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Karesel riskli varliklara olan talep bu hafta genelinde pozitif bir seyir izledi

Bu hafta Cin'de agiklanan genis kapsamli ekonomik destek paketi kiiresel
risk istahini destekledi. Cin Merkez Bankasi (PBoC) bir ve iki haftalik ters
repo faizleri ile bir yillik orta vadeli kredi faiz oranini dusurirken, zorunlu
karsiliklari asagi cekerek piyasalara likidite saglanacagini duyurdu. Banka
ayrica durgunluk yasayan konut ve hisse senedi piyasalarini destekleyecek
adimlar da atti. Bunun yani sira, Cin merkezi yonetimi hane halkina nakit
yardimi yapacagini agiklarken, tilkede biiylk devlet bankalarina sermaye
enjekte etmeyi planladigini duyurdu. Gelismis tlkelerin Eyltl ay1 dnci satin
alma yoneticileri endeksi (PMI) verileri ekonomik aktivitede ayrismaya
isaret etti. ABD, ingiltere ve Japonya'da aktivite direncli kalirken, Euro Bél-
gesi rakamlari negatif sinyaller verdi. ABD Merkez Bankasi (Fed) Uyeleri bu
yil icinde ilave faiz indirimlerini destekleyen aciklamalarda bulundular.
Euro Bolgesi'nde zayif bir tablo ¢izen ekonomik aktivite verileri, Avrupa
Merkez Bankasi'nin (ECB) Ekim ayinda da faiz indirimine gidecegine yone-
lik beklentiler artird.

OECD 2024 Ekonomik Goérliniim ara raporunu yayimladi. Raporda, 2024 yili
kiresel blytime tahmini %3,1'den %3,2'ye yukseltirken, 2025 yili biyime
tahminini %3,2'de sabit tuttu. Biiyiimenin ABD, ingiltere, Kanada ve ispan-
ya'da direncli seyrettigini belirtirken, i¢ talebin Brezilya, Endonezya ve
Hindistan'da aktiviteyi destekledigini ifade etti. OECD ulkelerinde gida ve
enerji fiyatlarindaki mevcut seviyelerin destegiyle manset enflasyonda
distsun surdugunu sdylerken, hizmet enflasyonundaki katiliga vurgu
yapti. Is gliciine olan talebin ve acik is pozisyonlarinin gerilemeye devam
ettiginin altini ¢izerken, ABD, Kanada, Turkiye, Hindistan ve Gliney Afri-
ka'da issizlik oranlarinin 2024 yili basindan bu yana artis kaydettigine isaret
etti. Ote yandan, OECD (ilkelerinde rekabeti destekleyecek yapisal reform-
larin son yillarda yavasladigina dikkat cekti.
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e  Gelismis tlkelerin Eylil ay1 6ncti PMI verileri ayrisan bir tablo ortaya
koydu. Euro Bolgesi'nde imalat PMI 45,8'den 44,8’e, hizmet PMI da
52,9'dan 50,5'e geriledi. Bu sonuglarla bilesik PMI Eylil ayinda 51,0'dan
48,9'a inerek daralma bolgesine gecti. ABD'de Eylil'de imalat PMI
47,9'dan 47,0'a ve hizmet PMI da 55,7'den 55,4’e dUslis gosterdi. Bilesik
PMI Eylul'de 54,6'dan 54,4’e gerilese de genisleme bdlgesinde kalmayi
surdlirdu. Japonya’da imalat PMI 49,8'den 49,6'ya gerilese de, hizmet
PMI 53,7'den 53,9'a cikti. Bu sonuglarla bilesik PMI 52,9'dan 52,5'e geri-
ledi.

e ABD'de Agustos ayi bireysel tiketim harcamalari (PCE) endeksi verileri
gelirler ve harcamalardaki yavaslamayi ortaya koydu. Aylik bazda bi-
reysel gelirlerde artis hizi yikselecegi tahminlerinde karsin %0,3'ten
%0,2'ye gerilerken, bireysel harcamalarda da beklenti altinda kalarak
%0,5'ten %0,2'ye yavasladi. Ayni dénemde PCE fiyat endeksi beklenti-
ler dogrultusunda bir 6nceki aya gore %0,1 artarken, PCE yillik enflas-
yonu Temmuz ayindaki %2,5'ten %2,2'ye geriledi. Gida ve eneriji harig
cekirdek PCE aylik enflasyonu %0, 1 gelirken, ¢ekirdek PCE yillik enflas-
yonu %2,6'dan %2,7'ye yikseldi.

e  ABD'de tiiketici gliveni Eylul'de hizl gerilerken, konut fiyatlar Tem-
muz'da yukseldi. Conference Board tiiketici gliven endeksi Eylil ayinda
yukselecegdi beklentilerine karsin 105,6'dan 98,7'ye geriledi. Mevsimsel
etkilerden arindiriimis verilere gore konut fiyatlari Temmuz ayinda
aylik bazda %0,3 artis gosterse de, Haziran ayindaki %0,5'lik artisin
gerisinde kald1.

e Almanya’da Ifo is iklimi gliven endeksi genele yayilan bir diistis goster-
di. Eyliil ayinda endeks beklenti altinda kaldi ve 86,6'dan 85,4'e gerile-
di. Endeksin alti kinhmlarinda da dists gorulda. Mevcut kosullar ve
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beklentiler endeksleri sirasiyla 86,4'ten 84,4'e ve 86,8'den 86,3'e geriledi.

Karesel riskli varliklara olan talep hafta genelinde Cin’de agiklanan ekono-
mik destek paketinin de etkisiyle pozitif bir seyir izledi. MSCI gelismekte
olan ekonomiler hisse senedi endeksi 26 Eylul itibariyla 6nceki hafta kapa-
nisinin %5,1 tizerindeyken, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksinde de
%1,2 yukselis gerceklesti. ABD ve Almanya’da tahvil faizlerinde ayrisma
gorulda. Dolar endeksi gerilerken, gelismekte olan ekonomilerin para
birimlerinde ortalamada artis gozlendi. Ham petrol fiyati haftayi disusle
kapatmaya hazirlanirken, emtia fiyatlarinin genelinde artis oldu.

Turk finansal varliklara yonelik risk istahi bu hafta karisik bir seyir izledi.

TCMB ve BDDK bireysel kredilere iliskin es gidimli adimlar atti. TCMB
Kredi Karti slemlerinde Uygulanacak Azami Faiz Oranlari Hakkinda Teblig
ile bireysel kredi kartlarinda yapilandirmada kullanilacak azami faiz orani-
ni referans faiz orani olan %3,11 ile sinirlandirdi. Referans oranin ayni
kalmasi halinde azami akdi faiz oranlarini; dénem borcu 25 bin liranin
altinda olan kredi kartlari icin %3,50, 25 bin-150 bin lira olan kredi kartla-
rinda %4,25 ve 150 bin liranin Gzerinde olan kredi kartlarinda %4,75 olaral
belirledi. Kredi kartlari vasitasiyla nakit cekim/kullanim azami akdi faiz
orani ise %5 seviyesinde korudu. BDDK kredi kartlarinda dénem borcunun
asgari tutarini ddeyemeyenlerin mevcut kredi karti borg bakiyelerini 60
aya kadar yapilandirabilmesine imkan getirdi. Her aya diisen taksit tutari,
ilgili ayin asgari 6deme tutarina eklenecekken yapilandirilan kredi karti
borcunun en az yarisi 6deninceye kadar ilgili bankadaki kredi karti limiti
artinlamayacak. Donem borcunun %20'si olan asgari ddeme oraninda
sinir tutari, 25 bin liradan 50 bin liraya ¢ikardi. Alinan kararla 50 bin lira ve
altinda olan kredi kartlari igin asgari 6deme orani dénem borcunun %20'si
olurken, 50 bin lira ve lUzerinde olanlarda %40 olarak uygulanacak.
BDDK'nin aldigi bir diger karara gore ise ihtiyag kredilerinde anapara ve
faiz 6demelerinin 30 giinden fazla gecikmesi ve borclunun 1 yil icinde
basvurmasi halinde ilave kredi olmadan 60 aya kadar yapilandirilabilmesi-
ne imkan saglandi.

Adustos ayinda yillik bazda ihracatta ylkselis yavaslarken ithalatta daral-
ma stirdii. ihracat yillik bazda %2,3 artarak 22,0 milyar dolar olurken, itha-
lat %10,7 diserek 27,0 milyar dolar seviyesinde gerceklesti. Mevsim ve
takvim etkilerinden arindiriimis verilerde ise Agustos'ta ihracat aylik baz-
da %1,8 yikselirken, ithalatta %2,7 artis kaydedildi. 2023 Agustos'ta
%71,2 olan ihracatin ithalati karsilama orani 2024'lin ayni ayinda %81,5’e
cikti. Dig ticaret agig1 8,7 milyar dolardan 5,0 milyar dolara indi. Austos
ayi verilerinin detaylari, dis ticaret ana pazarlarindaki yavaslamaya rag-
men ihracatta artisa isaret etti. ithalat tarafinda ise, altin ve cekirdek alt
kalemlerindeki gerilemenin etkisiyle diisis goruldi. Yatirim mali ithalatin-
da gerileme devam ederken, ara mali ithalatindaki dists de strdi. Binek
otomobil ithalatindaki diists hafif hizlanirken, Temmuz'da yillik bazda
daralma gosteren tiiketim mali ithalatinda Agustos’ta sinirh yikselis go-
ruldu.

Eylil ay1 sektorel gliven endeksleri ile imalat sanayi kapasite kullanim
orani ekonomik aktivitenin hafif toparlandigini gosterdi. Mevsimsel etki-
lerden arindiriimis verilere gore, Eylil ayinda reel sektor gliven endeksi
98,0'dan 99,2'ye cikti. imalat sanayi kapasite kullanim orani da Agustos
ayindaki %75,7'den Eylil'de %75,9'a sinirl yiikseldi. Ayni donemde insaat
sektori guven endeksi 88,0'dan 87,8'e gerilerken, hizmet sektori gliven
endeksi ve perakende sektorii gliven endeksi sirasiyla 111,8'den 112,6'ya

ve 107,9'dan 110,6ya yiikseldi.

Eylil'de piyasa katihmcilarina ek olarak hanehalki ve reel sektor
enflasyon beklentileri de iyilesti. TCMB verilerine gore, 2024 yili Eylil
ayinda 12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentileri, piyasa katihmcilan
icin 1,2 puan azalarak %27,5, reel sektor icin 2,7 puan azalarak %51,1,
hanehalki i¢in 1,5 puan azalarak %71,6 seviyesine geriledi.

Hazine ve Maliye Bakanligi (HMB) 10 yil vadeli dolar cinsinden euro-
bond ihrag ederken, es zamanli olarak yukumlalik yénetimi islemi
gerceklestirdi. 10 yil vadeli dolar cinsinden eurobond ihraciile 3,5
milyar dolarlik bor¢lanmaya gidilirken, eurobondun kupon orani
%6,50, getiri orani %6,75 olarak gerceklesti. ihrac edilen 2035 vadeli
3,5 milyar dolar nominal tutarli eurobondun yaklasik 1,85 milyar do-
larhk kismi 2024 ve 2025 vadelerindeki tahvillerin yukimlulik yoneti-
mi islemi kapsaminda degistirilmesi icin kullaniimis olup, kalan kismi
ise nakit finansman olarak temin edildi. islemle 2024 ve 2025 yillarin-
da gercgeklesecek toplam yaklasik 1,85 milyar dolar tutarindaki anapa-
ra itfasi 2035 yilina Gtelenirken, ortalama vadesi 1 yildan az olan tah-
viller, 10 yil vadeli yeni bir tahville degistirildi. Bu tahvil ihraciyla birlik-
te 2024 yilinda uluslararasi sermaye piyasalarinda toplam yaklasik
10,5 milyar dolar tutarinda tahvil ihraci gergeklestirilmis olup, bunun
yaklasik 8,6 milyar dolarlik kismi nakit finansman olarak saglandi.

Eylil'Gn Gglinct haftasinda TCMB rezervlerinde yiikselis gorilda. 20
Eylil haftasinda TCMB altin rezervleri haftalik bazda yaklasik 0,9 mil-
yar dolar, doviz rezervleri de yaklasik 2,0 milyar dolar artis gosterdi.
Boylece briit rezervler 156,4 milyar dolara ¢ikti. Benzer sekilde, net
rezervler de 20 EylUl haftasinda 48,8 milyar dolardan 51,8 milyar dola-
ra yikseldi.

Yabancilarin Turk finansal varliklarina ilgisi 20 Eylil haftasinda pozitif
bir seyir izledi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindirilmis verileri-
ne gore, yurtdisi yerlesikler 20 Eylul'de biten haftada 96,1 milyon do-
lar karsih@i Turk hisse senedi alimi yaparken, devlet i¢ bor¢lanma se-
netlerinde (DIBS) portfdylerini 1 milyar 582,9 milyon dolar artirdilar.
Hafta genelinde 6zel sektdr tahvillerindeki sinirli yabanci alimlari da
eklendiginde toplamda 1 milyar 682,3 milyon dolarlik Tiirk finansal
varlik alimi yapilmis oldu. Bu sonuglarla yil basindan bu yana yabanci-
larin Turk finansal varliklardaki toplam net pozisyonu 12 milyar 476,2
milyon dolar artmis oldu.

20 Eylil'de biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mev-
duatlar yaklasik 1,2 milyar dolar artis gosterdi. TCMB'nin verilerine
gore, haftalik bazda hanehalki YP mevduati parite etkisinden arindiril-
mis olarak yaklasik 50 milyon dolar gerilese de, tiizel kisiler YP mev-
duat parite etkisinden arindirilmig olarak yaklasik 1,3 milyar dolar
yukselis kaydetti. 20 Eyltl 2024 itibaryla bankalardaki toplam YP mev-
duat miktari, gegen yilin ayni donemine gore %2,5 azalarak 204,0
milyar dolar oldu.

Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik talep bu hafta karisik bir
seyir izledi. Hisse senetleri gosterge endeksleri TL olarak haftay di-
susle kapatmaya hazirlanirken, 26 Eylil itibariyla MSCI Turkiye endeksi
%0,1 oraninda artis kaydetti. Hafta icinde tlke risk primi hafif geriler-
ken, uzun vadeli TL cinsi tahvil faizlerinde dalgali bir seyir gordldi. TL,
dolar ve euro esit agirlikli sepet kur karsisinda hafta boyunca inisli
cikish bir grafik cizdi.

TSKB



Haftalik Gindem

Yurtigi ve Yurtdisi Faizler

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

TL % Baz Puan

2 Yilhk 41,53 -25 -65 3156
5 Yilhk 32,27 -28 -10 2338
10 Yilhk 28,49 6 2 1866
TLRef 47,12 -162 -285 3685
TCMB Agirhkli Ortalama 50,00 0 0 4096
usbD

5 Yillik 5,94 -2 -36 -274
10 Yilhk 6,84 3 -21 -194
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 268 -1 3 -239
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 3,61 4 -26 -79
ABD-10 Yilhk 3,78 5 -7 -6
Almanya-2 Yillik 2,09 -16 -29 -64
Almanya-10 Yilhk 2,14 -8 -11 -42

Raporun yayimlandigi giin Tiirkiye saati ile 15:15 itibariyla

Yeni hafta

e  Kiresel tarafta nimizdeki hafta ABD Eyliil ayi tarim disi istihdam ®  Yurticinde 8niimiizdeki haftanin en 8nemli verisi Eyliil ay1 enflasyon

rakamlari ile ISM PMI verileri takip edilecek. Ayrica Euro Bolgesi ve
Almanya Eyliil ay 8ncii enflasyon verileri aciklanacak. ingiltere 2024
ikinci ceyrek nihai buylme verileri ile Cin Eyltl ayi PMI rakamlari yayim-

rakamlari olacak. Ayrica, Eyliil ayl imalat PMI verileri izlenecek.

lanacak diger 6nemli veriler.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
30Eyl  Cin imalat PMI Eylul 49,5 49,1
30Eyl Ingiltere GSYH Biytumesi (ceyreklik degisim) 2024-1 0,6% 0,7%
30Eyl  Almanya TUFE (yillik degisim) Eylul 1,9% 2,0%
1Eki  Tirkiye imalat PMI Eyll 47,8
1 Eki Euro Bolgesi TUFE (yillik degisim) Eylal 2,0% 2,2%
1 Eki ABD ISM imalat PMI Eyldl 47,3 47,2
3 Eki Tarkiye TUFE (aylhk degisim) Eylal 2,5%
4 Eki ABD Tarim disi istihdam degisimi (bin kisi) Eylul 145 142
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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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