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Risk igtahi tahvil faizlerindeki gerilemenin etkisiyle bir miktar toparlaniyor

Kiiresel riskli varliklara olan talep diin ayrisan bir tablo ¢izdi. Gelismis lilkelerin genelinde Eylul ay Giinliik Degisimler

nihai hizmet ve bilesik PMI verileri sinirli da olsa yukari yonli glncellendi. ABD’de Eylul ayr ADP
verileri 6zel sektor istihdaminin beklentilerin altinda arthigini ortaya koyarken, ISM hizmet endeksi Dolar/TL BiST 100

Eylil'de geriledi. Ayrica Ulkede fabrika siparisleri Agustos ayinda tahminlerin Uzerinde artis 7% A 0% 833V 21k
gosterdi. Ote yandan, Euro Bélgesi’nde perakende satislar beklentilerin 6tesinde gerilerken, iretici Ry R10Y
fiyatlari aylik bazda tahminlere paralel geldi. Gelismis ekonomi merkez bankasi yoneticilerinden 299 A 1lbp 2646 = 0bp

onemli bir mesaj gelmezken, ABD 10 yillik tahvil faizi 7 baz puan dislisle %4,74’e, Almanya 10 yillik
DXY MSCI Diinya

tahvil faizi 2 baz puan gerileyerek %2,94 seviyesine indi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse
1068 ¥ -0,2% 2811 A 0,4%

senedi endeksi %1,2 gerilese de MSCI diinya geneli hisse senedi endeksi %0,4 artis kaydetti. Dolar

endeksi %0,2 duserken, gelismekte olan ekonomilerin para birimleri ortalamada %0,3 deger Altin (ons, $) ABD 10Y
kazandi. Brent tipi ham petroliin varil fiyati kiiresel bliyiimeye ydnelik endiselerin artmasiyla %5,6 18V 0% 4 ¥ -Tbp

. . M . o . o -

gerilerken, Avrupa icin referans dogal gaz fiyatinda %3,9 artis yasandi. Altinin ons fiyatt %0,1 disus Brent varl ) Karbon (ton, €
gosterdi. 858 ¥ 56% 817 A 25%
Yurtiginde finansal varliklara yonelik risk istahi diin kirilgan bir seyir izledi. Ticaret Bakanligi Eylul

ayl oncu dis ticaret istatistiklerini yayimlarken, ithalattaki dislsle dis ticaret acgig1 gegen yilin ayni

ayina gore sert daraldi. TCMB Eylil ayina iliskin fiyat gelismeleri raporu ile reel efektif déviz kuru

verilerini yayimladi. Diin Borsa istanbul gosterge 100 ve 30 endeksleri sirasiyla %2,1 ve %2,3

geriledi. Ulke risk primi gerilerken, kisa vadeli TL cinsi tahvil faizleri yiikseldi. Ote yandan TL, dolar

ve euro esit agirhkl sepet kur karsisinda %0,3 deger kaybetti.

Yeni giinde kiiresel piyasalar tahvil faizlerindeki gerilemenin etkisiyle pozitif bir seyir izliyor.
Almanya’da Eylll ayi dis ticaret rakamlari beklentilerin altinda kalirken, ihracat ve ithalat aylik
bazda sirasiyla %1,2 ve %0,4 disils gosterdi. Buglin kiiresel tarafta ABD Agustos ayi dis ticaret

verileri takip edilecek. Yurtiginde ise makroekonomik veri akisi sakin.

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

Dolar/Tiirk Lirast - 0,1% MSCI Tiirkiye _

ingiliz Sterlini/Dolar 0,4% MSCI Kuzey Amerika 0,8%
Euro/Dolar 0,4%

MSCI Diinya 04%

JP Morgan GOU Endeksi 0,3%
MSCI Avrupa 0,0%
Dolar/Japon Yeni 0,1%
MSCI GOU Avrupa -0,7%
Dolar/Giiney Afrika Randi 0,0% P .
Dolar Endeksi 0,2% MSCI Latin Amerika -0,7%
Dolar/Brezilya Reali -0,2% MSCI Asya Pasifik -1,2%

Dolar/Meksika Pesosu -0,6% MSCI GOU -1,2%

Giiniin Onemli Veri ve Gelismeleri

Veri/ Gelisme Piy. Beklentisi Onceki
ABD Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Agustos -62,3 -65,0

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

ABD’de ozel sektor raporu Eyliil’de istthdam artisinin beklentilerin altinda kaldigini gosterirken, ISM aktivite endeksi hizmet
sektoriinde ilimhi yavaglamanin siirdiigiinii teyit etti. ADP 6zel sektor istihdam raporu Eylil’de 150 bin olan beklentilerden zayif 89
bin kisi artisa isaret etti. Agustos ayinda 54,5 olan ISM hizmet sektorii aktivite endeksi Eyliil’de 53,5 olan beklentilerin hafif (izerinde
kalarak 53,6 seviyesinde geldi. Markit hizmet sektérii satin alma ydneticileri endeksi (PMI) da ayni dénemde 50,5’ten 50,1’e indi. Ote

yandan, Agustos ayinda fabrika siparisleri %0,3’lik tahminlerin tzerinde %1,2 artis kaydetti.

Euro Bolgesi Eylul ay1 hizmet sektorii PMI verileri beklentilerin iizerinde kalirken, perakende satiglar Agustos’ta sert geriledi.
Agustos ayinda 47,9 olan ve Eylul’de 48,4 olarak hesaplanan hizmet sektorii PMI nihai verilere gore 48,7’ye revize edildi. Ayni
donemde 46,7 seviyesinden 47,1’e toparlandigi agiklanan bilesik PMI da 47,2’ye gilincellendi. Almanya ve Fransa’da hizmet sektori
sonuglari 6n hesaplamalardan giiglii gelirken, italya’da toparlanma sinirli kaldi. Bununla birlikte, bélge genelinde Agustos ayinda

perakende satiglar aylik bazda %0,5’lik beklentilerin 6tesinde %1,2 gerilerken, yillik bazda %2,1 azalig yasandi.

TCMB Eyliil ayi fiyat gelismeleri raporunu yayimladi. Raporda TL'de yasanan deger kaybi, licret artisi ve vergi diizenlemeleri kaynakli
gecikmeli etkilerin zayifladigi, aylik fiyat artislarinin hizmetler ile alkol-tiitin disinda kalan gruplarda yavasladigi belirtildi. Hizmet
grubunda hakim olan donemsel fiyat belirleme ve ge¢mis enflasyona endeksleme davranislari neticesinde gliclu fiyat artislarinin
genele yayilan bir sekilde devam ettigi vurgulandi. Eylil ayinda Universite Ucreti, okul servisi ve yurt lcreti gibi egitimle baglantil
kalemlerin yiiksek fiyat artislari ile 6ne ¢iktigl, kirada sliregelen yikselis egiliminin gliglendigi belirtildi. Gida grubunda genele yayilan
fiyat artislarinin devam etmekle birlikte, ayhk fiyat artisinin ekmek ve tahillar ile sebze fiyatlari 6nciiligiinde son iki aya kiyasla

yavaslama kaydettiginin alti gizildi.

Ticaret Bakanhg Eyliil ayi 6ncii dis ticaret verilerini yayimladi. Oncii verilere gére ihracat Eyliil’de bir dnceki yilin ayni ayina gére
%0,3 artisla 22,7 milyar dolara yiikseldi. ithalat ise %14,1 disisle 27,7 milyar dolar seviyesine geriledi. Boylece Eyliil ayr dis ticaret
acigl gecen yilki 9,6 milyar dolar seviyesinden 5,0 milyar dolara geriledi. Bu sonuglarla Ocak-Eyliil 2023 déneminde ihracat %0,3
distsle 187,5 milyar dolara gerilerken, ithalat %1,3 artisla 274,8 milyar dolar seviyesinde gergeklesti. 2022 Ocak-Eylil doneminde

83,1 milyar dolar olan dis ticaret agig1 2023’(in ayni doneminde 87,3 milyar dolar oldu.

Eylii’de TL reel olarak deger kazandi. TCMB verilerine gore Eylll’de reel efektif doviz kuru endeksi aylik bazda %5,9 yikselerek 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.

Avrupa Birligi Kopernik iklim Degisikligi Dairesi gegtigimiz Eyliil ayinin
tarihteki en sicak Eylil oldugunu agikladi. Buna gore Eyliil 2023'te sicaklik-
lar sanayilesme 6ncesi 1850-1900 doneminden 1,75°C, dnceki rekordan ise

0,5°C yukarida gergeklesti.

IMF iilkelerin net sifir hedeflerine ulagsmak icin harcama temelli politika-
lara yonelmesinin kayda deger bir borg yiikii yaratacagina dikkat gekiyor.

IMF Mali izleme raporunun analitik bélimiinde iklim krizinin maliye politi-

kalarinda yarattig etkilere deginirken, Ulkelerin harcama odakl politikalari-
nin borcun GSYH’ye oranini 45 ila 50 ylzde puan artirabilecegine isaret
ediyor. Net sifir yolunda gerekli adimlarin atilmamasi durumunda ise iklim degisikliginin yaratacagi maliyetlerle karsilasilacagini hatir-
latan IMF, karbon vergileri ile bltge gelirlerinin desteklenmesini 6neriyor. Harcama ve gelir politikalarinin esanli uygulandigi gésterge
niteliginde bir senaryo galisan IMF, bu durumda kamu borcunun GSYH’ye oraninin 2050 yilina kadar 10-15 ylzde puan artis ile sinirla-
nabilecegine, bunun da yillik ortalama 0,4 yilizde puan birincil biitge agigl anlamina gelecegine dikkat ¢ekiyor. Calismada alti gizilen bir

baska nokta da, bu politika setinin uygulanmasinda gecikilen her yilin 0,8 ila 2 ylizde puan kamu borcunda artig yaratabilecek olmasi.
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Sirket ve Sektor Haberleri

Otokar, Birlesik Arap Emirlikleri’nde bir ihaleye teklif verdi. Roads & Transport Authority'nin (RTA) a¢tigi ihale 400 adet 12 metre

dizel tip otobis alimi ve ilgili araglarin 10 yillik bakim ve servisini iceriyor.

Floransa Belediye Meclisi Airbnb gibi platformlar araciligiyla kisa siireli yeni ev kiralamalarini yasakladi. Buna ek olarak, evlerini kisa
sureli kiralamadan ¢ikarip uzun sireli kiraya veren ev sahiplerine Ug yil boyunca konut vergilerinde indirim yapilmasi 6ngoriltyor.
Floransa Belediye Baskani Dario Nardella yaptigi agiklamada 2016'dan bu yana Airbnb tzerinden kiraya verilen apartman sayisinin
6,000'den 14,378'e c¢iktigina, ayni donemde ortalama kiralarin ise %42 yikseldigine dikkat ¢ekti. Tirkiye'de ise basina yansiyan

habere gore gunbirlik kiralik evler ile ilgili yasa tasarisinin 6niimuzdeki haftalarda Meclis'e sunulmasi bekleniyor.
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TCMB Faiz Koridoru
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Tiirkiye'nin 5 Yil Vadeli CDS Spreadi (baz puan)
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Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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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.



