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Tahvil faizlerinde diisis siirerken kiiresel risk istahi pozitif seyrini siirdiiriiyor

Finansal piyasalarda riskli varliklara olan talepteki toparlanma diin de devam etti. ABD’de fabrika Giinliik Degisimler

siparisleri Eylil ayinda aylik bazda %2,8 ile beklentilerin lzerinde artig kaydetti. Euro Bodlgesi,
Almanya ve Fransa’da Ekim ayi imalat sektorii satin alma yoneticiler endeksi (PMI) nihai verileri 6n Dolar/TL BiST 100
rakamlara yakin gelirken sektdriin daralma bélgesinde kaldigini teyit etti. ingiltere Merkez Bankasi B2 = 0% 664 A 1%
(BoE) tahminlere paralel sekilde politika faizini %5,25 seviyesinde sabit tuttu. Avrupa Merkez S~ R10Y
Bankas! (ECB) uyesi Isabel Schnabel enflasyonu %2,0 hedefine ulastirma konusunda ECB’nin ilave 374 A 4bp 846 A 18bp

faiz artisi yapmasi gerekebilecegini belirten agiklamalar yapti. Tahvil faizlerindeki dugtsin
DXY MSCI Diinya

stirmesiyle kiiresel risk istahi artti. ABD 10 yillik tahvil faizi 6 baz puan duislsle %4,67’ye gerilerken,
1061 ¥ -0,7% 2853 A 2,0%

Almanya 10 yillik tahvil faizi de 5 baz puan disusle %2,71 seviyesine geldi. MSCI gelismekte olan

ekonomiler hisse senedi endeksi %1,6 yilkselirken, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksi %2,0 Altin (ons, $) ABD 10Y
deger kazandi. Dolar endeksi %0,7 diserken, gelismekte olan ekonomilerin para birimleri 1986 A 02% 461 ¥ b
ortalamada %0,3 artis kaydetti. Brent tipi ham petroliin varil fiyatt %2,6 yikselirken, Avrupa igin Brent varl ) Karbon (ton, €
referans dogal gaz fiyatinda %1,7 artis yasandi. Altinin ons fiyati da %0,2 yukseldi. 869 A 26% 786 A 01%
Yurtiginde finansal varliklara yonelik risk istahi diin pozitif bir seyir izledi. TCMB 2023 IV.

Enflasyon Raporunu yayimladi ve enflasyon tahminlerini yukari yonli giincelledi. TCMB’nin diin

yayimladigl son Para Politikasi Kurulu toplanti 6zetinde enflasyon goriinimiinde petrol kaynakli

risklere vurgu yapilirken, gerektigi olglide sikilastirmanin kademeli olarak gliclendirilecegi ifade

edildi. TCMB diin ayrica finansal kesim disindaki firmalarin Agustos ayi doéviz pozisyonu verilerini

acikladi. Borsa istanbul gdsterge 100 ve 30 endeksleri giinii sirasiyla %1,8 ve %1,6 yiikselisle kapatt.

Ulke risk primi gerilerken, kisa vadeli tahvil faizleri yiikseldi. Ote yandan TL, dolar ve euro esit

agirlikli sepet kur karsisinda %0,3 deger kaybetti.

Yeni giinde kiiresel piyasalar diinden kalan egilimlerle pozitif bir seyir izliyor. Cin’de Caixin hizmet

PMI Ekim ayinda 50,2’den 50,4’e yiikseldi ve genisleme bdlgesinde kalmayi surdirdi. Bugiln

Déviz Kurlaninda Giinliik Hareket MSCI Endeksleri (Dolar bazh, giinliik degisim)

Dolar/Tiirk Lirasi 0,0% Ty 000 |

Euro/Dolar 0,5% MSCI Avrupa 2,3%
ingiliz Sterlini/Dolar 0,4%

MSCI Kuzey Amerika 2,0%

JP Morgan GOU Endeksi 0,3%
MSCI Diinya 2,0%
Dolar/Brezilya Reali 0,0%
MSCl GoU A 1,7%
Dolar/Japon Yeni -0,3% e

Dolar/Giiney Afrika Randi 0,5% MscI Gou 1,6%
Dolar Endeksi -0,7% MSCI Asya Pasifik 1,6%

Dolar/Meksika Pesosu -1,4% MSCI Latin Amerika 1,5%

Giiniin Onemli Veri ve Gelismeleri

Veri/ Gelisme Donem Piy. Beklentisi Onceki
Tiirkiye TUFE (ayhik degisim) Ekim 3,93% 4,75%
ABD Tarim Digi istihdam Degjisimi (bin kisi) Ekim 172 336
ABD Issizlik Orani Ekim 3,8% 3,8%

Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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kiresel tarafta Almanya Eyllul ayi dis ticaret istatistikleri ile ABD Ekim ayi tarim disi istihdam ve igsizlik rakamlari takip edilecek.

Yurtiginde ise TUIK Ekim ayi enflasyon verilerini yayimlayacak.

ingiltere Merkez Bankasi'nin (BoE) politika faizini beklentiler dahilinde %5,25’te sabit birakt. Karar 9 tiyenin 6’sinin bu yondeki oyu
ile alindi. Karar metninde, kisitlayici para politikasinin muhtemelen uzun bir siire devam edecegi 6ngoérildigl ifade edilirken, BoE’nin
3 Uyesinin fiyatlar tizerinde 1srarl yukari yonli baskilar sebebiyle gceyrek puanlik bir faiz artisini daha talep ettigi belirtildi. Ote yandan
aciklamada, manset enflasyonun %2 hedefinin oldukga tzerinde olduguna isaret edilerek, buna ragmen enflasyonun disus egilimini
surdirerek bu yilin son ¢eyreginde %4,7'ye, 2024'in ikinci ceyreginde de %3,75'e dusmesinin beklendigi kaydedildi. Enflasyondaki
disusin enerji fiyatlarindaki gerileme, gida fiyatlari ve hizmet sektériindeki disisten kaynaklanacagi ifade edilen agiklamada, %2
hedefine 2025'in sonunda ulasilabilecegi dile getirildi. BoE Baskani Andrew Bailey faiz indirimlerini konusmak igin ¢ok erken oldugunu

vurgularken, daha fazla faiz artisi gerekip gerekmedigini izlediklerini sdyledi.

TCMB 2023 IV. Enflasyon Raporu’nu yayimladi. TCMB Baskani Hafize Gaye Erkan, bir slredir ylksek ve oynak seyreden enflasyonu
kontrol altina almanin uzun ve zorlu bir slire¢ olacagi bilinciyle enflasyon goériinimiinde belirgin bir iyilesme saglanana kadar parasal
sikilastirmaya devam edeceklerinin altini gizdi. Parasal sikilastirma siirecinin etkilerinin zamana yayilacagini ve biyik 6lgiide 2024
yilinda gorilecegini belirtti. Enflasyonda yikselise yol agan dissal soklarin etkisinin blyk ol¢lide tamamlandigini séylerken, talepteki
asirihigin kademeli olarak ortadan kalktigini ve i¢ talebin dengelendigini belirtti. Enflasyon Raporu’nda TCMB, enflasyon tahminlerinde
yukari yonde revize edildi. Daha 6nce orta noktasi %58,0 olan 2023 sonu enflasyon beklentisi %65,0’a ¢ikarildi. S6z konusu revizyonun
2,0 ylizde puaninin TL cinsi ithalat fiyatlarindan, 0,8 yiizde puaninin ¢ikti agigindan, 1,3 ylizde puaninin gida fiyatlarindan ve son olarak
2,9 ylizde puaninin gerceklesme ile tahmin sapmasi ve bu sapmanin enflasyon ana egilimine yansimasindan geldigi ifade edildi.
Bununla birlikte, daha 6nce %33,0 olan 2024 enflasyon tahmini %36,0’a gikarilirken, tahmin belirsizlik araliginin Gst bandi %42 olarak
belirtildi. Gelecek yilin revizyonunda ise yonetilen/y6nlendirilen fiyatlarin 1,5 yizde puan, TL cinsinden ithal fiyatlarin 1,8 ytizde puan
ve tahminlerden sapmanin 1,4 yiizde puanlik yukari yonli etkisi oldugu bilgisine yer verildi. 2024 gida fiyatlarina iliskin varsayimlarin
asagi ¢ekilmesinin 1,0 ylzde puan ve gikti agiginin 0,7 yizde puan enflasyonu sinirlayici etkileri olabilecegi belirtildi. Raporda TCMB

2025 yilinda ise enflasyonun bir 6nceki tahmin olan %15’in hafif alinda %14’e revize edildi.

TCMB Agustos ayi itibariyla finans digi kesimin doéviz varlik ve yiikiimluliiklerini agikladi. Buna gore, bir dnceki aya gore reel
sektoriin doviz cinsi varlklari 4,7 milyar dolar artarken, doviz cinsi ylikimliliiklerinde artis 3,4 milyar dolar oldu. Boylece toplam déviz
aclk pozisyonu 82,2 milyar dolardan 74,1 milyar dolara geriledi. Kisa vadeli doviz fazla pozisyonu ise 63,8 milyar dolardan 67,8 milyar

dolara gikti.

Ekim’in dordiincii haftasinda TCMB rezervlerinde artis gézlendi. 27 Ekim’de biten haftada TCMB altin rezervleri haftalik bazda
yaklasik 0,6 milyar dolar artarken, doviz rezervleri yaklasik 0,2 milyar dolar geriledi. Béylece brit rezervler 126,6 milyar dolara ¢ikti.
Yabancilarin Tiirk finansal varlklarina ilgisi 27 Ekim haftasinda Yabancilarin Kur ve Fiyat Etkisinden Arindirilmig Portféy

Hareketleri (Milyon )
negatif seyrini sirdiirdii. TCMB’nin fiyat ve kur etkilerinden — 200 o isce Sencdi s DIBS

arindinlmis verilerine gore, yurtdisi verlesikler 27 Ekim’de biten " BT = Toplam
haftada 67,9 milyon dolar karsihg Tirk hisse senedi satigi yaparken, 10

devlet i¢ borglanma senetlerinde (DIBS) portféylerini 10,4 milyon

-200
dolar azalttlar. Boylece hafta genelinde yabancilar toplamda 80,8
milyon dolarlk Tark finansal varlik satisi yapmis oldular. -600
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27 Ekim haftasinda doviz tevdiat hesaplari hafif arth. TCMB’nin g8 8328gs 2838283 R
Kaynak: TCMB, TSKB Ekonomik Aragtirmalar

parite etkisinden arindiriimis hesaplamalarina gore, haftalik bazda

yurtici yerlesik gercek kisiler DTH 731 milyon dolar azalirken, tlzel kisiler DTH 872 milyon dolar artt. Boylece toplam DTH parite
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etkisinden arindiriimis olarak 141 milyon dolar artti. Arindirilmamis veriler ise haftalik bazda toplam DTH’nin 238 milyon dolar artarak

208,6 milyar seviyesinde olduguna isaret ediyor.

Birlesmis Milletler Cevre Programi (UNEP) gelismekte olan iilkelerin iklim
adaptasyonu igin senelik 194-366 milyar dolara ihtiya¢ duydugunu agikla-
di. Bu mevcut uluslararasi adaptasyon finansmaninin 10-18 kati olup 6nce-
ki tahminlerden en az %50 daha yukarida. UNEP yayimladigi "2023 Adap-
tasyon Agigl Raporu"nda mevcut iklim eyleminin "ne yazik ki yetersiz" oldu-
gunu vurgularken, mevcut ulusal katki beyanlari ile bu ylzyil sonuna kadar
iIsinmanin 2,4-2,6°C seviyesine ulasmasinin beklendigini agikladi. Raporda

adaptasyon aciginin kapatilmasi icin baslica yaklasimlar olarak uluslararasi

ve i¢ adaptasyon harcamalari ile 6zel sektér finansmaninin artirilmasi yer
aliyor. Bu yaklagimi destekleyecek hamleler arasinda KOBi'ler icin adaptas-

yon finansmaninin artiriimasi ve kiresel finansman mimarisinin reformu gibi adimlar bulunuyor.

BlackRock'in caligmasina goére toplumsal cinsiyet agisindan daha dengeli isyerleri emsallerinden daha iyi performans gosteriyor.
Diinya gapinda 1.250 buyuk sirketin degerlendirildigi calismaya gére 2013-2022 yillari arasinda bu gibi sirketler emsallerine kiyasla
aktif karliiginda yillik 2 yiizde puan (%29) kadar daha iyi performans gosterdi. Calismada kadin temsilinin Ust diizeylerde daha diisiik
olduguna ve bunun sirket performansini olumsuz yénde etkiledigine dikkat cekiliyor. is yerlerinde daha kadin-dostu bir kiiltiire yati-

rim yapmak performansi olumlu etkileyebilir.

Kiiresel 1sinmayi 1,5°C’de tutma hedefi 2029 yilinda agilabilir. “Nature Climate Change” dergisinde yayimlanan ve Hiikiimetler Arasi
iklim Degisikligi Paneli'nin (IPCC) raporundaki veriler giincellenerek yapilan galisma, kiiresel isinmayi 1,5°C’de tutma hedefinin 2029'a
kadar geri donllemeyecek sekilde asilabilecegini belirtiyor. Arastirma, fosil yakit kullaniminin kiiresel isinmayi 2 kat daha hizlandirdi-
gini vurgulayarak, kiresel 1sinmayi %50 olasilik ile 1,5°C’de tutmak i¢in Ocak 2023 itibariyla 250 gigaton karbon butgesinin kaldigini
tahmin ediyor. Bununla birlikte, kiiresel 1sinmay1 %50 olasilik ile 2°C’de tutmak igin gereken karbon biitgesi ise 1.200 gigaton olarak

ongoruluyor.

Emisyon Ticaret Sistemi (ETS) 2024 yilinda devreye alinacak. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakani Alparslan Bayraktar yaptigi agiklamada,
ETS’nin gelecek yil devreye alinacagini ve sistemin Eneriji Piyasalari isletme A.S. (EPIAS) tarafindan yiiriitiilecegini sdyledi. Tiirkiye’nin
elektrik ve dogal gaz talebinin 2035’e kadar bugine kiyasla 1,5 katlk bir artis gergeklesecegini ongorduklerini dile getiren Bakan Bay-
raktar, bu hedef dogrultusunda Tirkiye’nin arz glvenligini de géz 6niinde bulundurarak daha disiik karbon yogunluguna sahip bir
Uretim sekliyle karsilamasi gerektiginin altini ¢izdi. Bakan Bayraktar 2053 hedefi dogrultusunda Tirkiye’nin halihazirda %55 dizeyinde
olan yenilenebilir enerji kaynaklarinin kapasitesinin payinin %65’e gikarmayi hedeflediklerini kaydederken, baz yiik ihtiyacini karbon-

suz enerji treten nikleer enerji ile desteklemeyi amagladiklarini séyledi.
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TCMB Faiz Koridoru Hazine Tahvillerinde Getiri Egrisi (%)
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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.



