-3%
Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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Geride kalan haftada kiiresel risk istahi dalgali bir seyir izledi.

Devam eden bilango déneminde sirketlerin agikladigi cogu olumlu finan-
sal sonuglar ve 6nceki hafta beklentileri asan makroekonomik verilerin-
den kaynaklanan iyimserligin devami, haftanin ilk yarisinda riskli varlik
piyasalarini destekledi. Hafta ortasindan itibaren ise ABD’li dev teknoloji
sirketlerinin beklentinin altinda kalan finansallari ve 4. ceyrege yonelik
kotiimser yonlendirmeleri risk istahini sinirladi. Avrupa Merkez Bankasi ile
Japonya (BolJ) ve Kanada (BoC) merkez bankalarinin faiz kararlari piyasa-
larca izlendi. ingiltere’de ise orta vadeli mali planin aciklanma tarihi 31
Ekim’den 17 Kasim’a ¢ekildi. Bu gelismeler 1siginda MSCI diinya hisse se-
netleri endeksi %3,9 primlenirken, gelismekte olan ulkeler hisse senetleri
endeksi %0,6 geriledi. Dolar endeksi %2,0 gerileme kaydetti. Gelismekte
olan ulke para birimleri ise dolar karsisinda ortalamada %0,7 deger kazan-
di. Gelismis ulkeler tahvil faizlerinde genele yaygin gerileme gorildu.
Yurticinde ise duragan bir gériintii hakimdi. BIST-100 be BiST-30 endeks-
leri sirasiyla %0,9 ve %0,2 artis kaydederken, dolar/TL kuru %0, 1’lik kisitl
artis gosterdi.

On hesaplamalara gére Ekim ayinda ABD, Euro Bélgesi ve ingiltere'de
PMI'lar beklentilerin altinda kaldi. S&P ve Markit tarafindan hazirlanan
verilere gore, ABD'de Eyliil'de 52,0 olan imalat sanayi PMI Ekim’de 49,9'a
inerken, hizmet sektorii PMI 49,3'ten 46,6'ya ve bilesik endeks 49,5'ten
47,3'e dustli. Euro Bolgesi imalat sanayi PMI148,4'ten 46,6'ya, hizmet sek-
tort PMI 48,8'den 48,2'ye ve bilesik endeks 48,1'den 47,1’e indi. S6z konu-
su donemde 6ncl hesaplamalara gore bolge icerisinde Almanya’da hem
imalat hem de hizmetlerde zayiflama Fransa’ya gore daha belirgin ger-
ceklesti. ingiltere’de ise imalat sanayi PMI 48,4ten 45,8'e, hizmet sektorii

Doviz Kurlarinda 21 - 27 Ekim Dénemi Performanslar
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PMI 50,0'dan 47,5e geriledi.

e ABD ekonomisi yilin Gglincl ¢eyreginde yilliklandiriimis olarak %2,6
biylidi. Piyasa beklentisi %2,4 seviyesindeydi. ABD ekonomisi birinci
ceyrekte %1,5, ikinci ¢eyrekte %0,6 daralma kaydetmisti.

e ABD’de Conference Board tiiketici gliven endeksi Ekim ayinda beklen-
tilerden sert geriledi. Eyllil ayinda 107,8 olan endeks Ekim’de 106,5'lik
tahminlerin altinda kalarak 102,5’e diistii. Ulkede Richmond imalat
sanayi aktivite endeksi ayni donemde 14,0'dan -3,0'a, hizmet sektori
aktivite endeksi 0,0’dan -8,0'a ve bilesik endeks 0,0'dan -10,0a sert
geriledi. Bununla birlikte, Agustos ayi CaseShiller konut fiyat endeksi
%0,5 olan beklentilerin 6tesinde %1,3 dlserken, konut fiyati yillik artis
hi1z1%16,0'dan %13,1'e geriledi.

e Avrupa Merkez Bankasi (ECB), beklentilere paralel olarak politika faizi-
ni 75 baz puan artirdi. Bankadan art arda gelen tg¢linci faiz artisi ile
ana refinansman orani %2,00'ye, marjinal bor¢ verme imkani %2,25’e
ve mevduat faizi %1,50'ye ylikseldi. ECB, bankalarin hedefli uzun va-
deli refinansman operasyonlari (TLTRO lll) sartlarinda degisiklik karari
da aldi. Bu dogrultuda, s6z konusu kredi faiz oranlari 23 Kasim
2022'den itibaren yeniden ECB mevduat faizine uygun olarak glincel-
lenecek. Baskan Lagarde ayrica varlik alim programi portfoyliniin da-
raltilmasinailiskin prensiplerin Aralik ayinda tartisilacagini ifade etti.
ECB son karar metninde faiz artislarinin “Ontmuizdeki birkag toplanti-
da” devam edecegi ifadesi yerine “faizlerin daha da artirilmasi” ifadesi-
ni kullandi. Bunun yaninda Baskan Lagarde’in basin toplantisinda
ufukta resesyon olasiliginin daha yiksek gériindugline isaret etmesi,
ECB’nin daha glivercin bir tona gecisi olarak yorumlandi.

Hisse Senedi Endekslerinde 21 - 27 Ekim Donemi Performanslar
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Japonya Merkez Bankasi (BoJ), faizlerde ve para politikasinda degisiklige
gitmezken, enflasyon beklentilerini yukari yonlu revize etti. S6z konusu
karari oy birligiyle alan BoJ, sinirsiz miktarda devlet tahvili ve yillik 12
trilyon yen borsa yatirim fonlari (ETF) ile yillik 180 milyar yen Japon gayri-
menkul yatinnm fonlari (J-REIT) alimina devam edecegini bildirdi. Banka,
Mart 2023'te bitecek 2022 mali yilina iliskin enflasyon orta noktasi tahmi-
nini %2,3'ten %2,9'a yikseltti. 2023 mali yilina iliskin enflasyon beklentisi
%1,4'ten %1,6'ya cikti.

Cin'de 2022 Uglincl ceyrek blylmesi ve Eylil ayina iliskin veriler genel
olarak beklentilerden gui¢lii geldi. Mevsimsellikten arindiriimis verilere
gore, gayri safi yurtici hasila (GSYH) ceyreklik bazda %3,5 olan beklentile-
rin Gzerinde %3,9 blyurken, yillik buylme hizi ikinci ceyrekteki %0,4'ten
%3,9'a cikti. Eyliil'de sanayi Uretimi yillik bazda %6,3 ile tahminlerden
hizli buyurken, perakende satislar yillik biylime orani %3,3 olan beklenti-
lerin altinda %2,5 olarak agiklandi. Eyliil'de Gilkenin ihracati yillik bazda %
5,7 artarken, ithalatta artis %0,3'te kaldi. Béylece dis ticaret fazlasi 81,0
milyar dolarlik tahminleri asarak 84,7 milyar dolar oldu.

TCMB yilin son Enflasyon Raporu’nda 2022 yilsonu tiiketici enflasyonu
tahminini 4,8 ylizde puan artirarak %65,2'ye yiikseltti. 56z konusu yikse-
lisin 2,2 puani doviz kuru, petrol ve ithalat fiyatlarindaki gelismelerden,
0,9 puani gida fiyatlarindan, 0,6 puani yonetilen/yonlendirilen fiyatlar-
dan, 0,2 puani cikti agigindan, 0,9 puani ise enflasyon tahminindeki sap-
madan kaynaklandi. TCMB 2023 yilina iliskin enflasyon tahminini ise 3,1
ylzde puan artirarak %22,3’e ylkseltti. Buradaki artisin 2,9 puani enflas-
yon tahminindeki sapmadan kaynaklanirken, 1,1 puani doviz kuru, petrol
ve ithalat fiyatlarindan kaynaklandi. Buna karsin gida fiyatlarina iliskin
varsayimlardaki degisimle bu alanin enflasyon tahminini 0,9 ylizde puan
asagi cektigi goriliyor. TCMB 2023 yilina iliskin varsayimlarinda énceki
rapor donemine gore dis talep artisinin yavaglayacagd, gida enflasyonun-
daki baskinin bir miktar da olsa hafifleyecegi, kiresel enflasyondaki ya-
vaslamanin daha belirgin olacagi bir cerceve cizerken, petrol fiyatlar ve
enerji enflasyonuna iliskin varsayimlarini yukari yonli glincelledi.

Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu kredilerin amacina uygun
kullanimina dair kararinda 1 Kasim 2022'den itibaren gecerli olacak sekil-
de degisiklige gitti. Buna gore, TL kredi kullanabilecek sirketler icin daha
once 15 milyon TL olan yabanci para pozisyonu sinirini 10 milyon TL'ye
cekti. Nakit doviz pozisyonu aktif toplami ya da 1 yillik net satis hasilatin-
dan biylk olani %10'unu gegen sirketlere uygulanan kredi sinirlamasini
ise %5 olarak glincelledi.

Hazine 10 yil vadeli sabit kupon 6demeli tahvilin ilk ihracinda rekabetgi
olmayan teklifler dahil toplamda 17,7 milyar TL bor¢landi. Tahvilin ihale-
sinde ortalama bilesik faizi ise %10,76 seviyesinde gerceklesti.

Ekim’de imalat sanayi kapasite kullanim orani gerilerken, gliven endeks-
leri yukseldi. Mevsimsellikten arindirilmis verilere gore, Eylil'de %77,3
olan imalat sanayi kapasite kullanim orani Ekim'de %76,6'ya geriledi.
Dayaniksiz tiketim mallarinda kapasite kullanimi artarken, diger alt bile-
senlerde genele yayilan gerileme gozlendi. Reel sektor gliven endeksi ise
aylik bazda 1,8 puan toparlanarak 102,0'a ¢ikti. Mevcut durum ve son U¢
aya iliskin degerlendirmelerin bir kisminda yukselisler olsa da beklentiler-
de zayif bir gériiniim ortaya ¢ikti. Bununla birlikte, Ekim’de hizmet sekto-
rii gliven endeksi sadece %0,9 artarken, gliven endeksleri aylik bazda

insaat sektoriinde %2,8, perakendede %3,0 artis kaydettiler.

Eylul ayinda ihracat yillik %9,2 artarak 22,6 milyar dolara ulasirken,
ithalatta artis %39,5 oraninda gerceklesti. Altin hari¢ rakamlar hem
ihracat hem de ithalatta yavaslamanin stirdliglne isaret etse de,
ithalattaki artisin gorece daha gui¢li kalmayi stirdigi goriliyor. 12
ayhk toplamlarda ihracatin yillik artis hizi 2022 basindaki %34 seviye-
sinden %17,5’e gerilerken, ithalat tarafinda yillik artis yilbasindan beri
%30 ila %35 arasinda dalgalaniyor. Boylece yilliklandiriimis verilerde
ihracatin ithalati karsilama orani 2021 Eylul'deki %81,94'ten %71,44'e
gerilemis oldu.

21 Ekim haftasina iliskin para banka ve menkul kiymet istatistikleri
yayinlandi. TCMB'nin yayinladigi parite etkisinden arindiriimis verile-
rine gore yurtici gercek kisilerin yabanci para (YP) mevduati 94 mil-
yon dolar azalirken, tlizel kisiler YP mevduati 885 milyon dolar artis
kaydetti. Yurtdisi yerlesikler ise hisse senetlerindeki varliklarini 62,6
milyon dolar, devlet i¢ bor¢clanma senetlerindeki varliklariniise 11,6
milyon dolar azaltt.

Tirkiye'nin turizm geliri 3. ceyrekte yillik %27,1 artti ve 17,95 milyar
dolar oldu. Ayni donemde (ilkeden ¢ikis yapan ziyaretci sayisi %54,0
artarak 21,13 milyon oldu. Yurt disi ikametli vatandaslar elde edilen
gelirin %14,3'Und, toplam ziyaretci sayisinin %11,3'ind olusturdu. 3.
ceyrekte kisi basi ortalama harcama %17,5 azaldi ve 855 dolar oldu.
Gecelik ortalama harcama ise %2,1 geriledi ve 89 dolara indi. TUIK bu
ceyrekte turizm istatistiklerinin hesaplanmasinda yontem degisiklige
giderken, revizyonla son 10 yildaki toplam turizm geliri 19 milyar 286
milyon dolar artarak 310 milyar 158 milyon dolara ytkseldi. Kiilttr ve
Turizm Bakani Mehmet Nuri Ersoy, ilk 9 aydaki gerceklesmeleri g6z
onlinde bulundurarak, 47 milyon turist hedefini 50 milyona, 37 mil-
yar dolar gelir hedefini ise 44 milyar dolara revize ettiklerini belirtti.

Ekim’de tlketici gliven endeksinde yikselis sirdl. Mevsimsellikten
arindiriimis verilere gore, Eyltl'de 72,4 olan tuketici gliven endeksi
Ekim’de 76,2'ye yukseldi. Gelecek 12 ayda dayanikl tiiketim mallari-
na harcama yapma dusiincesini gosteren endekste yukselis sinirh
kalirken, diger alt bilesenlerde hizli artis yasandi.
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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 15.36 74 112 -738
5 Yillik 9.54 34 -58 -1592
10 Yillik 12.03 134 27 -1229
TLRef 10.75 -268 -177 -347
TCMB Agirlikh Ortalama 10.50 -152 -190 -350
usD

5 Yillik 9.82 -83 -111 240
10 Yillik 10.27 -64 -70 253
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 658 -72 -117 98
Kiresel Faizler

ABD-2 Yillk 4.32 -29 1 359
ABD-10 Yillik 3.94 -29 -2 244
Almanya-2 Yillik 1.80 -30 -19 243
Almanya-10 Yilhk 1.98 -42 -27 216

27 Ekim giin sonu itibariyla

Yeni hafta

Yeni haftada jeopolitik gelismelerin yaninda, ABD Merkez Bankasi )
(Fed) ile ingiltere Merkez Bankasi'nin (BoE) faiz kararlari takip edilecek.
Her iki bankanin da politika faizlerini 75 baz puan artirmasi bekleni-

yor.

Almanya Eylul ay1 perakende satislari ile ABD Ekim ayi tarim disi
istihdam verileri gindemde 6n sirada olan diger maddeler olarak
one cikiyor.

e Yurticinde gelecek hafta veri giindeminin odaginda Ekim ayi
enflasyon verisi olacak. Piyasa beklentisi aylik enflasyonun Eyliil
ayindaki %3,1 seviyesinden %3,8’e hizlanacagi yoniinde.

Gelecek hafta agiklanacak olan imalat ve hizmet PMI sonuglari da
yakindan izlenecek.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Geligme Dénem Beklenti Onceki
31Eki  Almanya Perakende Satislar (aylik degisim) Eylul -1.1% -1.3%
31 Eki Euro Bolgesi TUFE (8ncti, aylk degisim) Ekim 9.9%
31Eki  Cin imalat PMI Ekim 49.6 50.1
1Kas  Tirkiye imalat PMI Ekim 46.9
1Kas  ABD imalat PMI Ekim 49.9
2Kas  Almanya imalat PMI Ekim 48.3 45.7
2 Kas ABD Fed Faiz Karari (iist band) Ekim 4.00% 3.25%
3 Kas Tarkiye TUFE (aylik degisim) Ekim 3.8% 3.1%
3 Kas ingiltere BoE Faiz Karari Kasim 3.00% 2.25%
3 Kas ABD Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Eylul -67.7 -67.4
4 Kas ABD Tarim Disi istihdam (aylik degisim, bin kisi) Ekim 200 263
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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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