TSKB Ekonomik Arastirmalar
ekonomikarastirmalar@tskb.com.tr

25 Kasim 2022

I Guindem

Kiiresel finansal piyasalarda risk istahi pozitif seyrini koruyor

ABD piyasalarinin kapali oldugu diin diinyanin geri kalaninda finansal varliklarda Giinliik Degisimler

iyimserlik siirdii. Almanya’da is alemi glven endeksi (Ifo) Kasim’da beklentilerin

lzerinde gelirken, Avrupa Merkez Bankasi’nin (ECB) Uyeleri faiz artinmlarinin hizi Dolar/TL BIST 100
konusunda karisik sinyaller verdiler. ECB Uyesi Isabel Schnabel, enflasyonun hala tehdit 1860 = 00k 488 A 0%
oldugunu ve bu nedenle faiz artirim hizini yavaslatmak igin heniiz erken olacagi sinyali S~ R0V
verdi. Enerji krizine karsi uygulanan genislemeci maliye politikalarinin orta vadeli 1095 ¥ -16bp 1084 A 4bp
enflasyonist riskleri besledigini soylerken, bu durumun ECB’nin faiz artinmlarini
DXY MSCI Dii
yavaglatabilmesi icin alanini sinirladigina dikkat ¢ekti. Asirn mali genislemeden i
1058 ¥ -0.2% 2,706 A 0.3%
kaginilmasi uyarisini yapan Schnabel suana kadarki maliye politikasi tedbirlerinin hedefe
yonelik olmadiklarini belirtti. Benzer sekilde ECB lyesi ve Hollanda Merkez Bankasi Altin (ons, $) ABD 10Y
Baskani Klaas Knot blyik genislemeci maliye politikasi adimlarinin enflasyona yol 175 A 0% 3= 0bp
acabilecegini soyledi. ECB Uyesi ve Irlanda Merkez Bankasi Baskani Gabriel Makhlouf Brent (v, § Karbon ton, €
Aralik toplantisinda faiz artirminin ne kadar olacagi konusunda higbir segenegi géz ardi 53 ¥ -0.1% 783 A 32%

etmemek gerektigini belirtti. Bu ortamda din Almanya 10 yillik tahvil faizi 8 baz puan

Not: Veriler bir 6nceki islem glinii kapaniglarini

gerileyerek %1,85’e gerilerken, ingiltere 10 yillik tahvil faizi 2 baz puan artarak %3,04’e
cikti. Dolar kiiresel Olgekte zayif seyrederken, altin fiyatlari %0,3 yikseldi. Brent tipi ham paz almaktad
petroliin varil fiyatt ise %0,1 gerileyerek dini tamamladi. MSCI gelismekte olan
ekonomiler hisse senedi endeksi %1,4, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksi %0,3

yukseldi.

Tiirk finansal varliklarda genel olarak karisik bir seyir gézlendi. TCMB Para Politikasi
Kurulu (PPK) beklentiler dahilinde politika faizini 150 indirirken, basinda yer alan habere

gore TL mevduat disliik bankalara uygulayacagl komisyon oranlarinda artirma gitti.

Déviz Kurlannda Giinliik H

MSCI Endeksleri (Dolarbazl, giinliik degisim)

Dolar/Tirk Lirast 00% || msciTirkiye | 0.0%
» Dolar/Rus Rublesi 0.9% MSCl Latin Amerika 26%
Ingiliz Sterlini/Dolar 0.5% .
Euro/Dolar 0.1% Mscl Gou 4%
JP Morgan GOU Endeksi 0.1% MSCl Asya Pasifik 13%
Dolar/Meksika Pesosu 0.1% MSCI Avrupa 0.8%
Dolar/Giiney Afrika Randi 0.0% .
MSCI GOU Avrupa 0.3%
Dolar Endeksi -0.2%
Dolar/Japon Yeni -0.7% M3 Dinya - [0
Dolar/Brezilya Reali -0.7% MSCl Kuzey Amerika 0.0%

Giiniin Onemli Veri ve Gelismeleri

Veri / Gelisme Piy. Beklentisi
Tiirkiye Finansal istikrar Raporu 2022-Il
Tiirkiye Moody’s Degerlendirmesi
Almanya GSYH Biiyiimesi (ceyreklik) 322 %0,3 %0,3

Kaynak: TUiK, Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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Makroekonomik Haber ve Veri Akisi

Hazine ve Maliye Bakani Nureddin Nebati kararin ardindan yaptigi agiklamada Ulkenin gergekleriyle uyumlu bigimde sekillenen
ekonomi politikalar sayesinde politika faizinin iki yil aradan sonra tekrar tek haneye geriledigini belirtti. Bu sayede oniimuzdeki
donemde piyasa faizlerinin de benzer bigcimde tek haneli seviyelere inmesini bekledigini dile getirdi. Hizmetler, reel sektor given
endeksleri ve imalat sanayi kapasite kullanim orani Kasim’da gerilerken, insaat sektorli ve perakende gliven endekslerinde ylikselis
siirdii. Bu ortamda diin Borsa istanbul gésterge 100 endeksi %0,1 yiikselirken, gdsterge 30 endeksi %0,2 disiisle kapandi. TL cinsi
uzun vadeli tahvil faizindeki sinirli yikselise karsin tlke risk primi ve diger tahvillerin faizlerinde gerileme siirdii. TL ise dolar ve euro

esit agirlikli sepet kur karsisinda yataya yakin kapandi.

Yeni giine kiiresel finansal piyasalar diinden kalan egilimlerle pozitif bir baslangi¢ yapti. Bu sabah Asya’da makroekonomik giindem
gorece sakinken, Cin’de vaka sayilarindaki artisin siiriyor olmasi riskli varliklardaki iyimserligi sinirhyor. Giinlin ilerleyen saatlerinde
jeopolitik belirsizliklere dair haber akisina ek olarak Almanya 2022 glincl geyrek bliyime verileri takip edilecek. Yurtiginde TCMB
2022 Il. Finansal istikrar Raporu’nu yayinlayacakken, Tiirk finansal varliklarin seyri agisindan kiiresel risk istahinin yaninda yurtiginde
ekonomi disi gelismelere dair haber akisi 6nemli olabilecek. Ayrica aksam saatlerinde Moody’s’in Tirkiye degerlendirmesini

yayinlamasi bekleniyor.

Almanya’da Ifo Kasim’da beklentilerden hizli toparlandi. Ekim ayinda 84,5 olan Ifo genel endeksi Kasim’da 85,0 olan tahminlerin
lizerine, 86,3’e yiikseldi. Mevcut durum alt endeksi 94,2'den 93,1’e diiserek beklentilerin altinda kaldi. Ote yandan, genel endeksi

beklentiler alt endeksindeki hizli yikselig sagladi.

TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) para politika faizini 6nceki ay verdigi sinyalle uyumlu olarak 150 baz puan indirerek %9,00’a
¢ekti. Karar metninde TCMB diinya biyliimesine ve enflasyonuna dair gorlsini aynen korudu. Metinde yaptigl degisiklikle TCMB,
imalat sanayinde dis talep kaynakl baskilarin i¢ talep ve arz kapasitesi tGizerinde simdilik sinirli olan etkilerinin belirginlestigini sdyledi.
Gegen aydan farkh olarak parasal aktarim mekanizmasinin etkinligini destekleyecek araclari kullanmaya devam edecegini ve ilave
tedbirleri devreye alacagini sdyledi. Bunun igin de Aralik ayi basinda agiklanacak 2023 Para ve Kur Politikasi metnini isaret ederek
uygulanacak politikalarin kapsamli olarak ilan edilecegini vurguladi. Enflasyondaki yikseliste kiresel ve yurtigi arz yonli etkilerin
yaninda temellerden uzak fiyatlama olusumlarinin etkilerinin devam ettigini belirtti. Finansal kosullarin destekleyici olmasinin neden
onemli oldugu gerekgelerine yenisini ekledi. Kiiresel bllyiimeye yonelik belirsizliklerin ve jeopolitik risklerin arttigi bir ddnemde sanayi
Uretiminde yakalanan ivmenin ve istihdamdaki artis trendinin sirdiirilmesine ek olarak arz ve yatirim kapasitesindeki yapisal
kazanimlarin surekliligine dikkat ¢ekti ve bu gergevede faizlerin 150 baz puan indirildigini belirtti. Kiiresel talebe iliskin artan riskler
dikkate alindiginda mevcut politika faizinin yeterli diizeyde oldugunu degerlendirdigini ve Agustos ayinda baslatilan faiz indirim

donglistiniin sonlandirilmasina karar verildigini duyurdu.

Kasim’da hizmet ve reel sektor giiven endeksleri ile imalat sanayi kapasite kullanim orani gerilerken, ingaat sektorii ve perakende
gliven endekslerinde yiikselis siirdii. Mevsimsellikten arindiriimis verilere gére, Ekim’de %76,6 olan imalat sanayi kapasite kullanim
orani alt faaliyet kollarinda genele yayilan disislerle Kasim’da %75,9’a indi. Reel sektor giiven endeksi Ekim ayina gore 0,7 puan
azalarak Kasim’da 101,3’e dustt. Ayhk degisimlere bakildiginda, gelecek dénem istihdam ve fiyat alt endekslerinde yiikselis gorilse de
diger alt endekslerde duslgsler yasandi. Hizmet sektori giiven endeksi Kasim’da aylik bazda %1,0 gerilerken, ana endeksteki dustist
gelecek 3 aylik donemde hizmetlere olan talep beklentisinde devam eden artis sinirladi. S6z konusu dénemde perakende sektori

gliven endeksi %2,1, ingaat sektori gliven endeksi %1,2 ile artig egilimini korudular.
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Sirket ve Sektor Haberleri

Garanti Bankasi, 155 milyon dolar ve 238,5 milyon euro tutarinda iki dilimden olusan sendikasyon kredisi anlasmasi imzaladi. Dig
ticaretin finansmani amaciyla kullanilacak 367 giin vadeli kredinin toplam maliyeti dolar dilim igin SOFR + %4,25, euro dilim igin

Euribor + %4,00 olarak gergeklesti.

Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK), haftalik bulteninde toplam 40,6 milyar TL tutarinda borglanma arac bagvurusunu onayladigini

duyurdu. Onaylanan basvurular arasinda is Bankasi’na ait toplam 38 milyar TL tutarindaki ihraglar bulunuyor.

Tiirkiye'nin Otomobili Girisim Grubu (TOGG) CEO'su Giircan Karakas, agiklamalarda bulundu. Su ana kadar 1,5 milyar euro olan
yatirim tutarinin 2023 yili sonunda 1,8 milyar euroya ulasacagini belirtti. Karakas, 6niimuzdeki donemde buyiimek igin yurtdisinda

halka arz gerceklestirmenin planlari arasinda oldugunu ifade etti.

Almanya ve ispanya beklenmedik vergi planlarini agikladi. Bloomberg haberine gére, Almanya hikimeti giines, riizgar ve nikleer
enerjiden elektrik Ureten firmalarin sattig elektrikte megavatsaat (MWh) basina 130 euronun Uzerindeki kazanglara %90 oraninda
beklenmedik vergi uygulayacak. Bu kaynaklarin yaninda linyit kémur santrallerinde MWh basina 82 euronun ve petrol santrallerinde
280 euronun Uzerindeki kazanglar vergiye tabi olacak. Tedbirlerin, 2022 yili Eylil ayindan itibaren gecerli olmasi ve 2023 yili Haziran
ayl sonuna kadar devam etmesi beklenirken, 2024'iin sonuna kadar uzatilabilecegi ifade edildi. ispanya hiikiimeti ise, bankalar ve
enerji sirketlerinden toplam 7 milyar euro toplamayi hedefledigi bir yasayi teklif etti. Financial Times haberine goére teklif edilen
yasada hikimet, bankalarin faiz ve komisyonlardan elde ettikleri gelirler Gzerinden %4,8'lik gecici bir vergi yoluyla 6niimuzdeki iki yil
icinde toplam 3 milyar euro toplamayi hedefliyor. Ayrica, ayni donemde enerji sirketlerinin satislarindan %1,2 vergi alarak 4 milyar

euro toplamayi amacliyor. Yasa tasarisi ispanya Senatosu’nda onaylanacak.

Avrupa Birligi enerji bakanlari dogal gaza teklif edilen tavan fiyatta anlagamadi. Avrupa Komisyonu dogal gaza MWh basina 275
euro tavan fiyati 6nermis ve Avrupa Birligi enerji bakanlarinin onayina sunmustu. Kasim ayi toplantisinda bir anlagma saglanamazken

bu konuya iliskin bir sonraki toplanti 13 Aralik’ta gerceklesecek.
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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.



