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Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta genelinde karisik bir seyir izledi.

Hafta basinda, tahminlerin altinda kalan makroekonomik verilerin belli basli
merkez bankalarinin faiz artirim siireglerinin sonuna geldigi beklentilerini
gliclendirmesiyle uzun vadeli tahvil faizlerinde diisiis gériildii. Ote yandan,
ABD Merkez Bankasi (Fed) Baskani Jerome Powell ve diger Fed tyelerinin
enflasyonla miicadelede gerekirse daha fazla sikilastirma yapmaktan ¢ekin-
meyecekleri yonindeki agiklamalari ile tahvil faizleri tekrar yikselerek kire-
sel riskli varliklara talebi zayiflatti. Boylece kiresel risk istahi hafta boyunca
dalgali bir seyir izledi. Jeopolitik belirsizlikler devam etse de kiiresel biiyu-
meye yonelik kaygilarin artmasiyla petrol fiyatlar geriledi.

Uluslararasi Para Fonu (IMF) Yonetim Kurulu, tye lke kotalarinin %50 ora-
ninda artirilmasi igin Guvernorler Kurulu'na teklifte bulundu. IMF Bagkani
Kristina Georgieva, yeterli kaynaklara sahip bir IMF'nin kiresel finansal istik-
rari korumak, belirsizlikler ve soklara agik bir diinyada tye Ulkelerin potansi-
yel ihtiyaclarina yanit vermek icin gerekli oldugunu vurguladi. Teklifin uygu-
lamaya konulabilmesi icin 190 lye Ulkenin temsilcilerinin yer aldig1 Guver-
norler Kurulunca 15 Aralik'ta yapilacak oylamada %85 kabul oyu almasi ge-
rekiyor. Uye (ilke ekonomisinin kiiresel ekonomideki payi IMF’ye yapilan
kota 6demelerinin tutarini sekillendirirken, bu kota tye tilkenin oy glictini
ve IMF'den saglayabilecegi finansal destegin miktarini belirliyor.

ingiltere {iclincii ceyrek bliylime rakamlan beklentilerin tizerinde geldi. Ul-
kede gayri safi yurtici hasila (GSYH) tictincli ceyrekte ceyreklik bazda %0, 1

e  (in'de Ekim ayi enflasyon rakamlari beklentilerin altinda gerceklesti.

Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) Ekim ayinda aylik bazda sabit kalacag bek-
lentilerinin aksine %0,1 dlsus gosterdi. Boylece tuketici enflasyonu yillik
bazda %0,0'dan -%0,2'ye geriledi. Uretici fiyat endeksi (UFE) yillik degisi-
mi de Eylil ayindaki-%2,5'ten -%2,6'ya geriledi.

®  Cin Ekim ayi dis ticaret istatistikleri yayimlandi. Ulkede Ekim ayinda ihra-

cat yillik bazda tahminlerin de altinda %6,4 daraldi ve kiresel ticarete
yonelik zayif sinyaller verdi. ithalat ise Ekim'de gerileyecegi beklentileri-
nin aksine yillik bazda %3,0 artti ve lilkede ekonomik aktivitenin bir mik-
tar toparlanmis olabilecegine isaret etti. Bu sonuglarla Ekim’de dis ticaret
fazlasi 56,5 milyar dolar seviyesinde gergeklesti.

e  Hafta boyunca beklenti alti kalan ekonomik veriler ve belli basl merkez

bankas yetkililerinin sahin tondaki agiklamalari nedeniyle dalgali seyre-
den tahvil faizlerinin etkisiyle kiiresel risk istahi karisik bir gorintu verdi.
MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 9 Kasim itibariyla
onceki hafta kapanisinin %0,8 lizerinde olsa da, MSCI diinya geneli hisse
senedi endeksi %0,2 diisiis gosterdi. ABD ve Almanya’da uzun vadeli
tahvil faizlerinde dalgali bir seyir hakimdi. Dolar endeksi ylkselirken,
gelismekte olan ekonomilerin para birimleri degisen oranlarda da olsa
haftayi deger kaybiyla kapatacak gibi goriintiyor. Ham petrol fiyati hafta-
y1 distsle kapatmaya hazirlanirken, emtia fiyatlarinin genelinde ise daha
sinirli bir gerileme gorildi.
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Haftalik Gindem

Sistemi raporlama kapsamina girecek firmalarin tespiti icin 15 milyon dolar
ve Uizeri yabanci para kredi yikimluligu yerine toplam 100 milyon TL ve
Uzeri nakdi kredi bakiyesi veya ge¢mis bir yillik hesap doneminde 500 mil-
yon TL ve Uzeri net satig hasilati/aktif blyukligu sartlar aranacak maddesi
getirildi.

TCMB Ekim ayi fiyat gelismeleri raporunu yayimladi. Raporda yillik enflasyo-
nunun, gida ve temel mal gruplarinda geriledigi, hizmet ve enerjide artis
kaydettigi belirtilirken enerji grubunda, akaryakit fiyatlarindaki diistise kar-
sin, diger enerji emtia fiyatlarindaki gérinimuin gecikmeli etkileriyle artis
kaydedildigi ifade edildi. Dogal gazda tiiketimin bedelsiz kullanim sinirinin
(ilk 25 metrekiip) bir miktar izerine ¢ikmasiyla, bu kanaldan aylik tiiketici
enflasyonuna 0,22 puanlik etki geldigi vurgulanirken, Kasim ve Aralik ayla-
rinda tiiketimdeki artisa bagli olarak, dogalgaz kaleminden gelen etkinin
yukselebilecegi 6ngoruldi. Temel mal grubuna iliskin olarak, otomobil
fiyatlarinin cari yilda aylik bazda ilk kez geriledigi, dayanikli malda aylik
enflasyonunun son iki yilin en disik seviyesinde gergeklestigi ifade edildi.
Hizmet grubunda aylik fiyat artiglarinin gli¢li seyretmeye devam etigi ve
yuiksek atalet sergileyen kira alt grubunun hizmet fiyatlarini olumsuz etkile-
meyi strdiirdigi belirtildi.

Hazine ve Maliye Bakanligi (HMB) Ekim ayi nakit gerceklesmelerini yayimla-
di. Ekim ayinda gelirler yillik bazda %101,8 artarken, giderlerde artis
%81,2'de kaldi. Giderler icerisinde ise faiz disi giderler %101,2 artarken faiz
giderlerinde %4,4'lik bir diisiis meydana geldi. Bu sonuglarla 2022 Ekim'de
72,4 milyar TL olan toplam nakit bazli agik bu yil Ekim’de 82,2 milyar TL
seviyesine yukseldi. Ayni ddnemde faiz disi agik da 13,5 milyar TL'den 25,8
milyar TL'ye cikti.

HMB bu hafta gerceklestirdigi dolar cinsi kira sertifikasi ihraciyla 2,5 milyar
dolarlk bor¢clanma gergeklestirdi. 5 yil vadeli dolar cinsi kira sertifikasi ihra-
cinda kira ve getiri orani %8,5 seviyesinde gergeklesti. Bu kira sertifikasi
ihraciyla birlikte 2023 yilinda uluslararasi sermaye piyasalarindan toplam 10
milyar dolar tutarinda finansman saglandi.

HMB ayrica bu hafta gerceklestirdigi bir hazine bonosu ve U tahvil ihraciyla
toplamda yaklasik 39,7 milyar TL bor¢landi. HMB 11 ay vadeli hazine bono-
su ihalesinde rekabetci olmayan teklifler (ROT) dahil toplamda yaklasik 1,3
milyar TL borglanirken, ihalede ortalama yillik bilesik faiz %40,0 seviyesinde
gergeklesti. 4 yil vadeli TLREF'e endeksli tahvil ihracinda ise ROT dahil top-
lamda 17,3 milyar TL borglanilirken, ihalede ortalama yillik bilesik faiz %35,8
oldu. HMB 2 yil vadeli sabit kupon 6demeli tahvil ihalesinde ROT dahil top-
lamda yaklasik 11,0 milyar TL bor¢lanirken, ihalede ortalama yillik bilesik
faiz %42,2 seviyesinde gerceklesti. 10 yil vadeli sabit kupon 6demeli tahvil
ihracinda ise ROT dahil toplamda 10,1 milyar TL borglanilirken, ihalede
ortalama yillik bilesik faiz %32,0 oldu.

Ticaret Bakanligi Ekim ay1 6ncii dis ticaret verilerini agikladi. Oncii verilere
gore ihracat Ekim’de bir 6nceki yilin ayni ayina gére %7,4 artisla 22,9 milyar
dolara yiikseldi. ithalat da %1,3 yiikselisle 29,6 milyar dolar seviyesine geldi.
Boylece Ekim ayi dis ticaret acigi gegen yilki 7,9 milyar dolar seviyesinden
6,7 milyar dolara geriledi. Bu sonuglarla Ocak-Ekim 2023 déneminde ihracat
%0,3 artisla 210,1 milyar dolara gikarken, ithalat %1,2 yiikselerek 304,0 mil-
yar dolar seviyesinde gerceklesti. 2022 Ocak-Ekim déneminde 91,0 milyar
dolar olan dis ticaret agig1 2023'lin ayni déneminde 93,9 milyar dolar oldu.

iSO ihracat iklimi endeksi Ekim ayi sonuglarini yayimladi. Endeks Eyliil ayin-
daki 49,0'dan 48,5’e gerileyerek dis talep kosullarinda yil basindan bu yana
en belirgin bozulmaya isaret etti. ihracat kosullarindaki genel zayiflamanin

ana kaynagi Avrupa ekonomilerinde devam eden giigsiiz seyir oldu.
Buna karsin ABD, Orta Dogu ve Asya’'nin bazi bolgelerinde talebi olum-
lu yonde etkileyen biylime kaydedildi.

Ekim’de TL reel olarak sinirli da olsa deger kazandi. TCMB verilerine
gore Ekim’de reel efektif doviz kuru endeksi aylik bazda %0,8 ylksele-
rek 55,9 degerini aldi. S6z konusu dénemde gelismekte olan ekonomi-
lerin para birimleri karsisindaki reel deger kazanci %0,3 olurken, gelis-
mis ekonomi para birimleri karsisindaki reel degerlenmesi %1,3 seviye-
sini buldu.

TUIK Eylil ayr dis ticaret endekslerini yayimladi. Buna gére, Eyliil'de
ihracat birim deger endeksi yillik bazda %1,2 gerilerken, ithalat birim
degder endeksinde dislis %17,1'i buldu. Béylece dis ticaret haddi 14,0
puan artti. Yillik bazda ihracat miktar olarak %0,7, ithalat %3,1 artti.
Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis miktar olarak veriler ise
ihracatta Eylil'de aylik bazda %3,1 artisa, ithalatta %2,9 azalisa isaret
etti.

Kasim'in ilk haftasinda TCMB briit ve net rezervlerinde ayrigma gorildu.
3 Kasim’da biten haftada TCMB altin rezervleri haftalik bazda yaklagik
0,3 milyar dolar, doviz rezervleri de yaklasik 1,5 milyar dolar yiikseldi.
Boylece briit rezervler 128,4 milyar dolara ciksa da, net rezervler 25,1
milyar dolardan 24,7 milyar dolar seviyesine indi.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi 3 Kasim haftasinda 5 hafta
sonra pozitife dondii. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindiriimis
verilerine gore, yurtdisi yerlesikler 3 Kasim’da biten haftada 85,7 milyon
dolar karsiligi Tiirk hisse senedi alimi yaparken, devlet i¢ bor¢lanma
senetlerinde (DIBS) portfdylerini 27,2 milyon dolar artirdilar. Béylece
hafta genelinde yabancilar toplamda 111,1 milyon dolarlk Tirk finan-

sal varlik alimi yapmis oldular.

3 Kasim'da biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevdu-
atlari yaklasik 0,2 milyar dolar diistis gosterdi. TCMB'nin verilerine gore,
haftalik bazda hanehalki YP mevduati parite etkisinden arindiriimis
olarak yaklasik 56 milyon dolar gerilerken, tuizel kisiler YP mevduat
parite etkisinden arindirilmis olarak 130 milyon dolar diisti. 3 Kasim
2023 itibaryla bankalardaki toplam YP mevduat miktari, gecen yilin
ayni dénemine gére %14,5 azalarak 209,0 milyar dolar oldu.

Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik talep hafta genelinde dalgali
bir goriintu verdi. Hisse senetleri gdsterge endeksleri 9 Kasim itibariyla
TL bazinda ytikselirken, MSCI Tirkiye endeksi %1,5 oraninda artis gos-
terdi. Hafta icinde Ulke risk primi gerilerken, kisa vadeli tahvil faizlerinde
artis goriildi. Ote yandan, TL dolar ve euro esit agirlikh sepet kur karsi-
sinda haftayi deger kaybiyla kapatacak goriintiisi sergiliyor.
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Yurtici ve Yurtdisi Faizler

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

TL % Baz Puan

2 Yillik 41,73 413 1481 3176
5 Yillik 33,97 137 481 2508
10 Yilhk 28,63 19 158 1880
TLRef 36,48 235 773 2622
TCMB Agirhikh Ortalama 35,00 0 500 2596
UsD

5 Yillik 8,50 31 -13 -19

10 Yilhk 8,98 22 -10 20

5 Yillik USD CDS (Baz puan) 369 -21 -23 -138
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 5,01 17 0 60

ABD-10 Yillik 4,60 4 0 77

Almanya-2 Yilhk 3,14 11 4 41

Almanya-10 Yilhk 2,71 7 -1 15

Raporun yayimlandigi giin Tiirkiye saati ile 16.00 itibariyla

Yeni hafta

®  Kiresel tarafta 5niimizdeki hafta Japonya ve Euro Bolgesi liglincii ceyrek ®  Yurticinde bu hafta Eylul ay1 6demeler dengesi verileri, perakende satis ve
biiylime rakamlari izlenecek. ABD ve ingiltere Ekim ayi enflasyon verileri de ciro endeksleri ve konut fiyat endeksi rakamlari ile, Ekim ayr merkezi yone-
dikkatle takip edilecek. Ayrica, ABD ve Cin Ekim ayi ekonomik aktivite verileri tim bitge rakamlari ve konut satis istatistikleri agiklanacak. Ayrica, TCMB
aciklanacak. Almanya Kasim ayi yatinmci gliven endeksi (Zew) ve Euro Bol- Finansal istikrar Raporu ile Kasim ayi Piyasa Katilimcilar Anketi’ni yayimla-
gesi Eylil ayl perakende satis rakamlari 6n plandaki diger veriler olacak. yacak.

®  HMB bu hafta 13 Kasim'da 5 yil vadeli sabit kuponlu ve 7 yil vadeli degis-
ken faizli tahvil ile, 14 Kasim tarihinde 5 yil vadeli TUFE'ye endeksli tahvil
ve 5 yil vadeli kira sertifikasi ihraci gerceklestirecek.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
13 Kas Tirkiye Odemeler Dengesi (milyar dolar) Eylul 1,4 -0,6
13 Kas Tirkiye Perakende Satislar (aylik degisim) Eylul -4,7%
14 Kas EuroBodlgesi GSYH Blyumesi (ceyreklik degisim) 2023-lll -0,1% -0,1%
14Kas Almanya ZEW Yatirirmci Guven Endeksi Kasim 5,0 -1,1
14Kas ABD TUFE (aylik degisim) Ekim 0,1% 0,4%
15Kas Japonya GSYH Buytmesi (ceyreklik degisim) 2023-lll -0,1% 1,2%
15Kas Cin Sanayi Uretimi (yillik degisim) Ekim 4,3% 4,5%
15Kas Cin Perakende Satislar (yillik degisim) Ekim 7,0% 5,5%
15Kas Tirkiye Merkezi Yonetim Biitce Dengesi (milyar TL) Ekim -129,2
15Kas Ingiltere TUFE (yillik degisim) Ekim 4,9% 6,7%
15Kas EuroBélgesi  Sanayi Uretimi (aylik degisim) Eylil -0,6% 0,6%
15Kas ABD Perakende Satislar (aylik degisim) Ekim -0,1% 0,7%
16 Kas Tirkiye TCMB Finansal istikrar Raporu
16 Kas Turkiye Konut Satis istatistikleri (bin adet) Ekim 102
16 Kas Tirkiye Konut Fiyat Endeksi (aylik degisim) Eylul 5,5%
16 Kas ABD Sanayi Uretimi (aylik degisim) Ekim -0,4% 0,3%
17 Kas  Tirkiye TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi Kasim
17 Kas ABD Yeni Konut Baslangiclari (milyon adet) Ekim 1,35 1,36
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2023 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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