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Risk istahi yiiksek seyreden tahvil faizlerinin etkisiyle kirilgan seyrini siirdiiriiyor

Kiiresel riskli varliklara olan talep diin zayif bir tablo ¢izdi. ABD’de agik is pozisyonlari Agustos’ta Giinliik Degisimler

beklentilerin Uzerinde artt ve is glicli piyasalarindaki direnci ortaya koydu. Bu sonuglarla ABD
Merkez Bankasi’nin (Fed) yil sonundan 6nce ilave faiz artirimina gidebilecegine yonelik beklentilerin Dolar/TL BIST 100
glclenmesiyle kuresel tahvil faizlerindeki yikselis stirdii. ABD Hazine Bakani Janet Yellen ABD 246 A L 8514 A b
ekonomisinin gértiinimu konusunda iyimser oldugunu ve enflasyonu kontrol altina almak igin faiz Ry R10Y
oranlarinin daha uzun bir siire yiiksek kalabilecegini soyledi. Fed Ulyesi ve Atlanta Fed Baskani 2988 A 1lbp %46 ¥ -89bp

Raphael Bostic enflasyonu dustirebilmek igin faizlerin daha uzun siire ylksek seviyelerde kalmasi
DXY MSCI Diinya

gerektigini savunurken, 2024 yil sonuna dogru tek bir faiz indirimine gidilecegini éngdrdugini
1070 A 0.1% 2800 ¥ -1.4%

soyledi. Bu ortamda ABD 10 yillik tahvil faizi 12 baz puan artisla %4,80’e yukselirken, Almanya 10

yillik tahvil faizi 5 baz puan artarak %2,96 seviyesine geldi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse Altin (ons, $) ABD 10Y

senedi endeksi %1,3 gerilerken, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksi %1,4 disls kaydetti. Dolar LB ¥ 0% 480 A 12tp
. e . S . . o .

endeksi %0,1 yikselirken, gelismekte olan ekonomilerin para birimleri ortalamada %0,8 deger Brent varl ) Karbon (ton, €

kaybetti. Brent tipi ham petrolln varil fiyati %0,2 artarken, Avrupa igin referans dogal gaz fiyatinda 909 A 0.2% 797 W -14%

%7,0 dusus yasandi. Altinin ons fiyat1 %0,3 dusus gosterdi.

Yurtiginde finansal varliklara yonelik risk istahi diin dalgali bir seyir izledi. TCMB Baskani Hafize
Gaye Erkan TBMM Plan ve Biitge Komisyonu’nda yaptig§i sunumda biyimeden 6diin vermeden de
enflasyonun duslrilebilecegini belirtti. Ayrica, i¢ talebin segici kredilerle dengelenecegi ve
miktarsal sikilasma adimlari ile piyasadan likidite cekildigini séyledi. TUIK Eylil ayl enflasyon
verilerini yayimladi ve yillik enflasyonda artigin stirdGgi gorildi. TCMB Temmuz ayi finansal kesim
disindaki firmalarin déviz pozisyonu verilerini yayimladi. Haftanin ilk giinii Borsa istanbul gésterge
100 endeksi %0,3 yiikselirken gdsterge 30 endeksi %0,1 geriledi. Ulke risk primi ve kisa vadeli TL
cinsi tahvil faizleri yiikselse de TL cinsi uzun vadeli tahvil faizleri diistii. Ote yandan TL, dolar ve euro

esit agirlikli sepet kur karsisinda %0,1 deger kaybetti.

Déviz Kurlaninda Giinliik Hareket MSCI Endeksleri (Dolarbazl, giinliik degisim)

Dolar/Tiirk Lirast B o MSCl Tiirkiye [oen |

Dolar/Meksika Pesosu 23% MSCI GOU Avrupa -0.5%
Dolar/Brezilya Reali 2.1%

MSCI Avrupa -13%
Dolar/Giiney Afrika Randi 0.6% .
MSCI GOU -13%
Dolar Endeksi 0.1%
. MSCI Diinya -1.4%
Ingiliz Sterlini/Dolar -0.1% o
Euro/Dolar 01% MSCI Asya Pasifik -1.4%
Dolar/Japon Yeni -0.6% MSCl Kuzey Amerika -1.4%

JP Morgan GOU Endeksi -0.8% MSCI Latin Amerika -2.7%

Giiniin Onemli Veri ve Gelismeleri

Veri/ Gelisme Dénem Piy. Beklentisi Onceki

Euro Bolgesi Perakende Satislar (aylik degisim) Agustos -0,3% -0,2%

Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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Makroekonomik Haber ve Veri Akisi

Yeni giinde kiresel piyasalar kirilgan bir seyir bir seyir izliyor. Yiksek seyreden tahvil faizleri kiiresel riskli varliklara satig baskisi
yapmayi slrdiridyor. Yeni Zelanda Merkez Bankasi beklentilerle uyumlu sekilde politika faizini %5,50’de sabit tuttu. Bugln kiresel
tarafta gelismis Ulkelerin Eylll ayr hizmet ve bilesik PMI nihai verileri ile Euro Bolgesi Agustos ayi perakende satis rakamlari takip

edilecek. Yurtiginde TCMB Eylul ayi fiyat gelismeleri raporu ile reel déviz kuru verilerini yayimlayacak.

Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) Eyliil’de piyasa ortalama beklentilerine yakin gelirken, yillik enflasyonda yiikselis siirdii. TUFE Eylil'de
ayhk bazda %4,8 artarken, yillik enflasyon Agustos’taki %58,9’dan %61,5’e yilikseldi. Momentum goéstergeleri yukari yonla risklerin
surdiglne isaret etti. Aylik bazda enflasyona en yuksek 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 enflasyon
dinamiklerinde yukari yonli risklerin &nemini korudugunu teyit etti. Eyliil’de yurtici tretici fiyat endeksinde (Yi-UFE) artis yavas kald.
Yi-UFE aylik bazda %3,4 artarken, yillik enflasyon Agustos'taki %49,4'ten gegen yilin gorece yiiksek bazi kaynakl olarak %47,4’e
geriledi. Béylece TUFE ile UFE yillik enflasyonlari arasindaki makas, TUFE lehine, 9,5 yiizde puandan 14,1 yiizde puan ile rekor

seviyeye genisledi.

Finansal kesim disindaki firmalarin net doviz agigi Temmuz’da geriledi. TCMB’nin agikladigi rakamlara gére Temmuz ayinda aylik
bazda reel sektoriin yabanci para varliklari 3,1 milyar dolar artarken, doviz cinsi yiuktimlalikleri 0,4 milyar dolar disti. Net doviz
pozisyonu acigi ise 79,3 milyar dolar olarak gergeklesti ve Haziran ayina gore 3,6 milyar dolar azaldi. Temmuz 2023 déneminde kisa
vadeli doviz cinsi varliklar 149,0 milyar dolar iken, kisa vadeli yabanci para yiukamllikler 83,8 milyar dolar olarak gergeklesti. Boylece
kisa vadeli net doviz pozisyonu fazlasi Temmuz itibariyla 65,2 milyar dolar olurken, Haziran ayina gére 2,3 milyar dolar artis gosterdi.

Kisa vadeli yuktamlaliklerin toplam yikamlilikler icindeki payi ise %33,4 dlizeyinde oldu.

Sirket ve Sektor Haberleri

Cevre, Sehircilik ve iklim Degisikligi Bakani Mehmet Ozhaseki kentsel déniisiim icin 3 ayri genel miidiirligiin bulunacag bir
baskanhk kurulacagini agikladi. Bu genel midiirliiklerden biri sadece istanbul'u takip ederken digeri tiim Tirkiye'yi takip edecek,
ticlincii midiirliik ise kaynak olusturacak. Buna ek olarak Bakan Ozhaseki Tebligat Kanunu'nu kolaylastirmayi istediklerini ve e-Devlet

Gzerinden "ilan, muhtarliklara aski, evin Gizerine ilan, bildirim gibi uygulamalarla" kentsel dénlisim siirecinin kisaltilacagini agikladi.

Otomotiv Distribiitorleri ve Mobilite Dernegi (ODMD) Eyliil ayina
Tiirkiye Otomobil ve Hafif Ticari Arag Pazari Geligimi

ait verileri agikladi. Buna gore, gegtigimiz ay yurt icinde 96.793 ., 48%
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gectigimiz yilin ayni ayina gére %55,9 bluyimeye, son 5 yilin Eylil ayr

ortalamasina gore ise %76,1 artisa isaret ediyor. Veri, tim 400
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00 00O NN OO0 O 0 = e == NN MmN
. . . oA H A A NN N AN NN NN NN NN N NN
gerceklesen satislar 1 milyon 115 bin adetle rekor seviyeye ulasti. B2 cE= §2ES B2 ES L e BLEST QL E
CEEEg¥g=EgFeg=EEC g8 g¥ gz =g = o
Eylu' aymda yerll ara(;larm toplam pazardakl payi yllllk 919 VUZde I Toplam Pazar (son 12 ay, bin adet) e={crli Payl (son 12 ay, sag eksen)
puan aza||§|a %37,6'ya gerlledl Kaynak: ODD, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Enerji fiyatlarinin diismesi icin daha fazla yatirim gerekiyor. Petrol ihra¢ Eden Ulkeler Orgiitii (OPEC) Baskani Heysem Faysal el-Gays
yaptigi aciklamada, kiiresel enerji fiyatlarinin artisindan kaginilmak isteniyorsa petrol sektoriintin 2045 yilina kadar en az 12 trilyon
dolarlik yatinma ihtiya¢ duyacagini belirtti. Baskan el-Gays ayrica petrol sektorini yetersiz yatirimin tehlikeli oldugu konusunda
uyardi. Ayrica, ABD iklim Elgisi John Kerry Financial Times’a verdigi bir roportajda, enerji déniisiimiiniin yeni bir endiistriyel devrim
oldugunu belirtirken bu donusimde fosil yakit sektériiniin masada olmasinin ve 2050 yilina kadar net sifir emisyona ulasma

taahhutlerini benimsemesinin kritik oldugunu ifade etti.
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TCMB Faiz Koridoru Hazine Tahvillerinde Getiri Egrisi (%)
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Tiirkiye'nin 5 Yil Vadeli CDS Spreadi (baz puan) Dolar Endeksi ve 10 yillik ABD Hazine Tahvil Faizi
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Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar



Danismanlik Hizmetleri

Ekonomik Aragtirmalar

ekonomikarastirmalar@tskb.com.tr
Meclisi Mebusan Cad. No 81
Findikh istanbul 34427, Tiirkiye

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

2023 Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.nin yatirm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmistir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan éngérilen bir husus degildir. Belirtilen gorusler sadece bizim giincel
gorislerimizdir. 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 calisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler Gzerinde 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.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket icin yatirim bankaciligi da dahil olmak tizere
onemli tavsiyeler veya yatinm hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatinm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirrmcilarin menfaatlerine ters disebilir. Doviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirrmin degeri veya fiyati veya bu yatirnrmdan saglanan gelir Gizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans
her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayalidir. 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 yatinm karari yatirrmcinin tamamiyla kendi kisisel se¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirrm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirim yapilmasindan otiirt Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danismanligl kapsaminda degildir. Yatirim 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.



