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Kiresel risk istahi karisik bir seyir izliyor

Kiiresel riskli varliklara olan talep diin zayif bir gériinim sergiledi. Avrupa Merkez
Bankasi (ECB) beklentiler dogrultusunda politika faizinde indirime gitti. Karar sonrasi
konusan ECB Baskani Christine Lagarde, son verilerin daha durgun bir toparlanmaya
isaret ettigini ve jeopolitik gelismelerin enflasyon Gzerinde yukari yonli risk
olusturdugunu ifade etti. ABD’de Eylil ayi ekonomik aktivite verilerinde ayrisma
gorildl. Perakende satislar beklentilerin lzerinde artis gosterirken, sanayi Uretimi
tahminlerin altinda kaldi. ABD Hazine Bakani Janet Yellen, ticarette ylksek tarifeler
uygulama yaklasiminin son derece yanlis oldugunu belirterek genis kapsamli ve hedefe
yonelik olmayan tarifelerin fiyatlari yikseltecegini ve sirketleri daha az rekabetci hale
getirecegini ifade etti. ABD 10 yillik tahvil faizi 8 baz puan artisla %4,10, Almanya 10
yilhk tahvil faizi de 3 baz puan yikselisle %2,20 seviyesine geldi. Dolar endeksi %0,2
yukselirken, gelismekte olan ekonomilerin para birimleri ortalamada %0,2 deger
kaybetti. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi %0,8 gerilese de, MSCI diinya
geneli hisse senedi endeksinde %0,1 artis gorildi. Brent tipi ham petrolin varil
fiyatinda %0,3, Avrupa icin referans dogal gaz fiyatinda da %1,0 artis kaydedildi. Altinin
ons fiyat1 %0,7 ylkseldi ve Bitcoin %1,0 diistsle 66 bin 927 dolardan kapandi.

Yurticinde finansal varliklara yonelik risk istahi diin pozitif bir seyir izledi. TCMB Para
Politikasi Kurulu politika faizini %50’de sabit tuttu. TCMB Agustos ayi kisa vadeli dis borg
istatistiklerini, TUIK de Eylul ay1 konut satis rakamlarini acikladi. 2025 yili biitce teklifi
bilgilendirme toplantisinda konusan Cumhurbaskani Yardimcisi Cevdet Yilmaz 2025 yili
merkezi y6netim buitcesinde biitce giderlerinin 14 trilyon 731 milyar lira, bitge
gelirlerinin ise 12 trilyon 800 milyar lira olacagini 6ngdrdiiklerini, béylece blitgce acgiginin
gayri safi yurtici hasilaya (GSYH) oraninin ise %3,1 olarak gergeklesecegini tahmin

ettiklerini ifade etti. Borsa istanbul gésterge 100 ve 30 endeksleri diin giinii sirasiyla %

TSKB Ekonomik Arastirmalar
ekonomikarastirmalar@tskb.com.tr

Giinliik Degisimler

Dolar/TL
N v -0,1%

TR2Y
4286 ¥ -5bp

DXY
1038 A 02%

Altin (ons, $)
2693 A 0,7%

Brent (varil, §)
745 A 0,3%

Bitcoin ($)
66.927 ¥ -1,0%

BIST 100
9002 A 05%

TR10Y
212 = Obp

MSCI Diinya
3738 A 01%

ABD 10Y
40 A 8bp

TTF (MWh, €)
396 A 1,0%

Karbon (ton, €)
630 ¥ -0,1%

Doviz Kurlannda Giinliik Hareket MSCI Endeksleri (Dolarbazl, giinliik degisim)
Dolar/Tiirk Lirasi O | MSCl Tiirkiye
Dolar/Japon Yeni 0,4% MSCI Avrupa
" frika R
Dolar/Giiney Afrika Randi 0,3% MSCl Diinya
Dolar Endeksi 0,2%
v MSCl Kuzey Amerika
Ingiliz Sterlini/Dolar 0,2%
Dolar/Meksika Pesosu -0)1% Ml Asya Pasifik 00
JP Morgan GOU Endeksi -0,2% MSCl Latin Amerika 0,5%
Dolar/Brezilya Reali -0,2% MSCI GOU Avrupa -0,7%
Euro/Dolar -0,3% MSCI GOU -0,8%

0,4%
0,1%

0,0%

Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar



TSKB

Glndem | 18 Ekim 2024 2

Makroekonomik Haber ve Veri Akisi

0,5 ve %0,2 yiikselisle tamamladi. Ulke risk primi hafif yiikselirken, uzun vadeli TL cinsi tahvil faizleri yataya yakin bir seyir

izledi. TL, dolar ve euro esit agirlikli sepet kur karsisinda %0,3 deger kazandi.

Yeni giinde kiiresel risk istahi karigik bir seyir izliyor. Cin’de ligiincii ¢eyrek biiylime rakamlari ile Eyliil ayi ekonomik
aktivite verileri agiklandi. Japonya’da da Eylil ayi enflasyon rakamlari yayimlandi. Bugiin kiresel tarafta ABD Eylil ayi

konut baslangici ve insaat izinleri verileri takip edilecek.

ECB beklentiler dahilinde faiz indirimine devam etti. Genel beklentilerle uyumlu sekilde ECB daha 6ncesinde %3,50 olan
depo faizini %3,25’e, %3,65 olan temel refinansman faizini %3,40’a ve %3,90 olan marjinal fonlama faizini de %3,65e
disurdi. Aciklamada ECB ekonomideki zayiflik nedeniyle enflasyonun asagi yonli slrpriz yaptigini ve finansal kosullarin
hala sikilastirici oldugunu belirtti. Enflasyonun kisa vadede yikselecegini ve gelecek yil %2 hedefine inecegini eklerken
ontimuzdeki donemde verilere bagli olarak para politikasi durusunu gerektigi stire boyunca siki tutmaya devam edeceginin
ve faiz patikasina dair onden bir taahhitte bulunulmadiginin altini gizdi. ECB Baskani Christine Lagarde ise ekonominin
beklentilerden zayif oldugunu toparlanmanin zaman iginde gerceklesmesini beklediklerini séyledi. Bliyuimeye yonelik

risklerin asagi oldugunu belirtirken, jeopolitik gelismelerin enflasyonda yukari yonlii risk olusturdugunu hatirlatti.

ABD’de Eyliil ay1 sanayi iiretimi ve perakende satis verilerinde ayrisma gozlendi. Aylik bazda sanayi Uretimi %0,2 olan
beklentilerin hafif 6tesinde %0,3 gerilerken, Agustos ayi sonuglari asagi cekildi. Ote yandan, toplam perakende satislar bir
onceki aya gére %0,3’lik tahminlerin bir miktar izerinde %0,4 artarken, perakende satis kontrol grupta aylik artis %0,7’yi
buldu. Philadelphia aktivite endeksi Eylil'deki 1,7°den Ekim’de 3,0 olan beklentileri asarak 10,3’e yiikseldi. 12 Ekim

haftasinda issizlik maasi basvurulari 6nceki haftaya gore gerileyerek 241 bin kisi ile beklentilerin de altinda geldi.

ingiltere’de perakende satislar Eyliil’de beklentilerden giiglii geldi. Manset satislar aylik bazda %0,4 diisiis tahminlerinin

aksine %0,3 artarken, akaryakit harig ¢ekirdek perakende satislar %0,3 ile beklentileri asti.

Cin ekonomisi 2024 iigiincii ¢ceyrekte tahminlerin altinda biyiidii. GSYH ¢eyreklik bazda %0,9 ile beklentilerin altinda
biyirken, yillik blytme hizi %4,7'den %4,6’ya indi. Bu sonugla Ug ¢eyrekteki biyime %4,8 ile %5’lik hedefin altinda kaldi.

Eylil ayinda yillik bazda sanayi Uretimi %5,4 ile, perakende satislar da %3,2’lik artisla tahminleri asti.

Japonya’da enflasyon Eyliil'de geriledi. Manset tiiketici fiyat endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Agustos ayindaki %3,0’dan
%2,5’e indi. Ayni dénemde ¢ekirdek enflasyon %2,8'den %2,4’e gekildi.

TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) beklentilere paralel bicimde para politikasi faizini %50’de sabit tuttu. Aciklamasinda
Eylil ayinda enflasyonun ana egiliminin bir miktar yikseldigini ve enflasyondaki iyilesmenin hizina dair belirsizliklerin
arttigini belirterek temkinli yaklasimini korudu. Yurt ici talebin yavaslamaya devam ettigini ve enflasyondaki distsi
destekleyici seviyelere yaklastigini ifade etti. TCMB enflasyon dinamiklerine iliskin degerlendirmelerinde son donemdeki
veri akisi 1s1ginda ihtiyath bir durus sergiledi. Dezenflasyon ve indirim kosullarina iliskin degerlendirmelerini degistirmezken,

likidite kosullari ve makro ihtiyati politika cercevesine dair degerlendirmelerini korudu.

TCMB Agustos ayi kisa vadeli dis borg istatistiklerini agikladi. Buna gore, kisa vadeli dis borg stoku Agustos sonu itibariyla
bir 6nceki aya gore 1,6 milyar dolar azalarak 173,7 milyar dolara geriledi. Orijinal vadesine bakilmaksizin vadesine 1 yil veya

daha az kalmis dis borg stoku ise Agustos ayi itibariyla 231,2 milyar dolar olarak gerceklesti.
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Ekim’in ikinci haftasinda TCMB rezervlerinde artig gorildii. 11 Ekim haftasinda TCMB doviz rezervleri haftalik bazda
yaklasik 0,9 milyar dolar, altin rezervleri de 0,2 milyar dolar artis gosterdi. Boylece briit rezervler 157,4 milyar dolara ¢ikt.

Benzer sekilde, net rezervler de 11 Ekim haftasinda 56,1 milyar dolardan 58,3 milyar dolara yiikseldi.

Yabancllarin  Tiirk finansal varliklarina IIgISI 11 Ekim Yabancilarin Kur ve Fiyat Etkisinden Arindinilmis Haftalk Portféy
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yabanci alimlari da eklendiginde toplamda 77,0 milyon dolarlik . ... s 1sce Economik Arsstrmalar

Turk finansal varlik alimi yapilmis oldu. Bu sonuglarla yil

basindan bu yana yabancilarin Tirk finansal varliklardaki toplam net pozisyonu 11 milyar 952,4 milyon dolar artmis oldu.
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Kaynak: TCMB, TSKB Ekonomik Aragtirmalar

Sirket ve Sektor Haberleri

QNB Tiirkiye, IFC ve EBRD is birligi ile toplamda 125 milyon dolar tutarinda yesil ve mavi tahvil ihraci gerceklestirdigini
duyurdu. 100 milyon dolarhk tutar yesil tahvilden olusurken, 25 milyon dolar degerindeki mavi tahvil su kaynaklarinin ve

deniz ekosistemlerinin korunmasina yonelik projelerin finansmanina odaklaniyor.

Konut satislari Eylil ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina kiyasla

Konut Satiglan (toplam, ¢alisma giinti bagina)

%37,3 artig gosterdi. Agustos ayinda %9,9 seviyesinde kaydedilen ~ **°

7,000
yillik degisim Eylul'de Mayis 2022'den bu yana en yiiksek degerine  somn

ulasmis oldu. Yilhk %87,4 artis gosteren ipotekli satislarin yillik izz
satislar icinde payi ise %8,6 ile sinirh kaldi. Calisma glinii basina 3,000
2,000

toplam satislar ise Eylil'de art arda Uglncl ay boyunca uzun

donem ortalamasinin (zerinde kaydedildi. Yabancilara yapilan 0

-

Sub 24
ar 24

Eki 23 I
Kas 23 I
o |
Nis 24
Tem 24
Eyl 24

M

May 24
Haz 24
Agu 24

konut satiglari ise bu ay da gerilemeyi sirdurdd. Yilk %31,0 azalan | oo onomicammas:

yabanciya satislarin toplam satislardan aldig1 pay %1,9 oldu.



TSKB

Glndem | 18 Ekim 2024 4

Diinyada 1,1 milyar insan yoksulluk cekiyor. Birlesmis Milletler
Kalkinma Programr'nin (UNDP) Oxford Yoksulluk ve insani Kalkin-
ma Inisiyatifi (OPHI) ile birlikte yayinladigi raporda s6z konusu in-

sanlarin %40’ inin savas ya da kirilganlik yasayan ulkelerde bulun- Vs

dugu ifade ediliyor. Raporda yoksul insanlarin %83,7’sinin kirsal

bolgelerde yasadigi belirtilirken, yoksulluk oraninin kirsal bolgeler- "f“‘i Qi
de %28,0, kentlerde %6,6 oldugu tespit edildi. Yoksul insanlarin .
< ‘3 L »-/.v [

yarisindan fazlasinin konut, hifzissihha, elektrige ve suya erisim ile

egitim gibi alanlarda eksiklik yasadig ortaya konuldu.

Kiiresel su krizi oniimizdeki 25 yil icinde gida iiretiminin yaklasik yarisini riske atacak. Kiresel Su Ekonomisi Komisyo-
nu'nun yeni raporuna gore su kaynaklari korunmadigi ve ekosistem tahribatinin 6niine gecgilmedigi takdirde kiiresel gida
Uretiminin yaklasik yarisindan sorumlu bolgelerde depolanan toplam su miktarinin azalmasi bekleniyor. Rapora gore kire-
sel temiz su talebinin 2030'da arzi %40 asacagi 6ngorillyor. Bir dnlem alinmazsa su sorunlarinin maliyeti 2050'de GSYH'nin
%8'i seviyelerine ulasabilir. Rapora gore iklim krizi su kithgini yogunlastiran faktorler arasinda yer aliyor; krizin etkileri dnce-
likli olarak diinyanin hidrolojik sistemlerinde hissediliyor. Rapor tim insan yasaminin bagl oldugu suyun, kiresel bir kamu
mali olarak degerlendirilmesi, hikiimetlerin su kaynaklarini koruyarak yeniden kullanildig1 "dongtisel su ekonomileri" ya-

ratmasi icin ¢cagrida bulunuyor.
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TCMB Faiz Koridoru
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Danismanlik Hizmetleri

Ekonomik Aragtirmalar

ekonomikarastirmalar@tskb.com.tr
Meclisi Mebusan Cad. No 81
Findikh istanbul 34427, Tiirkiye

tel: (90) 212 334 50 50 faks: (90) 212 334 52 34

2024 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.



