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Kiiresel risk istahi pozitif seyrini stirdtriyor

Finansal piyasalarda riskli varliklara olan talep diin genelde pozitif bir seyir izledi. ABD Merkez Giinliik Degisimler

Bankasi (Fed) son toplanti tutanaklarini yayimladi. Tutanaklarda Fed tyeleri politika faizinin bir stire
daha yuksek seviyelerde kalmasi konusunda hemfikir iken, enflasyonu diislirmek ile gereginden Dolar/TL BiST 100
fazla sikilastirmaya gitmek arasindaki dengeye dikkat gektiler. ABD Hazine Bakani Janet Yellen, ABD 270 = 0% 8BV 13
ekonomisi i¢in temel senaryonun yumusak inis oldugunu belirtti. Avrupa Merkez Bankasi’nin (ECB) Ry R10Y
yayimladigi tiiketici beklentileri anketine gore, tiketicilerin gelecek 12 ay icin enflasyon beklentisi % %92 ¥ -60bp 7,05 A 5bp

3,4'ten %3,5'e ¢ikti. ABD'de iretici fiyat endeksi (UFE), kiiresel eneriji fiyatlarinin etkisiyle, Eylil'de
DXY MSCI Diinya

ayhk bazda %0,5 ve yillik bazda %2,2 artigla beklentilerin lizerinde gerceklesti. Fed liyesi ve Boston
1058 = 0,0% 2900 A 0,4%

Fed Baskani Susan Collins faiz oranlarinin tepe noktasina yakin oldugunun altini ¢izdi ve Fed’in artik

veriye dayali ve daha sabirli bir yol izledigini soyledi. Bir diger Fed Uyesi ve Atlanta Fed Bagkani Altin (ons, $) ABD 10Y
Raphael Bostic enflasyondaki gerileme duraksamadigl siirece ilave faiz artislarinin gerekli 1874 A 07% 40 ¥ by
olmadigina inandigini soéyledi. Bu ortamda ABD 10 yillik tahvil faizi 6 baz puan disisle %4,60’a Brent varl ) Karbon (ton, €
gerilerken, Almanya 10 yillik tahvil faizi de 7 baz puan inisle %2,72 seviyesine geldi. MSCI 58 ¥ % 8l ¥ -08%
gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi %1,3 yiikselirken, MSCI diinya geneli hisse senedi

endeksi %0,4 artis kaydetti. Dolar endeksi yataya yakin seyrederken, gelismekte olan ekonomilerin

para birimleri ortalamada %0,2 deger kaybetti. Brent tipi ham petroliin varil fiyati %2,1 gerilerken,

Avrupa icin referans dogal gaz fiyatinda %5,1 diisiis yasandi. Altinin ons fiyati ise %0,7 ylkseldi.

Yurtiginde finansal varliklara yonelik risk istahi diin ayrigan bir tablo ¢izdi. TCMB Agustos ayi
ddemeler dengesi verilerini yayimlarken, cari agikta daralma goriildii. TUIK de diin Agustos ayi
perakende satis ve ciro endekslerini agiklarken, ekonomik aktivitedeki yavaglama dikkat ¢ekti. Din
Borsa istanbul gdsterge 100 ve 30 endeksleri giinii sirasiyla %1,3 ve %1,1 disisle kapatt. Ulke risk
primi ve kisa vadeli TL cinsi tahvil faizleri geriledi. Ayrica TL, dolar ve euro esit agirlikli sepet kur

karsisinda %0,1 deger kazandi.

Déviz Kurlaninda Giinliik Hareket MSCI Endeksleri (Dolar bazh, giinliik degisim)

Dolar/Tiirk Lirast 0,0% I MSCI Tiirkiye _

Dolar/Japon Yeni 0,3% MSCI GOU 13%

ingiliz Sterlini/Dolar 02% MSCI Asya Pasifik 13%

Euro/Dolar 0,1%
MSCI Latin Amerika 0,9%
Dolar Endeksi 0,0%

MSCI GOU Avrupa 0,6%
Dolar/Brezilya Reali 0,19 P X

JP Morgan GOU Endeksi 0,2% MSCl Kuzey Amerika 0,4%
Dolar/Meksika Pesosu -0,6% MSCI Avrupa 0,4%

Dolar/Giiney Afrika Randi -1,0% MSCI Diinya 0,4%

Giiniin Onemli Veri ve Gelismeleri

Veri/ Gelisme Donem Piy. Beklentisi Onceki
ABD TUFE (aylik degisim) Eylil 9%0,3 90,6

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

Yeni giinde kiiresel piyasalar Cin’den gelen pozitif haber akisi ile yiikselis egiliminde. ingiltere’de sanayi lretimi Agustos’ta %0,2
daralacagi beklentilerinin 6tesinde %0,7 duslis gosterirken, Temmuz ayi verileri de asagi yonlu revize edildi. Buglin kiiresel tarafta
glnin en onemli verisi ABD Eylil ayi enflasyon rakamlari olacak. Ayrica ECB son toplant tutanaklarini yayimlayacak. Yurtiginde ise

makroekonomik veri akisi sakin.

Agustos ayinda cari islemler agigi daraldi. 2022 Agustos’ta 2,8 milyar dolar olan toplam cari agik 2023’Gn ayni ayinda 0,6 milyar
dolara geriledi. Altin harig cari denge 0,5 milyar dolar agiktan 2,4 milyar dolar fazla verir konuma iyilesirken, enerji harig cari fazla 4,4
milyar dolardan 3,1 milyar dolara indi. Bu sonugla 2022 Agustos’ta 6,6 milyar dolar fazla veren altin ve enerji harig ¢ekirdek cari denge
2023 Agustos’ta 6,1 milyar dolar oldu. Temmuz ayinda 59,1 milyar dolar olan 12 aylik toplam cari agik Agustos’ta 57,0 milyar dolara
daralirken, cekirdek cari fazla 37,9 milyar dolardan 37,5 milyar dolara indi. Dis ticaret agigindaki daralma cari dengedeki
toparlanmada etkili olurken, Turizmde toparlanma yavaslayarak da olsa siirerken, tasimacilik tarafindaki daralma devam etti. Bununla
birlikte, birincil ve ikincil gelir hesaplarindaki sonuglar cari dengedeki iyilesmeyi sinirladi. Bu sonugla Ocak-Agustos déneminde toplam
cari agtk 2022’nin ayni dénemine goére 8,1 milyar dolar genisleyerek 43,1 milyar dolara ¢ikt. Cekirdek cari fazla ise 9,2 milyar dolar
azalarak 14,2 milyar dolara indi. Agustos’ta finansman tarafinda sermaye girislerindeki toparlanma ile rezervlerde artis kaydedilirken,

net hata-noksan kalemi pozitif deger aldi.

Perakende satislar Agustos ayinda daraldi. Agustos ayinda Reel Cirolarda Mevsimsellikten Arindirilmis Aylik Degisimler
ayhk bazda reel perakende satislar %4,7 oraninda azalirken, Locx mSanayi Winsaat mTicaret m Hizmet
yillk bazda artis hizi %17,2’ye geriledi. Gidada aylk bazda %0,1 10.0%

artis gozlenirken, akaryakitta degisim -%9,0 oldu. Gida ve
5.0%
otomotiv yakiti hari¢ ¢ekirdek perakende satislarda disuls ise %

k.

,lj:[hﬂki

5,6 ile toplamdaki sonuglarin hafif altinda gergeklesti. Tekstil, 0.0% -
giyim ve ayakkabida ise perakende satislar %0,6 yikseldi. ‘ r

-5.0%
Reel cirolarda Agustos ayinda diisiis gézlendi. Toplam ciro

-10.0%
endeksi Agustos’ta aylik bazda %2,3 yiikselirken, nominal yillik Tem Agu Eyl Eki Kas Ara Oca Sub Mar Nis May Haz Tem Agu

X X . X Kaynak: TUIK, TSKB Ekonomik Aragtirmalar
bazda artis hizi %77,7’den %69,0’a geriledi. Reel cirolarda ise
genele yayilan bir disls goruldi. Aylik bazda reel ciro azalisi en hizli %6,6 ile ticarette olurken, sanayide %6,5, insaatta %5,9 ve

hizmetlerde %4,1 dusus gerceklesti.

Kiiresel isinmayi 1,5°C ile sinirlamak icin metan emisyonlarinin “acil bir
sekilde” azaltilmasi gerekiyor. Uluslararasi Enerji Ajansi (IEA), Birlesmis Mil-
letler Cevre Programi (UNEP) ve iklim ve Temiz Hava Koalisyonunu (CCAC)
tarafindan hazirlanan “Fosil Yakitlardan Metanin Kesilmesi Zorunlulugu”
raporuna gore, kiresel iklim hedeflerine ulasiimasi igin karbondioksit emis-
yonlarinda derin azaltimlarin yani sira fosil yakitlardan kaynaklanan metan

emisyonlarinin da hizl bir sekilde azaltilmasi gerekiyor. Ote yandan metan

emisyonlarinin hizla kesilmesinin diinyadaki tim fosil yakitla galisan araba ve
kamyonlarin trafikten g¢ekilmesinin yaratacagi etkiden bile bulyilik olacagi,
bunun ayrica ozon maruziyeti kaynakli 1 milyon erken 6limin, 90 milyon ton mahsul kaybinin, ve 85 milyar galisma saati kaybinin

online gegebilecegi vurgulaniyor.

Yeni yapilan bir caligma portfoy tercihlerinde iklim degisikligi kaygilarinin en 6nemli yeri tuttugunu ortaya koydu. Bir grup kar ama-
c1 glitmeyen gevre ve surdirdlebilirlik kurulusunun gergeklestirdigi ¢alismaya gore, finansal kuruluslarin portfdy disi birakma hamlele-
rinin %40’1 iklim degisikligi kaygilari nedeniyle gergeklesiyor. iklim degisikligini %17 ile silah Giretimi ve %12 ile tiitiin Griinleri Gretimi

izliyor. Calisma, CSY (gevresel, sosyal ve kurumsal yénetisim) unsurlarinin yatinnmlarda guiglti bir etki faktori oldugunu ortaya koyuyor.
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Sirket ve Sektor Haberleri

ingaat maliyetleri Agustos ayinda %66,5 arth. Eyliil 2022'de ulastigl % insaat Maliyetleri (yillik degisim)

%160

119,8 seviyesinden itibaren yavaglamakta olan endeksteki artis, 6nceki %140 _
@ e nsaat Maliyetleri

ay %62,3 seviyesinde gerceklesmisti. Agustos'ta malzeme maliyeti yillik %120 — Malzeme
% em— | 5cilik
%52,2, iscilik maliyeti ise yillik %113,3 arti gésterdi. o
%80
Ege Hazir Giyim ve Konfeksiyon ihracatgilan Birligi Baskani Burak 0
%40

Sertbas, sektoériin ihracatinin disiiste oldugunu soyledi. Sertbas, 20

Turkiye’de hazir giyim ihracatinin  %65’inin, Ege’de ise %80’nin %0

e . . . o -%20
Avrupa’ya gergeklestigini, bu nedenle bolgedeki ekonomik durgunlugun 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

rakamlari olumsuz etkiledigini belirtirken, Tiirkiye’de artan maliyetler UL W ) s (g =Ly
ve dovizdeki baskinin Griin fiyatlarinda artisa neden oldugunu ve Uzakdogu’nun ihracat pazarlarindan pay almaya basladigini ifade
etti. Sertbas 2023 Eylul ayi sonu itibariyla Tiirkiye’de kilogram bazinda ihracatta %15, Ege’de %22 gerileme yasandigini, dolar bazinda

ise Turkiye’de %8, Ege’de ise %9 disus oldugunu soyledi.

Otomotiv sirketi Stellantis, ortagi Giiney Koreli Samsung SDI ile birlikte ABD’de yeni bir elektrikli ara¢ batarya fabrikasi tesisini
kurmaya hazirlaniyor. Indiana eyaletinde insa edilecek fabrikanin toplam 3,2 milyar dolar yatirnm ile 34 gigawatt saat kapasiteye
sahip olmasi ve 2027 yili basinda Uretime baslamasi bekleniyor. Fabrika, Stellantis'in diinya ¢apindaki altinci, Amerika Birlesik

Devletleri'ndeki ikinci elektrikli arag batarya fabrikasi olacak.

Tirkiye, enerji yogunlugunu 2030 yilina kadar %16’dan fazla azaltmayi hedefliyor. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakan Yardimcisi Zafer
Demircan yaptigl konusmada, enerji verimliligi konusuna verilen 6nemi ifade ederken, 2023-2030 yillari arasinda enerji yogunlugunu
%16’dan fazla azaltmayi hedeflediklerini sdyledi. Yenilenebilir enerji kaynaklari ve niikleer enerji ile birlikte 2035-2053 arasinda net
sifir hedefine ulasmak istenildigini belirten Bakan Yardimcisi Demircan, 2053 yilinda niikleerde 20 gigavatlik (GW) bir kapasiteye sahip
olunacagini sozlerine ekledi. Bakan Yardimcisi ayrica, net sifir hedefine ulasirken daha fazla yenilenebilir enerji kapasitesi

kurulmasina, niikleer kapasitenin olusturulmasina ve enerji verimliliginin saglanmasina 6nem verdiklerini de sozlerine ekledi.

ABD Enerji Enformasyon idaresi (EIA) petrol fiyati tahminini asagi yonlii giincelledi. EIA "Eyliil 2023 Kisa Dénem Enerji Goriinimi
Raporu"nda, Brent petrolin varil fiyatini bir 6nceki tahmine goére %0,4 azalarak yil sonuna kadar 84,09 dolara gerileyecegini
ongoruyor. Bununla birlikte 2024 yilinda Brent petrolin varil fiyatinin ortalama 94,91 dolar olmasi bekleniyor (bir 6nceki tahmin
84,09 dolar/varil). Ote yandan, EIA kiiresel petrol ve sivi yakitlar tiiketiminin 2023 yilinda giinliik 100,9 milyon varil ve 2024 yilinda
gunlik 102,2 milyon varil olacagini tahmin ediyor. Bir onceki ay, kiresel petrol ve sivi yakitlar tiiketimi 2023 ve 2024 yillar igin

siraslyla giinliik 101,0 ve 102,3 milyon varil olarak 6ngorilmusti.

2027 yilinda riizgar teknisyeni sayisinin 574.175’e yiikselmesi bekleniyor. Kiiresel Riizgar Orgiitii (GWO) ve Kiiresel Riizgar Enerijisi
Konseyi (GWEC) tarafindan yayinlanan Kiiresel Riizgar isgiicii Gériinim{i, riizgar sektériinde calisan teknisyen sayisinin 2022 yilindaki
489.600’den 2027 yilinda 574.175’e gikacagini ongoriiyor. Rapor, yillik riizgar enerjisi santrali kurulumlarinin 2022’deki 78 GW’tan

2027’de 155 GW’a gikmasini ve kiiresel toplam riizgar enerjisi kapasitesinin 2027 yili sonunda 1.581 GW’a ulasmasini bekliyor.
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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.



