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Geride kalan haftada kiiresel risk istahi kirilgan bir seyir izledi.

Jeopolitik belirsizlikler devam ederken, merkez bankalarinin faiz artinmla-
ri ve ABD Merkez Bankasi (Fed) Baskani Jerome Powell ile Avrupa Merkez
Bankasi (ECB) Baskani Christine Lagarde’dan gelen sahin mesajlar riskli
varliklarin satis baskisi altinda kalmasina yol acti. Makroekonomik veri
akisi ise genel olarak enflasyonist baskinin ve ekonomideki ivme kaybinin
surdugiind teyit etti.

Fed beklentiler dahilinde para politikasi faizlerini oybirligi ile %3,75-
%4,00'a ¢ikardi. Son donemdeki veri akisinin Gretim ve harcamalarla bir-
likte istihdamdaki bliyimenin stirdigunu teyit eden Fed enflasyondaki
yliksek seviyelerin altini cizdi. Onceki karar metninden farkli olarak, para
politikasinda yapilan sikilastirmanin birikimli ve gecikmeli etkilerinin eko-
nomik aktivite ve enflasyon tizerindeki etkilerinin dikkate alinarak gelecek
donemdeki faiz artirimlarinin hizini belirleyecegini belirtti. Fed Baskani
Jerome Powell son dénemde agiklanan verilerin para politikasi faizinde
Eylul'de cizilen cerceveye gore daha yukarida bir seviyeye isaret ettigini
belirtirken, faiz artinmlarini durdurmayi distinmek icin erken oldugunu
soyledi. Faiz artinmlarini yavaslatmayi gelecek toplantida degerlendirebi-
lecekleri gibi bir sonraki toplantiya da kalabilecegdini hatirlatti.

ingiltere Merkez Bankasi (BoE) para politikasi faizini beklentiler dahilinde
75 baz puan artisla %2,25'ten %3'e ylkseltti. Karar oy coklugu ile alinir-
ken, tyelerden biri artinmin 50 baz puan, bir digeri ise 25 baz puan olmasi
yoniinde oy kullandi. BoE aciklamasinda enflasyon surdirilebilir bicimde
hedefe donene kadar daha fazla faiz artisi gerekebilecegini belirtirken,
faizlerde zirvenin piyasalarda fiyatlanandan daha disiik olabilecegini
ifade etti.

Doviz Kurlarinda 28 Ekim - 4 Kasim Dénemi Performanslar
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e ECB Baskani Christine Lagarde ilimli bir resesyonun miimkiin oldugu-
nu ancak bunun enflasyonu distirmek icin yeterli olmayacagini soyle-
di. Faiz oranlarinda daha gidecek yol oldugunu soyleyen Lagarde,
gecen ay aciklanan %10,7’lik enflasyonun ¢ok yiiksek oldugunu belirt-
ti. ECB Uyesi Martin Kazaks faiz oranlarinin olmasi gerekenin ¢ok altin-
da oldugunu belirtirken bir baska ECB Uyesi Ignazio Visco piyasalarda
fiyatlandigi Uzere, faiz artinm dongisiiniin %3 seviyesinde zirve yap-
masinin miimkin oldugunu ifade etti.

e ABD’de Ekim'de tarim disi istihdam beklentilerden hizli artarken, issiz-
lik orani yuikseldi. Ekim ayinda tarim disi istihdam aylik bazda 200 bin
kisi olan beklentilerin Gzerinde 261 bin kisi artarken, 6nceki aya ait
veriler yukari ydnde giincellendi. Ote yandan, issizlik orani Eylil'deki
%3,5'ten %3,6 olan beklentileri asarak %3,7'ye ylkseldi. Ekim'de orta-
lama saatlik kazanglar aylik bazda %0,4 ile %0,3'lik tahminlerin hafif
Gizerinde gelirken, ortalama saatlik kazanclarin yillik artis hizi %5,0'dan
%4,7'ye yavasladi. Eylul ayinda agik is verisi (JOLTS openings) Agustos
ayindaki 10,3 milyondan 10,7 milyona yukselerek tahminleri asti.

e  ABD’de aciklanan veriler Eylil verilerinin beklentilerin Gzerinde gel-
mesine ragmen Ekim’de genel olarak aktivitedeki yavaslamanin sir-
digilnu teyit ettiler. Eylil ayinda 56,7 olan hizmet sektorii ISM
Ekim’de 55,5 olan tahminlerin altinda kalarak 54,4’ indi. istihdam alt
endeksi 50 esik dederinin altina inerek daralmaya isaret ederken, fiyat-
lara iliskin alt endeks enflasyon baskisinin sirdligine isaret etti. Ey-
lil'de 50,9 olan ISM imalat sanayi aktivite endeksi Ekim’de 50,0 olan
beklentilerin tizerinde kalarak 50,2 oldu. Fiyatlara ait alt endeksteki
sert dususe karsin diger alt endekslerde ilimli toparlanmalar dikkat

Hisse Senedi Endekslerinde 28 Ekim -3 Kasim Dénemi Performanslar

I 5% MSClLatin Amerika

I (3% MSCI Tiirkiye
I 138% MSCI GOE
I 1% MSCI Asya Pasifik
-1.3% [ MSCI GOE Avrupa
-2.2% MSCI Avrupa
-3.6% NN MSCI Diinya

-4.6% NG MSCI Kuzey Amerika

-6% -4% -2% 0% 2% 4% 6%

Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar

T:+90 212 334 50 50 F: +90 212334 52 34

www.tskb.com.tr

E: info@tskb.com.tr [J[F



Haftalik Gindem

¢ekti. Bununla birlikte, daha 6ncesinde Eylll'deki 52,0'dan 49,9'a indigi
aciklanan Ekim ayi imalat sanayi PMI 50,4'e revize edildi. Ulkede fabrika
siparisleri EylUl'de beklentiler dahilinde %0,3 artarken, dis ticaret agigi
73,3 milyar dolar ile dnceki aya gore genisleme kaydetti. Eylll'de insaat
harcamalari aylik bazda %0,5 diisiis beklentilerinin aksine %0,2 artis kay-
detti.

Euro Bolgesi'nde Ekim ay1 imalat sanayi PMI verileri beklentilerden ve
oncu hesaplamalardan zayif gelirken, hizmet sektoriinde sonuglar yukari
yonde revize edildi. Eylll'de 48,4 olan ve Ekim'de 46,6'ya indigi hesapla-
nan imalat sanayi PMI 46,4’e revize edildi. italya’nin imalat sanayi PMI
verisindeki beklentilerin altinda sonuglarin yaninda Almanya ve Fran-
sa’nin sonuglari asagi revize edildi. Hizmet sektori Ekim ay1 PMl ise
48,2'den 48,6'ya glincellendi. Almanya ve Fransa’'nin sonuglari yukari
yénde revize edilirken, italya hizmet sektorii tahminlerden zayif kald.

Euro Bolgesi'nin 2022 U¢lincl ceyrek biytimesi beklentiler dahilinde
gelirken, Ekim ayi enflasyonu tahminleri asti. 2022 t¢linci ¢eyrekte gayri
safi yurtici hasila (GSYH) ceyreklik bazda %0,2 artarken, yillik blyiime
orani %4,1'den %2,1’e yavasladi. Oncii hesaplamalara gére, bélge gene-
linde Avrupa Birligi (AB) uyumlu genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE)
yillik enflasyonu Eyliil'deki %9,9'dan %10,2 ile tahminlerin Gizerine
%10,7'ye yukseldi. Ayni donemde ¢ekirdek enflasyon %6,0'dan %6,4’e
cikti. Bdlge genelinde Uiretici fiyatlar endeksi (UFE) aylik bazda %1,6 ile
beklentilerin hafif altinda artarken, yillik enflasyon Agustos ayindaki
%43,4'ten %41,9'a geriledi.

Avustralya Merkez Bankasi (RBA) beklentiler dahilinde para politikasi
faizini %2,60'tan %2,85'e cikardi.

Fed'in karar metni ve BoE'nin agiklamalari glivercin unsurlar icerse de
piyasalar geride kalan haftada Fed Baskani Powell ve ECB Baskani Lagar-
de'in konugsmalarindaki sahin unsurlara 6nem atfetti. Ortamda tahvil
faizleri yukselirken, gelismis ekonomi borsalarinda satiglar one ¢ikti. Ge-
lismekte olan ekonomilerin borsalarinda ise ayrisan performanslar kayde-
dilirken, MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 3 Kasim
itibariyla dnceki hafta kapanisinin %1,8 tizerindeydi. Ayni donemde MSCI
diinya geneli hisse senedi endeksi ise %3,6 asagidaydi. Dolar endeksi
haftayi ylkselisle tamamlama hazirigindayken, gelismekte olan ekono-
milerin para birimleri ortalamada deger kazandi. Jeopolitik riskler ve
hava sicakliklarindaki disus beklentileri ile ham petrol fiyatlari ve dogal
gaz fiyatlari yiikseldi. Endustriyel metaller dalgali bir seyir izlerken, deger-
li metaller toparlandi.

Ekim ay1 enflasyonu ve Hazine’nin 2023 bor¢lanma stratejisinin 6n plan-
da oldugu haftada Turk finansal varliklar karisik bir seyir izledi.

Genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) Ekim’de aylik bazda %3,5 artarken,
yillik enflasyon Eylul'deki %83,5'ten %85,5'e yiikseldi. Ekim ayinda gida
enflasyonu onci verilerle uyumlu ve hizli artarak genel enflasyona en
yiiksek katkiy1 yapan grup oldu. Onceki iki ayda gérece ihmli artislar g6z-
lenen gida ve alkolsiiz iceceklerde aylik bazda enflasyon %5,1 olurken,
genel enflasyonun 1,3 puani buradan geldi. S6z konusu ayda gidanin
ardindan genel enflasyona en yiiksek katki yapan ana harcama gruplari
giyim ve ayakkabl, konut, mobilya ve ulastirma olarak siralandi. Aylik
bazda enerji grubunda fiyat artisi sinirli kalsa da mal fiyatlari %3,8 ile
onceki yillar ortalamasinin tizerinde gergeklesti. Yillik enflasyon Eylil'deki

%93,1'den %94,9'a ¢iktl. Hizmetlerde aylik enflasyon %2,6 seviyesin-
de gelirken, yillik enflasyon %57,8'den %60,2'ye yukseldi. S6z konusu
donemde hizmet alt bilesenlerinde genele yayilan fiyat baskisi gozle-
nirken, detaylar beklentiler ve birikmis maliyetlerin etkisiyle hizmet
enflasyonunda ytkselisin stirebilecegine isaret etti. Ekim'de B ve C
endekslerin her ikisinde de aylik enflasyon %3,2 ile ge¢mis yillar orta-
lamalarinin tGzerinde kaldi. Bu sonuglarla B endekste yillik enflasyon
%74,6'dan %77,0'a, C endekste %68,1'den %70,4'e ylkseldi.

Yurtici Uretici fiyatlar endeksi (Yi-UFE) Ekim’de enerji fiyatlariyla hizli
artti. Ekim'de Yi-UFE aylik enflasyonu %7,8 olurken, yillik enflasyon
Eyliil'deki %151,5'ten %157,7'ye yikseldi. UFE-TUFE arasindaki fark
da 68,0 ylizde puandan 72,2 yizde puan ile yeni bir zirve seviyesine
cikti. Bu dénemde imalat sanayi UFE'de aylik artis %3,2 ile gérece
sinirh olurken, imalat UFE'de yillik enflasyon %127,7'den %123,0'a
indi. Bu dénemde Uretici enflasyonundaki hizlanmada dayaniksiz
tiiketim mali ve enerji grubu etkili olurken, diger ana gruplarda artis-
lar gorece sinirli kaldi.

Ticaret Bakanhgi oncu verileri Ekim’de dis ticaret aciginda genisleme-
nin strdiigline isaret etti. Ekim'de ihracat yillik bazda %2,8 artarak
21,3 milyar dolara ¢ikarken, ithalat %31,9 artisla 29,3 milyar dolara
ulasti. Bu sonuglarla 2021 Ekim'de 1,5 milyar dolar olan dis ticaret
acigi 2022'nin ayni ayinda 8,0 milyar dolara genisledi.

Eylil'de 46,9 olan imalat sanayi PMI Ekim’de 46,4’e inerek aktivitenin
sekizinci ayda da daralma bolgesinde kaldigini ortaya koydu. Yeni
siparislerde devam eden diisus aktiviteyi baskilarken, fiyatlara ait alt
endeksler yavaslamakla birlikte artisi stirdtrduler.

Hazine ve Maliye Bakanligi (HMB) “Finansman Programi: 2022 Ger-
ceklesmeleri ve 2023 Yil Ongériileri”ni yayinladi. Programda 2022
yilinda doéviz kurlarindaki yiikselisler dis borg servisinde artisa yol
actigi gorulirken, dis bor¢clanmanin sene basindaki 11 milyar dolar
hedefinin oldukga altinda 7,5 milyar dolar olarak gerceklesmesi bek-
lentisine yer verildi. Daha 6nce 385,5 milyar TL olarak 6ngoriilen i¢
borg servisi 483,1 milyar TL olurken, i¢ bor¢lanma tutari 643,7 milyar
TL oldu. Bu sonuglarla dis borg¢ ¢evrim orani %57,3 olurken, i¢ borg¢-
lanmada ¢evrim orani %133,2'yi buldu. 2023 yilin hedefleri ise finans-
man ihtiyacinda %35,3 oraninda artisa isaret etti. 46,4 milyar TL faiz
disi acik olusacadi hesaplanirken, 918,3 milyar TL'si i¢ bor¢lanma
olmak tizere toplam bor¢lanma tutari 1 trilyon 129,2 milyar TL olarak
aciklandi. 2023 icin i¢ bor¢lanmai beklentisi i¢ borg servisinin tGzerin-
de tutulurken, dis bor¢lanmada 10 milyar dolarlik hedef kondu. Bu
sonuglarla i¢ bor¢ ¢evrim orani hedefi %113,9 olarak belirlenirken, dis
borg¢ cevrim orani %76,2 oldu. Borg servisinde faiz giderlerindeki
yliksek oranl artis dikkat ¢ekerken, dis bor¢ ana para 6demelerinde
sadece %25,3'luk artis beklentisi dikkat cekti.

Turk finansal varliklar hafta genelinde karisik performanslar kaydetti.
Hisse senetleri gosterge endeksleri hem TL bazinda hem de dolar
bazinda haftayi yukarida tamamlamaya hazirlanirken, MSCI Turkiye
endeksi 28 Ekim -3 Kasim doneminde %3’e yakin yikseldi. Hafta
icinde dalgali bir seyir izleyen ulke risk primi haftayi sinirli bir ylkse-
lisle, TL ise bir miktar deger kaybi ile tamamlamak tizere. 5 yil vadeli
TL cinsi tahvilin faizi yikselirken, diger tahvillerin faizlerinde dususler
yasandi.
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Yurtigi ve Yurtdisi Faizler

Son Veri Haftalik Degisim Son 1 Aylik Degisim Yil Basindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2 Yilhk 14.64 -72 -123 -810
5 Yilhk 9.99 45 -42 -1547
10 Yillik 11.57 -46 -42 -1275
TLRef 10.70 -44 -134 -352
TCMB Agirlikh Ortalama 10.50 0 -150 -350
usD

5 Yillik 9.69 -19 -94 227
10 Yillik 10.16 -15 -63 243
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 657 3 -102 98
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yilhk 4.70 28 55 397
ABD-10 Yillik 4.13 12 37 264
Almanya-2 Yillik 2.10 18 44 274
Almanya-10 Yillik 2.26 17 24 244

Raporun yayinlandigi giin Tiirkiye saati ile 16.15 itibariyla

Yeni hafta

Yeni haftada jeopolitik gelismelere dair haberlerin yaninda, Persembe

sonuglari ve Eylil sanayi Gretimi verileri yer alacak. Cin'de ise Ekim

glin yapilacak ABD’deki ara secimler ve Fed ve ECB yetkililerinin
konusmalari 6n planda yer alacak. Ayrica bu Pazar baslayacak

COP27’nin ve hafta icindeki Eurogroup toplantisinin yansimalari izle-

necek.

Makroekonomik takvimde ABD’de Ekim ayi enflasyonu, Euro Bolge-

si'nde Eylul ayl perakende satiglar, Almanya'da Ekim enflasyonu nihai

ay1 dis ticaret ve enflasyon verileri aciklanacak.

Yurticinde gelecek hafta Ekim ay1 Hazine nakit gerceklesmeleri ile
Eylil ay1 6demeler dengesi, isglicl, sanayi Uretimi, perakende satis
ve ciro istatistikleri yayinlanacak. Hazine 13 ay vadeli kuponsuz, 7
yil vadeli degisken kupon 6demeli ve 10 yil vadeli sabit kupon 6de-
meli tahvil ile 10 yil vadeli kira sertifikalari ihra¢ edecek.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
7 Kas Tarkiye Hazine Nakit Dengesi (milyar TL) Ekim -73.3
7 Kas Cin Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Ekim 95.8 84.7
7 Kas Almanya Sanayi Uretimi (aylik degisim) Eylul -0.8% -0.8%
7 Kas Euro Bolgesi Eurogroup Toplantisi
8 Kas Euro Bélgesi Perakende Satislar (aylik degisim) Eylil -0.4% -0.3%
9 Kas Cin TUFE (aylik degisim) Ekim 0.4% 0.3%
10Kas  Turkiye issizlik Orani Eylul 9.6%
10Kas  ABD TUFE (aylik degisim) Ekim 0.7% 0.4%
11 Kas  Turkiye Odemeler Dengesi (milyar dolar) Eyltl 3.2 3.1
11Kas  Tarkiye Sanayi Uretimi (yillik degisim) Eyldl 2.7% 1.0%
11Kas  Turkiye Perakende Satislar (aylik degisim) Eylil 3.7%
12Kas  Almanya TUFE (aylik degisim) Ekim 1.9% 0.9%
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2022 Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’nin yatinm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmigtir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngoérilen bir husus degildir. Belirtilen gorisler sadece bizim giincel
goruslerimizdir. 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 galisanlari, burada belirtilen senetleri ihra¢ edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler izerinde 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.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket igin yatirim bankaciligi da dahil olmak tzere
onemli tavsiyeler veya yatinm hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatirim fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirrmcilarin menfaatlerine ters duisebilir. Déviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirnmin degeri veya fiyati veya bu yatirrmdan saglanan gelir izerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans
her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayaldir. 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 yatirm karari yatinmcinin tamamiyla kendi kisisel se¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirrm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirnm yapilmasindan 6tiiri Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm 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.
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