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I Guindem

Kiiresel finansal piyasalarda risk istahindaki kirilgan seyir siiriiyor

Makroekonomik giindemin gorece sakin oldugu diin yiiksek seviyedeki tahvil faizleri
kiiresel finansal piyasalarda risk istahinda zayif seyrin siirmesine neden oldu. ingiltere
Merkez Bankasi (BoE) Baskani Adrew Bailey gegici tahvil alimlarinin bu hafta sona erecegini
teyit etti ve gelecek hafta emeklilik fonlarinin sadece, BoE’nin agikladigi kisa vadeli repo
programiyla finansmana erisebilecegini belirtti. Din alinan kararla BoE gegici varlik alim
programini enflasyona endeksli tahvilleri de dahil ederek 5 milyar sterlinden 10 milyar
sterlin seviyesine cikardi. Bununla birlikte, ingiltere’de Agustos ayinda istihdamda azalis
beklentilerin altinda kalirken, issizlik orani hafif geriledi. ABD Baskani Joe Biden ekonominin
resesyona girmesini beklemedigini, resesyon olursa da bunun ¢ok hafif olacagini soyledi.
ABD Merkez Bankasi (Fed) lyesi ve Cleveland Fed Baskani Loretta Mester enflasyonu
dizginlemek igin para politikasinin daha da sikilasmasi gerektigi goriisiinu dile getirirken
finansal kirilganliklari izlediklerini hatirlath. Piyasalarda stresin disik oldugunu ve
sikilagsmaya bagh risklerin sinirh oldugunu 6ne surdld. Avrupa Merkez Bankasi (ECB)
Basekonomisti Phillip Lane enflasyonun %2 hedefine dénecegine emin oldugunu sdyledi.
Uluslararasi Para Fonu (IMF) kiiresel ekonomiye dair beklentilerini asagi ¢ekerken, ekonomik
aktivitenin genele yayilmis ve beklenenden hizli yavasladigini, enflasyonun uzun zamanlarin
en yiiksek seviyesine ¢iktigini vurguladi. IMF Finansal istikrar Raporu’nda ard arda gelen bir
dizi sok nedeniyle risklerin ve finansal piyasalarda oynakhgin arttig uyarisini yapti. Bu
ortamda ABD 10 yillik tahvil faizi 5 baz puan yiikselerek %3,94’e ¢ikti. Ote yandan, Almanya
10 yillik tahvil faizi 2 baz puan gerileyerek %2,31’e, ingiltere 10 yillik tahvil faizi 3 baz puan
disusle %4,44’e indi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi %2,3, MSCI

diinya geneli hisse senedi endeksi %0,8 geriledi. Dolar hem gelismis diger ekonomilerin hem
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Makroekonomik Haber ve Veri Akisi

de gelismekte olan ekonomilerin para birimleri karsisinda glic kazanmaya devam etti. Altinin ons fiyati %0,2, Brent tipi ham petroliin

varil fiyat1 %2,0 geriledi.

Tirk finansal varliklarda kiiresel egilimlerle uyumlu bir seyir goézlendi. Agustos’ta cari denge agik verirken, altin ve enerji harig
cekirdek dengedeki iyilesme hiz kazandi. Hazine ise bir tahvil ve bir de kira sertifikasi ile bu haftaki i¢ borglanmalarini tamamladi.
Kiiresel risk istahindaki zayif seyirle Borsa istanbul 100 ve 30 gésterge endekslerinin her ikisi de %0,3 geriledi. TL dolar ve euro esit

agirlikh sepet karsisinda %0,1 deger kaybetti. Tahvil faizleri yikselse de lke risk priminde hafif diisis yasandi.

Yeni giine kiiresel piyasalar diinden kalan egilimlerle kirillgan bir baslangi¢ yapti. Resesyon kaygilari ve jeopolitik belirsizlikler riskli
varliklarin zayif bir seyir izlemesine neden olurken, Gliney Kore Merkez Bankasi beklentiler dahilinde para politikasi faizini %2,50’den
%3,00’a ¢ikardi. Gliniin ilerleyen saatlerinde jeopolitik gelismelere dair haberlerin yaninda ingiltere ve Euro Bélgesi’nde Agustos ayi
sanayi Uretimi ile ABD’de Eyliil ayi iiretici enflasyonu takip edilecek. Yurtiginde TUIK Agustos ayi sanayi iiretimi, perakende satis ve
ciro verilerini yayinlayacakken, Tlrk finansal varliklarin seyri agisindan kiresel egilimler ve ekonomi disi gelismelere dair haberlerin

onemli olabilecegi dustnuliyor.

IMF Kuresel Ekonomik Goriinim (WEO) Ekim raporunu yayinladi. Raporda IMF, kiiresel biylime tahminlerini asagi, enflasyonu
yukari yonde revize etmeye devam etti. Diinya ekonomisinin genele yayilmis ve beklentilerin 6tesinde zayifladigini hatirlatan IMF
satin alma gictindeki erime, bircok ekonomide finansal kosullardaki sikilasma, Rusya’nin Ukrayna’yi isgali ve salginin goriinimdeki
zayiflamada etkili oldugunu yineledi. Risklerin yliksek ve asagl yonli oldugunu vurgulayan IMF parasal sikilagsma, Avrupa’daki enerji
krizi, Cin gayrimenkul sektoriine dair belirsizlikler ve jeopolitik belirsizlikleri asagi yonli risk unsurlari olarak siraladi. 2022 dinya
biylme orani tahminini %3,2 olarak koruyan IMF U¢ ay dnceye gdre 2023 bllyime beklentisini 0,2 ylizde puan daha asagi ¢cekerek %
2,7 ile 2001 ve salgin donemi disindaki en diisiik seviyeye revize etti. Gelismis ekonomilerin 2023 enflasyon ongoérisini 1,1 ylzde
puan, gelismekte olan ekonomilerin enflasyon tahminini 0,8 ylzde puan artirdi. IMF Tarkiye’'nin 2022 biyime 6ngorisini
yikseltirken, 2023 biyime tahminini distrdl. 2022 igin daha 6nce %4,5 olan bllyiime tahminini %5,0’a gikarirken, 2023 6ngorisini
%3,5’'ten %3,0’a indirdi. 2022 sonu enflasyon tahminini %73,5 olarak duyuran IMF 2023’te enflasyonun %36,9’a diisecegini 6ngorda.

Cari islemler dengesinde ise 2022’de 48,3 milyar dolar agik dngorirken, 2023’te cari agigin 36,5 milyar dolara inecegini tahmin etti.

Hazine TL cinsi 7 yil vadeli degisken faizli tahvil ve 5 yil vadeli kira sertifikasi ihrag etti. Degisken faizli tahvilde rekabetci olmayan
teklifler dahil toplamda 4,8 milyar TL borglanirken, ihalede ortalama yillik bilesik faiz %20,79 oldu. 6 ayda bir donemsel olarak %5,23

kira 6demesine sahip kira sertifikasinda ise toplam borglanma yaklasik 11,5 milyar TL oldu.

Agustos’ta cari dengede acik olusurken, altin ve enerji hari¢ cekirdek dengedeki iyilesme hiz kazandi. 2021 Agustos’ta 1,1 milyar
dolar fazla veren toplam cari islemler dengesi 2022’'nin ayni ayinda 3,1 milyar dolar agik verdi. Ayni donemde altin harig cari denge
1,3 milyar dolar fazladan 869 milyon dolar agiga donerken, enerji harig cari fazla gegen yila gére 709 milyon dolar azalarak 4,0 milyar
dolara indi. Béylece 2021 Agustos’ta 5,0 milyar dolar olan altin ve eneriji harig ¢ekirdek cari fazla 2022 Agustos'ta 6,3 milyar dolara
yukseldi. Bu gelismelerle 12 ayhk toplam cari agik Temmuz ayindaki 36,7 milyar dolardan 40,9 milyar dolara genisledi. Altin ve enerji
harig gekirdek cari fazla ise 39,9 milyar dolardan 41,2 milyar dolara ¢ikti. Hizmet gelirlerinde yavaslama sirerken, dis ticaret agigindaki
hizli genisleme cari agiktaki artisin nedeni olmayi strdirdi. Agustos’ta cari agigin finansmaninda borglanma ve net-hata noksan
kalemlerine ek olarak sermaye girisleri rol oynarken, rezervler arth. Agustos ayinda resmi rezervler 10,8 milyar dolar artarken, net

hata-noksan kaleminden yaklasik 4,0 milyar dolar giris meydana geldi.

TUIK Agustos ayina iliskin dis ticaret endeks verilerini agikladi. ihracat birim deger endeksi Agustos ayinda yillik %5,9 artarken,
ihracat miktar endeksi Agustos ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére %6,8 yiikseldi. ithalat birim deger endeksi ise Agustos ayinda
yillik bazda %26,0 artarken, ithalat miktar endeksi Agustos ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére %11,5 artti. ihracat birim deger
endeksinin ithalat birim deger endeksine boliinmesiyle hesaplanan ve gegen yil Agustos ayinda 86,8 olarak elde edilmis olan dis

ticaret haddi ise 13,8 puan azalarak 73,0 seviyesine indi. Bu veri dis ticaret haddinde son 7 ayin en dislk seviyesine isaret ediyor.
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Sirket ve Sektor Haberleri

insaat Maliyetleri ve Konut Fiyatlarinda Aylik Degisim

insaat maliyetleri Agustos ayinda yillik %117 artarken, malzeme (mev. etk. arindirilmis, aylik deg., 3 aylik har. ort.)
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maliyetlerinde artis %129,6, iscilik maliyetlerinde artis ise %83,8 minsaat Maliyetleri

%12
olarak gerceklesti. Malzeme maliyetlerindeki artis hizinin son 5 w10 =KonutFivatEndeksi

aydir %130 etrafinda dalgalanmasinin etkisiyle insaat maliyet 8
%6

artisindaki  ivmelenmenin yavasladigi  goraluyor. Mevsim s

etkilerinden arindirilmis ayhk degisimler de bu gorintlyu teyit %2 i .l“
%0

ediyor. insaat maliyetlerinde gériilen aydan aya degisim Ocak ayi

oca-21 [
sub21 [
Mar-21 [
Nis-21 [

May-21
Haz-21
Tem-21
Agu-21
Eyl-21
Eki-21
Kas-21
Ara-21
Oca-22
Sub-22
Mar-22
Nis-22
May-22
Haz-22
Tem-22
Agu-22

itibariyla %11 ile zirveyi gordigiinden beri yavaslayarak Agustos ayi
itibariyla %4,4’e gerilemis durumda. Ayni ddénemde konut ~ @y2kTUIK TCMB, TSKB Ekonomik Arastimalar

fiyatlarinin ¢ift hane etrafinda dalgalanan aylik artiglar sergilemeyi strdirmesi, konut insa faaliyetinin karliliginda iyilesme olasiligini

giindeme getiriyor.

Ulusal Sut Konseyi, ¢ig siit tavsiye fiyatini 8,50 TL olarak belirledi. Yapilan agiklamaya gore, %3,6 yag ve %3,2 protein igerigine sahip ¢ig
inek sutl tavsiye satis fiyatinin Ureticinin eline litre basina net 8,50 TL gececek sekilde belirlenmesine karar verildi. Bununla birlikte, Tarim
ve Orman Bakani Vahit Kirisci yaptig1 agiklamada, Tarim ve Orman Bakanhgi’nin Ekim-Aralik dénemi igin 20 kurus 6denmesi planlanan ¢ig
sut destek primini de 2,5 katina artirilarak 50 kurusa yikselttigini belirtirken Ureticilerin eline litre basina net olarak en az 9 TL gegecegini

acikladi.

Norveg basini, yerli turizm acentesi Detur’un faaliyetlerini durdurdugunu yazd. iskandinavya pazarina yénelik faaliyet gdsteren sirketin
salgin déneminde turizmin yavaslamasi, havalimanlarinda yasanan grevler ve maliyetlerdeki artislar nedeniyle finansal sikinti iginde

oldugu belirtildi. Detur, daha 6nce yaptigl agiklamalarda Tirkiye'ye 2022'de 180 bin, 2023'te ise 300 bin turist getirmeyi planladigini
aciklamistr.

Rusya Sanayi ve Ticaret Bakanligi, Japon sirketi Nissan'in Rusya'daki tiim varliklarinin Rus devletine devredildigini duyurdu. Anlagmaya
gore, Nissan'in Rusya'daki tim payinin NAMI adli Rus devlet enstitlisiiniin olacagi ve Nissan'in, devredilen varliklarini 6 yil igerisinde geri

alma hakkina sahip oldugu kaydedildi. Rus Avtovaz sirketinin de Rusya'daki Nissan araglarina satis sonrasi hizmetlerden sorumlu olacagi

belirtildi.

ispanya dogal gaz tiiketimini azaltmayi amaglayan 6nlem paketini kabul etti. Yapilan agiklamaya gore, plan geregi 2023 yili Mart ayina
kadar dogal gaz tiiketiminin %5,1 ile %13,5 arasinda azaltiimasi hedefleniyor. Alinacak 6nlemler arasinda enerji gegisini tesvik eden
onlemlere yatinm yapan haneler igin vergi indirimleri uygulanmasi, 6z tliketimi tesvik edici yeni projelere yardim yapilmasi, tasarruf ve
verimlilik dnlemleri uygulayan KOBI'lere kamu finansmani, yenilenebilir enerji kaynaklarinin artirilmasi ve diger Avrupa iilkelerine eneriji

ihracat kapasitesini en Ust dliizeye ¢ikarmak icin altyapilarin iyilestirilmesi bulunuyor.

ABD, Kuzey Makedonya ve Bulgaristan'a sivilagtirilmis dogal gaz (LNG) saglamayi planliyor. BloombergHT’nin kaynaklara dayandirdig

habere gore, ABD, Tiirkiye’den Kuzey Makedonya ve Bulgaristan’a LNG gonderilmesi konusunda Tiirk yetkililerle gortismeler yurtiyor.
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2022 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.



