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Geride kalan haftada kiresel riskli varliklar kirilgan bir seyir izledi.

Buylme kaygilari, faiz artisi beklentileri ve enerji fiyatlarindaki volatilite riskli
varlik piyasalarini baski altinda tutmayi stirdiirdii. Merkez bankasi kararlari
ve yetkililerin agiklamalarindan gelen sinyaller sonrasi dolar son 20 yilin en
yuksek seviyelerine yikselirken, kiiresel tahvil faizleri de tirmanis gosterdi.
Diinya genelinde hisse senedi endeksleri geriledi. Ekonomik gériinlimde
stiregelen belirsizliklere ilave olarak Ukrayna krizine iliskin gelismeler riskli
varliklar Gzerinde baski yaratti.

Rusya Devlet Bagkani Vladimir Putin, Carsamba glinii Donbas, Zaporijya ve
Herson bolgelerinin bagimsizlik kararlarini desteklediklerini belirterek, askeri
kismi seferberlik ilan etti. Bagkan Putin gerekmesi halinde Rusya’nin tim
imkan ve kabiliyetlerini kullanmaktan ¢cekinmeyecegini belirtti. Glnun ilerle-
yen saatlerinde New York'ta gerceklesen Birlesmis Milletler (BM) Genel Kuru-
lu’'nda konusan ABD Baskani Joe Biden, Rusya’nin BM tliziglinu ihlal ettigini
ifade ederken, Ukrayna'ya destegini yineledi.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) yetkililerin agiklamalari piyasalarca izlendi. ECB
Yénetim Kurulu Uyesi ve Ispanya Merkez Bankasi Baskani Pablo Hernandez
de Cos %2'lik hedefin oldukga lizerinde seyreden enflasyonu distirmek igin
bor¢lanma maliyetlerinin daha da artmasi gerektigini sdyledi. ECB Baskan
Yardimcisi Luis de Guindos yaptigi bir konusmada Euro Bolgesi'nde biyu-
menin yavagladigini, ancak bunun enflasyonu diistirmek icin yeterli olmadi-
gini ifade etti. ECB Baskani Christine Lagarde faiz oranlarini ekonomik biyu-
meyi sinirlayacak bir seviyeye kadar yiikseltebilecegini yineledi. Almanya
Merkez Bankasi (Bundesbank) ise Eyliil ayl raporunda enerji krizi nedeniyle
Alman ekonomisinin resesyona girdigine iliskin isaretlerin giderek arttigini
ve enflasyonun gelecek aylarda cift hanelere ulasabilecegini belirtti.
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e  Fed beklentilerle uyumlu sekilde politika faizini 75 baz puan artirarak
faizi %3,00-%3,25 bandina ¢ekti. Karar metniyle birlikte Fed tyelerinin
beklentileri de yayinlandi. Fed tyelerinin medyan beklentileri daha ya-
vas blylime, daha yuiksek issizlik ve hem manset hem de ¢ekirdek enflas-
yon gostergelerinde daha ylksek seviyelere isaret ediyor. Federal fonla-
ma oranina iliskin medyan beklentiler ise hem kisa hem orta vadede
daha yliksek faiz oranina isaret ederek, daha ylksek seviyenin daha uzun
stire korunacagi beklentisini yansitiyor. 2025 yilina iliskin federal fonlama
orani medyan beklentisinin %2,9 seviyesinde olmasi ise siki durusun orta
vadede sirecegine iliskin bir gorint ¢iziyor. Enflasyonla miicadelede
kararl bir goriintii cizmeye katki sunan medyan beklentiler, Fed Uyeleri-
nin fiyat istikrarindan taviz vermeyen tutumlarini gticlendirdiklerine
isaret ediyor.

® ingiltere Merkez Bankas! (BoE) politika faizini 50 baz puan artirarak %
2,25'e ¢ekti. Bankanin faiz artinnmlari Gst Uste 7. toplantida da slirerken
politika faizi 2008'den beri en yliksek seviyeye geldi. BoE Ekim'de zirve
yapacagini 6ngordigi enflasyonda tahmininin %13’ten %11'in altina
cekti ancak 3. ceyrek biiylime tahminini %0,1 daralma yoniinde degistir-
di. BoE'nin énceki tahmini %0,4 blylimeye isaret ediyordu. BoE'nin son
tahmini tlkenin teknik resesyona girecegi anlamina geliyor.

e  [svicre Merkez Bankasi (SNB), politika faizini 75 baz puan artirarak
%0,50'ye cikardi. SNB bdylece 8 yildir siiren negatif faizdonemine son
verdi. SNB'nin agiklamasinda, orta vadede fiyat istikrarini saglamak icin
daha fazla faiz artinminin gerekli olacagina isaret edilerek, bankanin
uygun parasal kosullari saglamak icin gerektiginde doviz piyasasinda
“aktif” olma niyetine vurgu yapildi.
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Japonya Merkez Bankasi (BolJ), faiz oraninda degisiklige gitmedi. BoJ'un faiz
toplantisinin ardindan yapilan agiklamada, gosterge faiz oraninin -%0,10
olarak kalmasina karar verildigi belirtildi. Piyasa beklentisi de faizlerin degis-
meyecegi yoniindeydi. Banka, gida fiyatlar disarda birakilarak hesaplanan
cekirdek enflasyonun Mart 2023'te sona erecek cari mali yilda %2,3 olacagi-
ni tahmin ederken, 2023 mali yil beklentisini %1,4, 2024 mali yili tahminini
%1,3 olarak ortaya koydu. BoJ Nisan ayinda yayinladigi raporda 2022 mali
yiliigin enflasyon beklentisini %1,9 olarak ortaya koyarken, enflasyonun
2023 ve 2024 mali yillarinda %1,1 olacagini 6ngérmistl. Japonya’da Agus-
tos ay cekirdek enflasyonu beklentilerle uyumlu olarak yillik %2,8 seviyesin-
de acikland!. Ulkede enflasyon Uist Uiste 5'inci ayda merkez bankasinin %2’lik
hedefinin Ustlinde gerceklesirken, Agustos verisi yaklasik son 8 yilin en hizli
artisina isaret etti.

Cin Merkez Bankasi 14 glin vadeli ters repo faiz oranini indirdi ve ¢eyrek
dénem sonuna dogru artan likidite talebinin karsilanmasi icin piyasaya
sagladigi likiditeyi artirdi. Banka, piyasaya 10 milyar yuan verdi ve faiz orani-
ni %2,25'den %2,15'e diisirdl. Banka, 7 glin vadeli ters repo operasyonu ile
de piyasaya 2 milyar yuan sagladi.

Guney Afrika Merkez Bankasi (SARB) 75 baz puan faiz artigina gitti. Piyasa
beklentileri ile uyumlu olan karar ile politika faizi %5,5'ten %6,25'e yiksele-
rek Ocak 2020'deki seviyesine dondu. Hafta icerisinde Tayvan, Filipinler,
Endonezya, isvec ve Norvec merkez bankalari da degisen oranlarda faiz
artinmina gittiler. Brezilya Merkez Bankasi (BCN) ise sikilasmaya ara verdi.
BCN, politika faizini art arda 12 artinmin ardindan beklentilere uyumlu ola-
rak %13,75'te sabit tuttu.

Kiiresel finansal piyasalarda hafta genelinde zayf bir seyir gézlendi. 22 Eyliil
kapanislarina gére, MSCl diinya ve gelismekte olan ekonomiler hisse senet-
leri endeksleri sirasiyla %3,1 ve %2,3 geriledi. Dolar endeksi %2,2 artarken,
gelismekte olan ekonomilerin para birimleri de dolar karsisinda deger kay-
betti. Buylime kaygilarinin stirmesi nedeniyle emtia fiyatlarinda gerilemeler
yasandl.

Yurtiginde veri akisinin sakin oldugu haftada Tirk finansal varliklar kiiresel
goriinime uyumlu olarak satis baskisi altinda kaldi.

TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) 1 hafta vadeli repo faizini 100 baz
puan indirerek %12,00'a diistirdli. TCMB, karar metninde yaptigi sinirli
degisikliklerde bliyimede yavaslama, iktisadi faaliyette devam eden
ivme kaybi ve makroihtiyati arag setini gliclendirmeye devam etme
mesajlarini paylasti.

Tuketici guveni Eylil'de yukseldi. Agustos ayinda 72,2 olan endeks, bu
ay 72,4 oldu ve yukselisini 4. aya tasidi.

16 Eylul haftasinda yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevduatlari 1
milyar 644 milyon dolar artis kaydetti. Gercek kisi YP mevduatlardaki
artis 106 milyon dolar seviyesinde gerceklesirken tiizel kisi YP mevduat-
lar 1 milyar 538 milyon dolar tutarinda artti. Ayni hafta yurtdigindaki
yerlesiklerin hisse senetlerinde 34 milyon dolar, devlet tahvillerinde ise
49 milyon dolar satig yaptid, sirket tahvillerinde ise 14 milyon dolar
tutarinda alim gerceklestirdigi gorildi.

Resmi Gazete'de yayimlanan TCMB tebligi ile ticari kredi tahsis ve kul-
landirim Ucretlerine sinirlama geldi. Resmi Gazete'de yayimlanan du-
zenlemeye gore, kredi tahsis Ucretleri ilk limit tahsisinde tahsis edilen
kredi limitinin %0,25'ini, limit yenilemelerinde yenilenen limitin
%0,125'ini; kredi kullandinim Ucretleri ise rotatif krediler hari¢ olmak
Uzere kullandirilan kredinin %1,10’'unu gegemeyecek.

Hazine, Eyliil ayi i¢ borglanma programina dort tahville devam etti.
Hazine, 6 yil vadeli tahvil ihalesinde 1,82 milyar TL'lik satis gerceklestirir-
ken, donemsel faiz %9,78 olarak kaydedildi. 10 milyar TL'lik satis ger-
ceklestirilen 5 yil vadeli tahvil ihalesinde ise bilesik faiz %710,56 oldu.
Hazine 13 ay ve 10 yil vadeli TUFE'ye endeksli tahvilde ihale 6ncesi
yapilan satislarla toplamda 5,5 milyar TL bor¢lanma gerceklestirdi. 13 ay
vadeli kuponsuz devlet tahvilinin ilk ihracinda basit faiz %14,85, bilesik
faiz %14,79 oldu. 10 yil vadeli TUFE'ye endeksli 6 ayda %0 reel kupon
6demeli devlet tahvilinin yeniden ihracinda ise reel bilesik faiz -%1,60
olarak kaydedildi.




Yurtici ve Yurtdisi Faizler

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

TL % Baz Puan

2 Yillik 14.02 -40 -50 -872
5 Yillik 10.33 -32 -351 -1513
10 Yillik 11.61 13 -161 -1271
TLRef 13.38 77 -11 -84
TCMB Agirlikh Ortalama 13.00 0 -18 -100
usD

5 Yillik 10.60 18 49 318
10 Yillik 10.65 13 33 292
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 742 9 9 182
Kiresel Faizler

ABD-2 Yillk 4.15 29 77 342
ABD-10 Yillik 3.71 27 61 221
Almanya-2 Yillik 1.88 33 97 251
Almanya-10 Yilhk 1.99 23 63 217

Raporun yayinlandigi giin Tiirkiye saati ile 16.40 itibariyla

Yeni hafta

Merkez bankalari toplantilarinin yogunlastigi gectigimiz haftanin aksine @ Yeni haftada yurt icinde de veri akisi gérece sakin olacak. Pazartesi

yeni haftada veri akisinin daha sakin olacagi goriliiyor. Haftanin son guini agiklanacak olan Eylil ayr imalat sanayi kapasite kullanimi ile
islem giintinde agiklanacak Cin Eylil ayi imalat PMI ve ABD Agustos ayi haftanin son islem guni gelecek olan Agustos ayi dis ticaret dengesi
kisisel tiiketim harcamalari fiyat endeksi veri takviminde 6ne ¢ikiyorlar. izlenecek.

Ayrica gectigimiz hafta Rusya Devlet Baskani Vladimir Putin’in lilkede
kismi askeri seferberlik ilan etmesiyle tirmanan jeopolitik gerginlik ve
bunun enerji piyasalarina olan etkileri piyasalarin takibinde olacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
26 Eyl  Tirkiye imalat Sanayi Kapasite Kullanimi Eyldl 76.7%
26Eyl  Almanya Ifo ig iklimi Endeksi Eylil 87.0 88.5
27Eyl  ABD Dayanikli Mal Siparisleri (aylik degisim) Agustos -1.1% -0.1%
27 Byl ABD Yeni Konut Satiglari (aylik degisim) Agustos -12.6%
28Eyl  ABD Bekleyen Konut Satislari (aylik degisim) Adustos -4.0% -1.0%
29Eyl  Turkiye Ekonomik Gliven Endeksi Eyldl 94.30
29 Eyl Almanya TUFE (6nct, ayhk degisim) Eylul 0.9% 0.3%
30Eyl  Tarkiye Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Adustos -10.7
30Eyl  Cin imalat PMI Eylul 49.2 49.4
30Eyl  Almanya Perakende Satislar (aylik degisim) Agustos -1.0% 1.9%
30 Eyl ABD Kisisel Tiketim Harc. Fiyat Endeksi (aylik degisim) Agustos -0.1%
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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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