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Finansal piyasalarda risk istahi karigik bir seyir izliyor

Kiiresel riskli varliklara olan talep haftanin son giiniinde bir miktar toparlandi. ABD’de Eyliil ayi Giinliik Degisimler

tarim disi istihdam verileri agiklanirken, veriler karisik sinyaller verdi. Ulkede Cuma giinii otomotiv
sektorli galisanlari sendikasi ile varilan anlasma risk istahini destekledi. Avrupa Merkez Bankasi Dolar/TL BiST 100
(ECB) Baskani Christine Lagarde ECB'nin faiz oranlarini yeterince uzun bir siire yiiksek seviyelerde s A 0Lk 8465 ¥ 0%

tutmasi halinde enflasyonun %2’lik hedefe ulasacagina inandigini sdyledi. ABD Merkez Bankasi

TR2Y TR 10Y
(Fed) yetkilisi Michelle Bowman, enflasyonu Fed’in %2'lik hedefine hizli bir sekilde déndiirmek igin 247 ¥ 26bp 2664 A 2bp
faiz oranlarinin muhtemelen daha da artirilmasi gerekecegi yoniinde agiklamalarda bulundu. Bu
DXY MSCI Dii
ortamda ABD 10 yillik tahvil faizi 7 baz puan yikselisle %4,78’e, Almanya 10 yillik tahvil faizi de 1 i
1060 ¥ -0,3% 2845 A 1,0%
baz puan artisla %2,89 seviyesine ¢ikti. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi %0,8
yukselirken, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksi %1,0 artis kaydetti. Dolar endeksi %0,3 Altin (ons, $) ABD 10Y
182 A 07% 478 A Tbp

diserken, gelismekte olan ekonomilerin para birimleri ortalamada %0,1 deger kazandi. Brent tipi
ham petrollin varil fiyatt %0,6 ylkselirken, Avrupa icin referans dogal gaz fiyatinda %2,8 artis Brent varl )
yasandi. Altinin ons fiyatt %0,7 artis gosterdi. 846 A& 06%
Yurtiginde finansal varliklara yonelik risk istahi Cuma giinii kangik bir seyir izledi. Hazine ve
Maliye Bakanligi (HMB) Eylul ayr Hazine nakit denge tablosunu yayimladi. Hazine ve Maliye Bakani
Mehmet Simsek piyasa kosullari elverdik¢e uluslararasi rezerv biriktirmeye devam edeceklerini
soylerken, ayrica ilave dis kaynak saglamaya yonelik gcalismalarini hiz kesmeden siirdirdiklerini
belirtti. Haftanin son giiniinde Borsa Istanbul gésterge 100 ve 30 endeksleri giinii sirasiyla %0,3 ve
%0,4 disisle kapath. Ulke risk primi ve kisa vadeli TL cinsi tahvil faizleri geriledi. Ote yandan TL,
dolar ve euro esit agirlikli sepet kur karsisinda %0,1 deger kaybetti. Uluslararasi Para Fonu (IMF)

yetkilileri Tirkiye'ye gerceklestirdigi ziyaretin ardindan bir basin duyurusu yayimladi.

Yeni giinde kiiresel piyasalar yiikselen jeopolitik risklerin etkisiyle karisik bir seyir izliyor.
Almanya’da Agustos ayl sanayi Uretimi rakamlari beklentilerin altinda kaldi. Aylik bazda sanayi
Gretimi %0,2 daralirken, Temmuz ayi rakami da -%0,8’den -%0,6'ya revize edildi. Bugiin kiresel
tarafta Ortadogu’da yasanan jeopolitik gelismeler yakindan takip edilecek. Yurtiginde ise

makroekonomik veri akisi sakin.

Déviz Kurlaninda Giinliik Hareket MSCI Endeksleri (Dolarbazl, giinliik degisim)
Dolar/Tiirk Liras1 B o msatidye |
Dolar/Japon Yeni 0,6% MSCI Kuzey Amerika 1,2%
Ingiliz Sterlini/Dolar 0,4% MSCI Diinya 1,0%
Euro/Dolar 0,4%
MSCI Avrupa 0,9%
JP Morgan GOU Endeksi 0,1%
MSCI Asya Pasifik
Dolar Endeksi -0,3% syarestt 0%
Dolar/Brezilya Reali -0,4% MSCl GOU 0,8%
Dolar/Meksika Pesosu -0,5% MSCl Latin Amerika 0,6%
Dolar/Giiney Afrika Randi -1,1% MSCI GOU Avrupa 0,3%

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

ABD'de Eylul ay tarim disi istihdam rakamlari beklentilerin epey lizerinde gelse de iicret artiglari tahminlerin altinda kaldi. Aylik
bazda tarim disi istihdam 336 bin artisla 170 bin kisi olan piyasa ortalama tahminlerinin Gizerinde gergeklesti. Buna ek olarak, Agustos
ayi istihdam artis rakami 40 bin kisi yukari yonde revize edildi. Eylll ayinda issizlik orani ise %3,7’ye gerileyecegi tahminlerinin aksine
%3,8'de yatay seyretti. Eylil'de ortalama saatlik kazanglar aylk bazda beklentilerin hafif gerisinde %0,2 artis gosterdi. Saatlik

kazanglarin yillik artis hizi da sabit kalacagi beklentilerinin aksine %4,3’ten %4,2’ye geriledi.

IMF yetkilileri Tiirkiye'ye gergeklestirdigi ziyaretin ardindan bir basin duyurusu yayimladi. Duyuruda politika faizinin yiikseltilmesi,
vergilerin artirllmasi ve bazi finansal sektér dnlemlerinin serbestlestirilmesi yoniindeki son adimlarin, riskleri azalttigini ve yatirimci
guvenini artirdigini belirterek, Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin (TCMB) rezerv pozisyonunun da iyilestirildigi ifade edildi.
Turkiye’ye yonelik tahminlerin de yer aldigi duyuruda IMF Tirkiye bliyimesinin 2023’teki %4,0’dan 2024’te %3,2’ye yavaslamasini
tahmin ediyor. Turkiye cari agik/GSYH beklentisi 2024 icin yaklasik %3,1 seviyesinde olustu. 2024 yil sonu itibariyla enflasyonun

%46,0’a gerilemesini bekleyen IMF bu yilin ise %69,1 enflasyonla tamamlanmasini 6ngériyor.

Hazine Eylil ayi nakit gerceklesmelerini yayimladi. Eylil ayinda gelirler yillik bazda %124,6 artarken, giderlerde artis %87,5’te kaldi.
Giderler igerisinde ise faiz disi giderler %92,1 artarken faiz giderlerinde %49,3’lik artis meydana geldi. Bu sonuglarla 2022 Eylil’de
79,5 milyar TL olan toplam nakit bazli agik bu yil Eylil’de 69,1 milyar TL seviyesine geriledi. Ayni dénemde faiz disi agik 48,4 milyar
TL'den 22,5 milyar TL'ye daraldi.

Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkihma Konferansi (UNCTAD) ekonomi
politikalarinda bir yon degisikligi cagrisinda bulundu. UNCTAD Ticaret ve
Kalkinma Raporu’nda bu yil kiiresel ekonominin bir donim noktasi oldugu,
gelir esitsizlikleri, piyasa yogunlagsmasi ve borg yiiklerindeki artisin gelecege
golge dustrdugu ifade ediliyor. Yiikselen faizlerin, zayiflayan para birimleri-
nin ve ihracattaki azalmanin, llkelerin iklim degisikligiyle miicadele etmesi
icin ihtiyag duydugu mali alani daralthg hatirlatiliyor. Rapor kiresel ekono-

minin daha dogru bir yonde hareket etmesi igin para, maliye ve arz yonlu

politikalarin dengeli bir sekilde uygulanmasi gerektigini, boylece finansal
istikrarin, Uretken yatinnm artisinin ve daha iyi is olanaklarinin saglanabile-

ceginin altini giziyor.

Birlesmis Milletler'in savunmasiz iilkelerin iklim degisikligiyle basa ¢ikmalarina yardim eden Yesil iklim Fonu 10 milyar dolarhk
hedefin gerisinde kaldi. Yesil iklim Fonu tzerinden kirilgan tlkelerin iklim degisikligi ile miicadelesine sunulacak katki icin 9,3 milyar
dolar kaynak toplandi. Rakamin 10 milyar dolarlik hedefin altinda kalmasinin, ABD ve Cin gibi tilkelerden beklenen katkinin gelmeme-
sinden kaynaklandigi ifade ediliyor. AlImanya’da gergeklestirilen bir iklim finansmani konferansinda bu miktarin, gelismekte olan ulke-
lerin 2030 yilina kadar iklim degisikligine uyum saglamak igin her yil ihtiya¢ duyacagi 200-250 milyar dolarin yalnizca bir kismini temsil
ettigi belirtilirken iklim finansmani konusunun, Aralik ayinda Dubai'de gergeklesecek olan COP28 iklim zirvesinde en 6nemli konular-

dan biri olacagi distnliyor.

Avrupa Parlamentosu yesil tahvillere standartlar getiren diizenlemeyi oy ¢okluguyla onayladi. Diinyada bir ilk olma 6zelligi tasiyan
dizenleme, hangi ekonomik aktivitelerin gevresel olarak surdurtlebilir oldugunu tanimlayan Avrupa Birligi (AB) taksonomisiyle uyum
gosteriyor. S6z konusu standartlara uymak isteyen ihraggilar, s6z konusu finansman ile yapilacak yatirimin sirketin diisiik karbonlu
ekonomiye gegis planlarini nasil destekledigine dair ayrintili bilgileri bildirme yukimlultgu tasiyacak. Bu dizenleme ile s6z konusu

finansal araglarin AB’nin iklim-n6tr olma hedefine ulasmasina yardimci olmasi ongoriliyor.
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Sirket ve Sektor Haberleri

Tiirk muteahhitlik sektoriiniin yilin ilk dokuz ayinda yurtdigsindan iistlendigi projelerin bedeli 12,9 milyar dolar seviyesine ulast. Bu
donemde ortalama proje bedeli ise 69,7 milyon dolar olarak gergeklesti. Ticaret Bakanligi'nca yayimlanan Genel Mitehhitlik Notu'na
gore yurtdisindan Gstlenilen proje bedeli 2021'de 30,8 milyar dolar iken 2022'de bu bedel %38'lik bir dists ile 19,1 milyar dolara
geriledi. Ayni dénemde ortalama proje bedeli 69,1 milyon dolardan 38,7 milyon dolara dusti. Bu projelerin dagiliminda %20,2'lik bir

pay ile Rusya'nin birinci sirada yer aldigi listede onu %10,5 ile Tirkmenistan'in ve %6,9 ile Irak'in takip ettigi goriluyor.

Kiiresel elektrik sektorii emisyonlari 2023 yilinin ilk yarisinda sinirli yiikseldi. Ember tarafindan yayimlanan “Kiresel Elektrik Sektori
Yil Ortasi Analizleri 2023” raporuna gore, rizgar ve gilines enerjisinin elektrik arzinda paylarini artirmasina ragmen kiresel elektrik
sektorli kaynakli emisyonlar 2023 yilinin ilk yarisinda bir 6nceki yilin ayni donemine gore sadece %0,2 artis gosterdi. Emisyonlardaki
bu sinirl artisin sebebi olarak iklim degisikliginden etkilenen hidroelektrik santrallerden dretilen elektrik miktarindaki azalma olarak
gorullyor. Rapora gore, elektrik sektori emisyonlarinda Avrupa Birligi Ulkelerinde %17 ve Japonya’da %12’lik azalma kaydedilirken,
Cin’de emisyonlarda %7,9’luk artis gozleniyor. Riizgar ve glnes enerjisi kaynaklarinin elektrik Gretimindeki toplam payinin %14,3’e
ulastigi 2023 yilinin ilk yarisinda, hidroelektrik santrallerden Uretilen elektrigin toplam arzdaki payinin bir 6nceki yilin ayni ayina gére

%8,5 azaldigi goriiluyor.
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TCMB Faiz Koridoru Hazine Tahvillerinde Getiri Egrisi (%)
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Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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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.



