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Kiiresel piyasalarda risk istahi diin bir miktar toparlandi. Makroekonomik veri 14-Ekm TCMB, Ozelsektériin yurtdisi kredi borcu, Agustos
ABD, UFE, Eyliil

akisi zayiflayan ekonomik aktivite ve yiksek enflasyon kaygilarini teyit etti. ABD 15Ekm  TCMB, Piyasa katiimalan anketi, Ekim
Merkez Bankasi’nin (Fed) son toplantisina ait tutanaklar ise Gyelerin varlik alim- HMB, Biitge dengesi, EylUl

ABD, Perakende satislar, Eylil
lanni azaltmaya Kasim ortasi ve Aralik’ta baslanabilecegi konusunda hemfikir 18-Ekm TCMB, Konut fiyat endeksi, Agustos

Cin, GSYH biylmesi, 3¢21

ABD, Sanayi tretimi, Eyll

konusunda goris ayriliklanna sahip oldugunu ortaya koydu. Rusya Devlet Bas- 20-Ekm  Euro Bélgesi, TUFE, Eyliil

21-Ekm TUIK, Tiiketici gliven endeksi, Ekim
TCMB, Faiz karari

edebileceklerini sdyleyerek fiyatlardaki yiikselisi sinirladi. Ayni zamanda ABD’de ABD, Mevcut konutsatislan, Eylil

olmalanna karsin enflasyon dinamikleri ve faizlerin ne zaman artirilabilecegi

kani Vladimir Putin Avrupa’nin talep etmesi halinde daha fazla dogal gaztemin

aciklanan sirket bilangolannin glicli gelmesi riskli varlikdan destekledi. Bu or-

tamda ABD 10 yillik tahvil faizi 3 bazpuan gerileyerek %1,54’ye indi. Henry Hub

dogal gaz kontratt %1,5 yiikselisle 5,6 dolar/metrekiip seviyesine gikarken, e . Giinliik Aylik Vil Sonuna Gére
. . g . L Degisim Degisim Degisim
0, -
Brent tipi ham petrolin varil fiyatt %0,3 gerileyerek 83,2 dolara indi. Dolar ge BIST-100 1414 0.2% 0% 3%
lismis diger ekonomilerin para birimleri karsisinda gerilerken, gelismekte olan BIST-30 1,520 -0.3% 0.2% 7.1%
XUSIN 2,516 0.1% 0.2% 7.5%
ekonomilerin para birimlerinde ayrisma gozlendi. MSCI gelismekte olan ekono- YBANK 1,246 1.2% 3.0% 20.0%
miler ve MSCl diinya hisse senedi endekslerinin her ikisi de %0,5 ylikseldi. Seviye Giinlik Aylik Yl Sonuna Gére
Degisim Degisim Degisim
- . . . . - s s 9.0806 0.59 7.89 22.29
Yurtici piyasalar zayif bir seyir izledi. Makroekonomik veri glindemi sakinken, Dolar/TL % % %
Euro/TL 10.5408 1.1% 5.8% 16.0%
Hazine ve Maliye Bakanlig (HMB), giin iginde ddviz biirolarinda kimlik tespiti Sepet Kur* 9.8939 0.8% 6.8% 19.1%
diizenl ine iliskin bi K ladi. B istanbul est 100 ve 30 Euro/Dolar 1.1592 0.6% -1.9% 5.1%
tzenlemesine iligkin bir agtklama yayimladi. Borsa Istanbul gosterge ve Dolar/JPY 11323 03% 35% 0%
endeksleri sirasiyla %0,2 ve %0,3 gerilerken, TL cinsi uzun vadeli tahvil faizlerin- DXxY 94.08 -0.5% 1.2% 4.6%
* %50 Dolar/TL + %50 Euro/TL

de yiikselis stirdu. TL ise dolar ve euro esit agidikl sepet karsisinda %0,8 deger

Tahvil - B Bilesik Getiri Bir Onceki
kaybetti. Cumhurbaskani Recep Tayyip Erdogan aksam saatlerinde TCMB Bas- R S
. L . o TR - 2 yillik tahvil (TRT131119T19) 17.94% 17.94%
kani Sahap Kavcioglu' nu kabul ederken, gérismenin ardindan TCMB yonetimi TR - 10 yillik tahvil (TRT080328T15) 10.44% 19.33%
ve Para Politikasi Kurulu’nda (PPK) degisiklikler yapan karar resmi gazetede ya- TR - Eurobond (10 Yillik) 6.99% 7.02%
ABD - 10 yillik tahvil 1.54% 1.57%
yinlandi. Buna gore, TCMB Baskan Yardimcisi Prof. Dr. Semih Timen, TCMB
Baskan Yardimasi Dr. Ugur Namik Kiiciik, Para Politikasi Kurulu Uyesi Prof. Dr. TSKB Eurobondlari Kupon Fiyat Getiri
Abdullah Yavas gorevden alindi. TCMB Baskan Yardimciligina Taha Cakmak ve 16 Ocak 2023 5.500% 103.13 2.94%
Para Politikasi Uyeligine ise Prof. Dr. Yusuf Tuna atandi. 23 Ocak 2025 6.000% 101.75 5.41%

Lo . ) ) o, Giinlik Aylik Yil Sonuna
Yeni giine kiiresel piyasalar karisik bir baslangi¢ yapt. Cin’de agiklanan enflas- Degigim Degisim Gore Degisim
yon verileri karisik bir gérinim sergilerken, sirket bilangolan ile diinden kalan Altin (Dolar/ons) 1792.6 1.9% 0.0% -5.5%

P sk . ” Lo . . . i B* 250.7 -0.1% 4.5% 40.5%
pozitif egilimler riskli varliklan destekliyor. Ote yandan Cinli gayrimenkul sirketi Reuters/Jefferies CR > > >

Brent (Dolar/varil) 83.2 -0.3% 10.2% 60.6%
Evergrande ve enflasyon kaygilan risk istahini sinifiyor. Giinlin ilerleyen saatle- Dogal gaz (Dolar/stdm3) 56 1.5% 2.4% 120.2%
rinde salgin ve jeopolitik gelismelere ek olarak ABD’de Eyliil ayi tretici enflasyo- * Thomson Reuters/CoreCommodity CRB Commodity Total Return Index

. e . . . . . L. Veriler bir 6ncekiislem giinii kapanislarin baz almaktadir.
nu ile 2021 Gglncl geyrek sirket bilangolan takip edilecek. Yurticinde haftalik
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Piyasalarda Bugiin

makro finansal veriler izlenecekken, Tlrk finansal varliklarin seyri agisindan kiiresel egilimler ve ekonomi disi gelismelere yonelik haber akisi-

nin 6nemli olabilecegi dusunultyor.

Fed toplanti tutanaklari liyelerinin varlik alimlarini azaltma ko nusund aki uzlasmasina ragmen, enflasyon ve faizler konusundaki goriis ayri-
liklarini teyit etti. Tutanaklara gore Fed Uyeleri Kasim ortasi veya Aralik ayi gibi varlik alim azaltiminin baslamasi konusunda genis ¢apta bir
fikir birligine sahipler. Varlik alimlannin azaliminda devlet tahvillerinden aylik 10 milyar dolar, ipotek teminath menkul kiymetlerden ise aylk
5 milyar dolarile baslanmasi degerlendirildi. Bu takvime gore varlikalimlarinin azaltim stirecinin 2022 ortasinda tamamlanmasi 6ngérillyor.
Ote yandan, tutanaklarda kisa vadeli enflasyon gériiniimiindeki yukan yénlii risklere ragmen Fed {iyelerinin son enflasyon artigi ni gegici olarak
degerlendirmeye devam ettigi goruldi. Arz kisitlarinin kisa stirede sonlanmasi beklenmezken, faizartirrmlarinin ne zaman bagsl ayabilecegi ko-

nusundaki gorusayrihg sirdd.

ABD’de Eyliil ay tiiketici enflasyonu beklentilerin hafif iizerinde giiglii geldi. Eyliil’de tiiketici fiyat endeksi (TUFE) bir dnceki aya gdre %0,4
ile beKentilerin hafif iizerinde artarken, yillik enflasyon Agustos ayindaki %5,3’ten %5,4’e yiikseldi. Gida ve enerji hari¢ cekirdek TUFE aylik
enflasyonu %0,3 artarken, yillik gekirdek enflasyon %4,0’da sabit kaldi.

Euro Bolgesi’nde sanayi iliretimi Agustos’ta tahminlerle uyumlu geriledi. Sanayi Gretimi Agustos’ta bir dnceki aya gore %1,6 azalirken, yillik

blylme hizt Temmuz’'daki %8,0’dan %5,1’e yavasladi.

Cin’de Eyliil’de iiretici enflasyonundaki yiikselise karsin, tiiketici enflasyonu siirpriz bir sekilde yine geriledi. Ulkede Eyliil’de tiiketici fiyat
endeksi (TUFE) bir 6nceki aya gdre %0,3 artis beklentilerinin aksine yatay kalirken, yillik enflasyon %0,8’den %0,7’ye geriledi. Ote yandan iilke-
de Uretici fiyat endeksi (UFE) yillik enflasyonu %9,5’ten %10,5 olan tahminleri de asarak %10,7'ye ¢ikti.

Faiz artirmina giden gelismekte olan ekonomi merkez bankalarina Sili de dahil oldu. Sili Merkez Bankasi (CBC) politika faizini %1,50°den

%2,50 olan beklentilerin &tesine %2,75’e ¢ikarildi. Ote yandan, Meksika Merkez Bankasi (BDM) politika faizini %4,75’te sabit tuttu.

Hazine ve Maliye Bakanligi, doviz biirolarinda kimlik tespiti diizenlemesine iliskin bir agiklama yayimladi. Bakanliktan yapilan agiklamaya
gére, s6zkonusu yeni uygulamanin sektordeki kayit disiligin azaltilmasi ve kurumsallasma dizeyinin artirimasi ile uluslarar asi diizenlemelere
uyum diginda bagka higbir amaci olmadigi belirtildi. Teblig ile yapilan degisikligin, doviz piyasalanna iliskin herhangi bir miidahaleyi kesinlikle

icermediginin altigizildi.

Sektor, Sirket ve Giindeme iliskin Diger Haberler

Kiiltiir ve Turizm Bakanligi ile Rusya Federal Turizm Ajansi arasinda Ortak Turizm Eylem Plani imzalandi. Plan kapsaminda Turk ve Rus yat-
rimcilar arasindaki is birliginin gelistiriimesi, mevcut yatirim projeleri hakkinda iki Gilke arasinda bilgi aligverisinin artirilmasi ve yatirim projele-
rinin tanitilmasini amaglayan etkinliklere idari ve bilgisel destegin saglanmasi amaglaniyor. Eylem Plani 1 Ocak 2022'de yura rltgu girecek ve

2024 yil sonuna kadar gegerli olacak.

ikinci el konut satislari Eyliil ayinda giiglii goriiniim sergilemeye devam etti. TUiK tarafindan acik- Yabancilara Yapilan Konut Satislarinda Yillik Degisim
(yilhklandirilmis, %)

lanan konut satislari Eylil ayinda bir 6nceki aya goére %4,1, bir dnceki yilin ayni ayina gore
%7,6 artarak 141 bin 143 seviyesinde gergeklesti. Boylece toplam konut satiglari uzun vadeli EylGl g0
ayl ortalamasinin 23 bin kadar Gzerinde kaydedildi. Eylul ayinda toplam konut satislarinin %79,8’i QZZ: r
diger satislardan kaynaklanirken, ipotekli konut satislari bir dnceki yilin ayni ayina gére %16,4 ora- 2%
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ninda gerileyerek 29 bin 759 seviyesinde gergeklesti. Bununla birlikte, ikinci el konut satiglan yillik N N S RN W R
%8,2 artisla ilk el konut satislarindan daha hizli yiikseldi ve 103.176 seviyesinde gerceklesti. ikingi e TV Tk SonomikArastrmaler

el konut satislarinin uzun yillar Eylil ortalamasinin 30 bin konut kadar tizerinde gelirken, ilk el konut satiglarinin ayni ortalamanin 7 bin konut
kadar altinda gerceklesmesi dikkat ¢ekti. Yabanciya gerceklestirilen konut satislan %25,8 artarak 6.630 seviyesinde gergekle serek veri tarihi-
nin en yiksek seviyesini kaydetti. Nisan 2021’den bu yana yabanalara konut satislarinin yillik bazda hizlanmaya devam ettigi takip edilirken,

Agustos’ta hafif yavasladigi gorilda.
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H . . A . = H (i Malzeme Fiyatlarinin Kur Etkisinden Farki ile Uluslararasi Demir
Insaat maliyetlerinde Temmuz ayinda kaydedilen rekor seviye Agustos ayinda tazelendi. TUIK Covher! Hyatlan [yl deglsim, 3 ayhk har. ort)

tarafindan yayinlanan insaat Maliyet Endeksi Agustos 2021 sonuglarina gore, insaat maliyetleri bir e
énceki yihin ayni donemine gére %42,1 artarken, malzeme maliyetleri ise %51,9 oraninda yukseldi. ™

iscilik maliyetleri ayni dénemde %21,5 oraninda artig kaydetti. ingaat faaliyetlerinde dnemli bir .,

%0.0

girdi kalemi olan demir cevheri fiyatlarinin 2020 Agustos tarihinden itibaren hizlanarak arttig ve *°

%40.0

Mayis 2021’de yillik %122,1 oraninda ylkselerek 202 dolan gérdiigi, bu tarihten itibaren ise hafif :
yavaslamakla birlikte yikselisini devam ettirerek %98,4 artisla 214 dolar seviyesine ¢iktigl takip T ——

edildi. Tarihsel gelisimde incelendiginde kur etkisinden arindiriimis malzeme maliyet artislarinin demir cevheri fiyatindaki hareketleri 3 ay ge-
riden takip ettigi gortluyor. Eylul ayi sonu itibariyle, demir cevheri fiyatlarinin metrik ton basina 120 dolar seviyesine ka dar geriledigi goz

oninde bulunduruldugunda, Tirkiye’de insaat malzeme maliyet artislannin 6niimiizdeki aylarda yavaslayabilecegi beklenebilir.

Rusya Devlet Bagkani Vladimir Putin, iilkesinin Avrupa’nin ihtiyaci olan dogal gazi tedarik etmeye hazir oldugunu belirtti. Baskan Putin, Ku-
zey Akim-2'nin onaylanmasinin da Avrupa'da gaz fiyatlarim diisirmeye yardimci olacagini séyledi. Bununla birlikte, Avrupali misterilerin do-
gal gazdepolama eksikliklerini kapatmak icin kisa vadeli piyasadan tedarike yonelerek hata yaptiklanni dile getirdi. Alimanya'nin Gazprom'dan
bin metrekip basina 250-300 dolara dogal gaz tedarik ettigini belirten Baskan Putin, Kuzey Akim-2'nin Ukrayna'ya kiyasla daha kisa ve ucuz

bir rota oldugunu vurguladi ve Kuzey Akim-2'nin onaylanmasinin Avrupa'da dogal gazfiyatlarini diisirmeye yardimci olacagini soyledi.

Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakani Fatih Donmez, ilave dogal gaz icin goriismelerin siirdiigiinii belirtti. Bakan Fatih Donmez, kisaylarinda arta-
cak dogal gaz talebinin karsilanmasi icin ek kaynak gorismelerinin strdigind, uzun dénemli dogal gaz anlagmalarinin olmasinin ise ellerini
rahatlatan bir unsur oldugunu soéyledi. Bununla birlikte, diinya genelinde rekor seviyede artan eneriji fiyatlarindan Tirkiye'ni n de etkilendigine

isaret ederek, maliyet artisinin son tlketiciye en azseviyede yansitimasi igin ¢alistiklanni ifade etti.

Uluslararasi Enerji Ajansi’na gére 2050’de net sifir emisyon igin verilen taahhiitler yeterli degil. Uluslararasi Enerji Ajansi (IEA), diin yayinla-
dig1 Diinya Enerji Gorlinim{i 2021 raporunda, 2050'de net sifir emisyona ulagsmakigin hilkiimetlerin verdikleri taahhttlerin yeter li olmadigni
belirterek, gelecek 10 yilda temiz enerji yatinmlarinin Gg kattan fazla artmasi gerektigini agikladi. Raporda sifir emisyon hedeflerinin basanl-
masi durumunda riizgar tlrbinleri, glines panelleri, bataryalar, elektrolizérer gibi alanlarda 2050'ye kadar 1 trilyon dolarlh k piyasa olusturula-
bilecegine de dikkat gekiliyor. Kiiresel petrol talebinin 2050'ye kadar giinliik 100 milyon varilin Gizerine ¢ikma yolunda oldugu nu belirten IEA,

kiresel dogal gaztalebinin de 2030'de 2020'ye gore %15 bliylimesini, talebin 2050'ye kadar tepe yapmamasini beklediklerini de isaret etti.

Avrupa Birligi (AB), Kuzey Kutbu’ndaki jeopolitik roliinii artirmaya hazir. AB Komisyonunun Cevre, Okyanuslar ve Balikgiliktan Sorumlu Uyesi
Virginijus Sinkevicius diizenledigi basin toplantisinda, AB'nin yeni Kuzey Kutbu stratejisinin karbon ve ulasim emisyonlan gi bi baslica kirlilik
kaynaklanyla micadele etme ve sirdurdlebilirham madde tedariki saglamaya dayandigini séyledi. Sinkevicius, AB'nin Kuzey Kut bu'nda petrol

ve dogal gazaramalanna son verme ¢agnsi yaptigini belirterek, AB'nin sifir emisyon ve sifir kirlilik igin liderlik edecegi ni vurguladi.

OPEC, petrol talep tahminini diisiirdii. Petrol ihrag Eden Ulkeler Orgiitii (OPEC) tarafindan yayinlanan aylik "Petrol Piyasasi Raporu"na gore,
2021 yiliigin kiiresel petrol talebi tahminini asagi yonli glincellerken, dogal gaz fiyatlarindaki yikselisle beraber enerji G retimi gibi sektorlerde
petrole olan talebin artabilecegini fakat rafinerilerdeki Gretimin azalabilecegini sdyledi. OPEC, kiiresel glinliik petrol taleb i tahminini bu yil igin
milyon 96,68 milyon varilden 96,60 milyon varile duslrdi. Rapora gore, 2022 yiliigin kiiresel glinlik petrol talep tahmini 100,83 milyon varil-

den 100,76 milyon varile geriledi.
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Hazine Tahvillerinde Getiri Egrisi
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FINDIKLI iISTANBUL 34427, TURKIYE

2021 Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’nin yatirirm bankacilig faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmistir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan éngérilen bir husus degildir. Belirtilen goriisle r sadece bizim giincel
gorislerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayal olarak glincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska
nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamisolabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslari veya galisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almisolabilir veya alabilir; menkul kiymetler tizerinde opsiyonlan olabilir veya ilgili diger bir yatirima girebilir; bu menkul
kiymetleri ihrag eden firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiiklenim taahhtdiinde bulunmus ola bilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluglan bu raporda belirtilen herhangi bir sirket i¢in yatirim bankaciligi da dahil olmak tizere
onemli tavsiyeler veya yatirim hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatirirm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirimclarin menfaatlerine ters diisebilir. Doviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirimin degeri veya fiyati veya bu yatirrmdan 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 hicbir beyan yapilmamistir. Bu rapor s6z konusu menkul kiy metlerin
alinmasi veya satilmasi igin bir teklif, yorum ya da yatirim tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satiimasina yonelik bir teklifigin de
bir istek veya zorlama degildir. Tlrkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantili olan digerleri bahsedilen sirke tlerin menkul
kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilider veya bu menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, aynca bu sirketler igin yatinm bankacihgl hizmetleri de
verebilirer.

Herhangi bir yatinm karari yatirimcinin tamamiyla kendi kisisel secimine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir ya tirrm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirim yapilmasindan 6tiri Tarkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhg hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyele rise genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere d ayanilarak yatirim
karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmavyabilir.
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