22 Eylil 2023

I Guindem

Finansal piyasalarda risk istahi karigik bir seyir izliyor

Kiiresel riskli varliklara olan talep diin belli bash merkez bankalarinin faiz kararlarinin etkisiyle
zayif bir tablo ¢izdi. Din merkez bankasi faiz kararlari agisindan oldukg¢a yogun bir giindi.
Carsamba giinii beklentilerin altinda kalan enflasyon verilerinin etkisiyle, ingiltere Merkez Bankasi
(BoE) 25 baz puan artis tahminlerinin aksine politika faizini %5,25’te sabit tuttu. Ote yandan, isveg
ve Norve¢ Merkez Bankalari politika faizlerini 25 baz puan artisla sirasiyla %4,0 ve %4,25
seviyelerine getirdi. Endonezya ve Gliney Afrika Merkez Bankalari ise politika faizlerini beklentiler
dogrultusunda sabit tuttu. ABD ve Euro Bolgesi’nde ise aktiviteye dair veriler ayrisan performanslar
kaydettiler. Bu ortamda ABD 10 yillik tahvil faizi 13 baz puan artisla %4,48’e ¢ikarken, Almanya 10
yillik tahvil faizi de 4 baz puan yiikselerek %2,75 seviyesine geldi. MSCI gelismekte olan ekonomiler
hisse senedi endeksi %1,5 gerilerken, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksinde de %1,7 disus
yasandi. Dolar endeksi %0,2 yiikselirken, gelismekte olan ekonomilerin para birimleri ortalamada
%0,4 deger kaybetti. Brent tipi ham petrolln varil fiyatt %0,2 diiserken, Avrupa igin referans dogal
gaz fiyatinda %4,7 artis yasandi. Altinin ons fiyati %0,5 dusus gosterdi.

Yurtiginde finansal varlklara yonelik risk istahi diin pozitif bir seyir izledi. TCMB Para Politikasi
Kurulu (PPK) politika faizini beklentilerle uyumlu sekilde 500 baz puan artirarak %30,0’a getirdi.
Cumhurbaskani Recep Tayyip Erdogan, enflasyonla miicadelede ilk olumlu sonuglarin 2024’Gin ilk
ceyregi itibariyla gorilmeye baslanacagini sdyledi. Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek faiz
karari sonrasi yaptigi agiklamada fiyat istikrarinin en biiyiik &ncelikleri oldugunu yineledi. TUIK Eyliil
ay! tuketici gliven endeksi rakamlarini yayimlarken, endekste genele yayilan bir artis gézlendi. Din
Borsa Istanbul gdsterge 100 ve 30 endeksleri sirasiyla %3,6 ve %3,4 artig gosterdi. Ulke risk primi
hafif yiikselirken, kisa vadeli TL cinsi tahvil faizleri geriledi. Ote yandan TL, dolar ve euro esit agirlkl

sepet kur karsisinda %0,5 deger kaybetti.

Yeni giinde kiiresel piyasalarda ayrigan performanslar goriliiyor. Japonya’da Agustos ayi

enflasyon rakamlar agiklanirken, manset ve cekirdek enflasyonda ayrisma goérildi. Japonya
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Merkez Bankasi (BoJ) tahminlerle paralel sekilde politika faizi ve tahvil getiri egrisi kontrol politikasinda bir degisiklige gitmedi. Bugln
kiiresel tarafta gelismis llkelerin satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Eyliil ay1 6ncli hesaplanan rakamlari agiklanacak. Yurtiginde ise

makroekonomik veri akisi sakin.

BoE piyasa beklentilerinin aksine para politikasi faizini sabit tuttu. Onceki 14 toplantida pes pese faiz artiran BoE %5,25 olan para
politikasi faizini 25 baz puan artiracagl beklentilerine karsin sabit tuttu. BoE’nin 9 lyesinin 4’G faizlerin 25 baz puan artiriimasi
yoninde oy kullanirken, kalan 5 Gyenin oylariyla faiz artirimina ara verildi. Karar sonrasi yayinlanan agiklamada enflasyonist baskinin
daha kalici olduguna yénelik isaret gelmesi halinde ilave para politikasi sikilagtirmasi yapilabilecegi belirtilirken, Ekim ayindan itibaren
gelecek 1 yilhk donemde bilangosundaki hazine tahvillerinden 100 milyar sterlin tutarinda azaltim yapilarak toplamin 658 milyar

sterline indirilmesi karari alindi.

BoJ para politikasi durusunu degistirmedi. Genel beklentiler dahilinde BoJ para politikasi faizini -%0,10’da sabit tutarken, %0,0 olan
10 yil vadeli tahvil faizi icin hedef getiri egrisi durusunu korudu. Agiklama metninde herhangi bir degisiklige gitmezken, lilkede
aciklanan Agustos ay! tiiketici enflasyonu verileri beklentilerin iizerinde kaldi. Genel tiiketici fiyat endeksi (TUFE) yillik enflasyonu
Agustos ayindaki %3,3’ten %3,0’a inecegi tahminlerinin aksine %3,2 olarak agiklandi. islenmemis gida hari¢ cekirdek TUFE yillik

enflasyonu ise %3,1’den %3,0’a gerileyecegi tahminlerine karsin yatay kaldi.

ABD’de Agustos ayi aktivite verileri ile haftalik igsizlik maasi basvurulan ve Eyliul ayi bolgesel aktivite gostergeleri ayrisan
performanslar kaydetti. Yilliklandiriimis ikinci el konut satislari Agustos’ta aylik bazda %0,7 artis beklentilerinin aksine %0,7 geriledi.
Ote yandan, bilesik dncii gdstergeler endeksi %0,5 olan tahminlerin altinda %0,4 diiserken, Temmuz ay! verileri yukari revize edildi.
16 Eylll'de biten haftaya ait issizlik maagi basvurulari ise 201 bin kisi ile beklentilerin altinda geldi. Buna karsin Eylil ayi Philadelphia

aktivite endeksi 12,0’dan -1,0 olan tahminlerin oldukga altinda kalarak -13,5’e indi.

Euro Bolgesi’nde Eyliil ay tiiketici gliven endeksi 6n sonuglari beklentilerin altinda kaldi. Agustos’ta -16,0 seviyesinde gerceklesen

tiketici gliven endeksi Eylil’de -16,8 olan tahminlerin 6tesinde gerileyerek -17,8’e indi.

TCMB PPK faizleri beklentiler dahilinde 500 baz puan artirarak %25,00’dan %30,00’a cikardi. Dezenflasyonun en kisa slirede tesisi,
enflasyon beklentilerinin gipalanmasi ve fiyatlama davraniglarindaki bozulmanin kontrol altina alinmasi icin parasal sikilastirma
sirecine devam ettigini ve bu siireci destekleyecek kararlar almayi stirdiirecegini yineledi. Yurtici talepteki giiglii seyrin yaninda petrol
fiyatlarindaki ve beklentilerdeki yiikselise dikkat c¢ekerek temkinli durusunu korudu. Daha o6ncesinde yakin doneme iliskin
gostergelerin, enflasyon ana egiliminde yukselisin strdiigline isaret ettigini sdyleyen TCMB bu kismi agiklamadan gikardi. Bunun
yerine enflasyonun Temmuz ve Agustos aylarinda éngoriilenin tzerinde geldigini ifade etti. Enflasyon goriinimiinde belirgin iyilesme
saglanana kadar gerektigi zamanda ve gerektigi Olglide kademeli olarak parasal sikilasmanin giglendirilecegini ve aktarim

mekanizmasini giiglendirecek adimlar atmaya devam edecegini yineledi.

Tiiketici giiven endeksi Eyliil’de artis gosterdi. TUiK’in agikladigi rakamlara gére endeks Agustos ayindaki 68,0 seviyesinden 71,5’e
yiikseldi. Endeksin alt kirlhmlarina bakildiginda genele yayilan bir artis gozlendi. Yiizdesel bazda en yiiksek artis %8,1 ile gelecek 12
aylik ddnemde hanenin maddi durum beklentisi endeksinde olurken, onu %7,8 ile gelecek 12 aylik donemde genel ekonomik durum
beklentisi ve %4,2 ile gelecek 12 aylik donemde dayanikli tiiketim mallarina harcama yapma dusiincesi izledi. Mevcut donemde

hanenin maddi durumu alt endeksi ise %0,1 ile sinirli bir artis gosterdi.

Eylul’tin ikinci haftasinda TCMB rezervlerinde artig gézlendi. 15 Eylil’de biten haftada TCMB altin rezervleri haftalik bazda yaklagik
0,1 milyar dolar artarken, doviz rezervleri yaklasik 0,8 milyar dolar yikseldi. Boylece brit rezervler 121,5 milyar dolara yukselirken,

net rezervler de 16,3 milyar dolardan 17,6 milyar dolar seviyesine yiikseldi.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi ikinci haftada da negatif seyretti. TCMB’nin fiyat ve kur etkilerinden arindirilmig

verilerine gore, yurtdisi yerlesikler 15 Eylil’de biten haftada 200,8 milyon dolar karsihgi Tiirk hisse senedi satisi yaparken, devlet ig
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borgclanma senetlerinde (DIiBS) portféylerini 7,4 milyon dolar artirdilar. Bdylece hafta genelinde yabancilar toplamda 193,0 milyon

dolarlik Tiirk finansal varlik satisi yapmis oldular.

15 Eylul’de biten haftada yurtigi yerlesiklerin yabanci para (YP) mevduatlari 0,7 milyar dolar diisiis gosterdi. TCMB’nin verilerine
gore, haftalik bazda hanehalki YP mevduati parite etkisinden arindiriimis olarak 662 milyon dolar gerilerken, ttizel kisiler YP mevduat
parite etkisinden arindiriimis olarak 30 milyon dolar azaldi. 15 Eylil 2023 itibariyla bankalardaki toplam YP mevduat miktari, gecen

yilin ayni dénemine gére %14,0 azalarak 210,2 milyar dolar oldu.

Sirket ve Sektor Haberleri

Sisecam, Liileburgaz’da yaptigi otomotiv cami lretimine yonelik hat yatiriminin devreye alindigini acikladi. Yaklasik 4 milyar TL’lik

yatirim ile hayata gegen hat, yillik 200 bin ton/yil kapasiteye sahip ve 114 kisiye istihdam sagliyor.

Tanimsal girdi fiyat endeksi (Tarim-GFE) Temmuz 2023'te bir dnceki aya ., Ve RS @R VLR (e i et
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Tarim ve Orman Bakani ibrahim Yumakh UNECE/FAO programinda  Kevnak TUIK TSKB Ekonomik Arastrmalar
konustu. Bakan Yumakli konusmada iklim degisikliginin hayatlarin merkezinde, tim davranis bicimini etkileyecek bir gergek oldugunu

vurgularken, kiresel iklim degisikliginin sonuglarindan en fazla etkileneceklerin ormanlar olduguna dikkat ¢ekti.

Ucretsiz dogal gaz kullaniminin toplam bedeli 1,8 milyar TL’ye ulasti. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakani Alparslan Bayraktar yaptig
aciklamada, lcretsiz dogal gaz kullaniminin toplam bedelinin an itibariyla 1,8 milyar TL’ye ulastigini belirtirken 12 aylik 25 metrekiipe

kadar olan kullanim bedelinin 6 milyar TL'yi bulacagini ifade etti.
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Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar

31
_ e
" \\
21
\
16
11
6 Not: Ertesi giin valorlii - Kapanis - Bilesik Faiz
2Yilhik 3Yillik 5 Yillik 10 Yilhk
—S 0N 1 Hafta Once e 1 Ay Once s 2022 SONU
Ulusal Hisse Endeksleri (31/12/2021=100)
550
500
450
400
350
300
250
200
150
100
50 T T T T T T T T T T
q N q N I I ] ] b4 ] ]
e XU100 emmm=XUQ30 em=XBANK =====XUSIN
Dolar Endeksi ve 10 yillik ABD Hazine Tahvil Faizi
116 5,0
112 45
4,0
108
3,5
104
3,0
100
2,5
96 2,0
92 + T T T T T T T T T T T 1,5
] ] N N ] ] X ] Q b4 Q ] ]
@ Dolar Endeksi @ ABD 10 Yillik Tahvil Faizi (%, sag eksen)
Kiiresel Gosterge Faizler (%)
6,0 B
me—————
- /
4,0
3,0
2,0
1,0
0,0 T T T T T T T T T T T l
] N N ] < b < < < < Q <

e ibor - 3 aylik e=mm=libor -6 aylik e====Euribor - 3 aylik

e Euribor - 6 aylik




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.



