 Agu  Euro Bolgesi TGFE (yillik degdisim) Agustos 51% 53%
31Agu  ABD Cekirdek PCE Fiyat Endeksi (yillik degisim) Temmuz 4,1%

1Eyl  Tirkiye imalat PMI Agustos 49,9

1 Eyl ABD Tarim Disi istihdam Degisimi (bin kisi) Agustos 187

1 Eyl ABD ISM imalat Endeksi Agustos 46,6 46,4
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Danismanlik Hizmetleri

Ekonomik Arastirmalar

ekonomikarastirmalar@tskb.com.tr
MECLiSi MEBUSAN CAD. NO 81
FINDIKLI iSTANBUL 34427, TURKIYE

tel: (90) 212 334 50 50 faks: (90) 212 334 52 34

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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