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Finansal piyasalarda risk istahi kirilgan seyrini stirdiiriiyor

Kiiresel riskli varliklara olan talep diin zayif bir tablo ¢gizdi. ABD’de ISM hizmet sekt6rl satin alma Giinliik Degisimler

yoneticilileri endeksi (PMI) Agustos’ta beklentilerin Gzerinde artarken, Temmuz ayi dis ticaret agigi
tahminlerden dusik gerceklesti. ABD Merkez Bankasi’'nin (Fed) Bej Kitap’i Temmuz ve Agustos Dolar/TL BiST 100
aylarinda ekonomik buyimenin ihmli oldugunu ve (ilke genelinde istihdam artisinin yavasladigini %7 A 0Lk 8182 ¥ 0%

bildirdi. Euro Bolgesi’'nde perakende satislar Temmuz’da aylik bazda gerilerken, Almanya'da fabrika
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siparisleri Temmuz'da beklentilerin 6tesinde diisus gosterdi. Fed Uyesi ve Boston Fed Baskani Susan 0293 ¥ -6bp 1930 = 0bp
Collins para politikasinda ilave sikilastirma gerekebilecegini sdylerken, Avrupa Merkez Bankasi (ECB)

DXY MSCI Dii
yetkililiklerinden de sahin agiklamalar geldi. ECB Uyesi ve Hollanda Merkez Bankasi Bagkani Klaas e

1049 A 0,1% 295% ¥ -0,6%
Knot piyasalarin Eyliil'de faiz artis ihtimalini hafife aliyor olabilecegini belirtirken, Slovakya Merkez
Bankasi Bagkani Peter Kazimir de enflasyonun %2'lik hedefe dénmesi igin faizlerin bir kez daha Altin (ons, $) ABD 10Y
artmasi gerektigi gorisini savundu. Kanada Merkez Bankasi politika faizini beklentiler dahilinde 196 ¥ 0%% A 2bp
o . . I o P
%5,0’te sabit tuttu. Bu ortamda diin ABD 10 yillik tahvil faizi 2 baz puan artisla %4,29’a yukselirken, Brent varl ) Karbon (ton, €
Almanya 10 yillik tahvil faizi 5 baz puan yikselisle %2,66 seviyesine geldi. MSCI gelismekte olan 906 A 0% 837 ¥ 0%

ekonomiler hisse senedi endeksi %0,4 gerilerken, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksi %0,6
dusus gosterdi. Dolar endeksi %0,1 yikselirken, gelismekte olan ekonomilerin para birimleri
ortalamada %0,3 deger kaybetti. Brent tipi ham petrolln varil fiyatt %0,6 yikselirken, Avrupa igin

referans dogal gaz fiyatinda %7,6 diists yasandi. Altinin ons fiyati %0,5 geriledi.

Yurtiginde finansal varliklara yoénelik risk istahi diin dalgali bir seyir izledi. Din 2024-2026
donemini kapsayan Orta Vadeli Program (OVP) agiklanirken, OVP’nin tanitim toplantisinda
Cumhurbaskani Recep Tayyip Erdogan da bir konugma yapti. Gliin boyunca inisli ¢ikish bir grafik
izleyen Borsa Istanbul gésterge 100 ve 30 endeksleri giinii sirasiyla %0,7 ve %0,5 disiisle kapatt.
Ulke risk primi yiikselirken, kisa vadeli TL cinsi tahvil faizleri hafif geriledi. Ote yandan TL, dolar ve

euro esit agirlikh sepet kur karsisinda %0,2 deger kaybetti.

Déviz Kurlannda Giinliik H:

MSCI Endeksleri (Dolar bazl, giinliik degisim)

Dolar/Tiirk Liras . 0,1% MSCl Tiirkiye _

Dolar/Meksika Pesosu 0,8% MSCI Asya Pasifik -0,4%
Dolar/Brezilya Reali 0,2% MSCl 6Ol 0,4%
Dolar Endeksi 0,1%
MSCI Avrupa -0,6%
Euro/Dolar 0,0%
. MSCI Diinya -0,6%
Dolar/Japon Yeni 0,0%
Dolar/Giiney Afrika Randi 0,0% MSCI Kuzey Amerka 7
JP Morgan GOU Endeksi 03% MSCI GOU Avrupa 0,7%
ingiliz Sterlini/Dolar -0,5% MSCI Latin Amerika -1,0%

Giiniin Onemli Veri ve Gelismeleri

Veri/ Gelisme Donem Piy. Beklentisi Onceki
Tiirkiye Hazine Nakit Dengesi (milyar TL) Agustos 19.3
Euro Bolgesi GSYH Biiyiimesi (ceyreklik degisim) 2023-lI 0,3% 0,3%

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

Yeni giinde kiiresel piyasalar diinden kalan egilimlerle kirilgan bir seyir izliyor. Cin’de Agustos ayi dis ticaret rakamlari agiklanirken,
ithalat ve ihracat tahminlerin altinda diists gosterdi. Cin Merkez Bankasi (PBoC) yerel para birimi yuani desteklemeyi strdirdi ve
buglin de beklentilerden disiik bir referans kur agikladi. Buglin kiiresel tarafta Euro Bolgesi ikinci geyrek revize bliyiime rakamlari

aciklanacak. Yurtiginde ise Hazine ve Maliye Bakanligi (HMB) Agustos ayi Hazine nakit denge tablosunu yayimlayacak.

ABD’de ISM hizmet PMI Agustos’ta beklentilerden giiglii geldi. ISM hizmet PMI Agustos’ta 52,5’e gerileyecegi beklentilerinin aksine,
Temmuz ayindaki 52,7’den 54,5’e yiikseldi. Bdylece hizmet aktivitesindeki genisleme hizlanmis oldu. Ulkede ayrica Temmuz ayi dis

ticaret rakamlari agiklandi. Disg ticaret agigi Temmuz’da 63,7 milyar dolardan 65,0 milyar dolara genisledi.

Euro Bolgesi ve Almanya’da Temmuz ayi ekonomik aktivite verileri zayif sinyaller verdi. Euro Bolgesi'nde perakende satislar
Temmuz’'da aylk bazda %0,2 gerilerken, Haziran ayi rakamlari yukari yonli revize edildi. Almanya’da fabrika siparisleri Temmuz
ayinda aylik bazda %4,0 gerileyecegi tahminlerinin 6tesinde %11,7 disis gosterdi. Ulkede sanayi iiretimi de Temmuz’da aylik bazda

%0,8 daraldi ve %0,5 diisus beklentilerinin altinda kaldi.

Cin’de Agustos ayinda ihracat ve ithalat tahminlerden yavas geriledi. Cin’de ihracat Agustos ayinda yillik bazda %9,2 gerileyecegi

tahminlerinin tizerinde %8,8 diisiis gosterdi. ithalat da Agustos’ta yillik bazda %7,3 daralirken, beklentiler %9,0 diisecegi yoniindeydi.

Cumhurbagkani Recep Tayyip Erdogan’in katihmiyla 2024-2026 dénemini kapsayan Orta Vadeli Program (OVP) agiklandi. OVP’nin
taniim sunumunda Cumhurbaskani Yardimcisi Cevdet Yilmaz 4 temel amaca dikkat ¢ekti. S6z konusu amaglari afet yaralarinin
sarilmasi ve afet risklerinin azaltilmasi; makroekonomik ve finansal istikrarin saglanmasi ve enflasyonun tek haneye distriilmesi;
yatirim, istihdam, Gretim ve ihracat perspektifinde biylime ve istihdamin devam ettirilmesi; sosyal adalet ve refahin gii¢lendirilmesi
olarak siraladi. S6z konusu amaglara ulasilirken, mali disiplin, para politikasi ve yapisal reformlari kullanilacak temel politika araglari

olarak ifade etti. Bununla birlikte, blyiime ve ticaret; beseri sermaye ve istihdam; fiyat istikrari ve finansal istikrar; kamu maliyesi, afet

yonetimi, yesil ve dijital doénisim, is ve

yatiim ortami éncelikli yapisal reform alani 2024-2026 ve 2023-2025 OVP Makroekonomik Tahminlerinin Karsilastirmasi

olarak duyuruldu. OVP’de hikimet 2023 2022 2023 2024 2025 2026
yiinda gayri safi yurtici hasila (GSYH) GSYH Bliytme (%) 5.5 Eski 5.0 5.5 5.5
biyimesinin  %4,4 olacagini  6ngoriirken, Yeni 4.4 4.0 4.5 5.0
2024, 2025 ve 2026 yillari icin sirasiyla %4,0, |GSYH (Milyar Dolar) 906 Eski 867 952 1065
%4,5 ve %5,0 olarak siralandi. 2023 yili sonu Yeni 1,067 1,119 1,205 1,318
" . . Kisi Bagina GSYH
enflasyon tahmini %65,0 ile TCMB’nin son .
H Wl e ! (Dolar) 10,659 | Eski 10,071 10,931 12,091
Enflasyon Raporu projeksiyonunun  Ust i
Yeni 12,415 12,875 13,717 14,855
bandinin da Uzerine cikarildi. 2024 ve 2025
Enflasyon (%) 64.3 Eski 24.9 13.8 9.9
icin beklentiler ise TCMB o0ngoriileriyle
Yeni 65.0 33.0 15.2 8.5
uyumlu %33,0 ve %15,2 olarak teyit edilirken, |
o Issizlik Orani (%) 10.4 Eski 10.4 9.9 9.6
2026 yil tahmini %8,5 olarak agiklandi. 2023
. . Yeni 10.1 10.3 9.9 9.3
yillinda biitge agiginin GSYH’ye oraninin %6,4
olacagi hesaplanirken, 2024 vyilinda bu |Cariislemler Dengesi 3 Eski 2.5 1.4 0.9
1 0, H - - - -
seviyede kalabilecegi ifade edildi. 2025 ve (GSY: ya Oran, %) Yeni 4.0 3.1 2.6 2.3
Merkezi Yonetim .
2026 yillarinda sirasiyla %3,4 ve %2,9 olacagl |Bijtce Acig (GSYH'ya 0.9 Eski 3.5 25 -15
tahmin  edildi. Yapilan aciklamalardan, |Oran, %) Yeni -6.4 -6.4 -3.4 -2.9
ic bu & i 31.7 Eski 35.2 33.6 32.1
deprem hari¢ bltge agiginin ise 2023 yilinda AB Tanimli Borg Sto- Ski
%3,4, 2024 yilinda %3,8, 2025 ve 2026 |ku (GSYH'ya Oran, %) Yeni 33.3 35.2 34.6 33.2

yillarinda %2,3 olarak ongorildiugu  |Kaynak: T.C. Cumhurbagkanhgi SBB, Resmi Gazete, TSKB Ekonomik Arastirmalar

anlasihyor.
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Sirket ve Sektor Haberleri

Sasa Polyester, Adana merkez sahasina yapilacak Enerjisi Santrali (GES) yatirimi icin tesvik belgesi aldi. Toplam 336,1 milyon TL

bedelli yatirim, KDV istisnasi, kurumlar vergisi indirimi ve sigorta primi isveren hissesi desteginden faydalanacak.

2023 yazi en sicak yaz olarak tarihe gegti. Avrupa Birligi Kopernik iklim
Degisikligi Dairesi (C3S) verilerine gore Kuzey Amerika, Avrupa ve Asya’yi
etkileyen asiri sicakliklarin etkisiyle Haziran, Temmuz ve Agustos sicakliklari
1991-2020 ortalamasinin 0,66°C lizerine ¢ikti. Agustos ayi ise 1850-1900
ortalamasinin 1,5°C tizerinde gikarak gegtigimiz Temmuz ayindan sonra en
sicak ay oldu. Agustos ayinda deniz sicakliginda rekor sicaklk 6lgulirken,
Kuzey Atlantik’te sicakliklar 25,19°C’ye ulasti ve Antarktik buzullari tarihi

ortalamanin %12 altina disti. Uzmanlar 2023’Un tarihin en sicak yili olma P

yolunda ilerledigini vurguladi.
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TCMB Faiz Koridoru
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Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Hazine Tahvillerinde Getiri Egrisi (%)
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Danigsmanlik 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 ¢alisanlari, 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. Tirkiye 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 seg¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirm 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.



