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Kiiresel risk istahinda toparlanma siiriiyor

Makroekonomik veri akisindaki zayif tabloya karsin din faiz artirimlarinin
yavagslayabilecegi beklentilerinin giiclenmesiyle riskli varliklar toparlandi. ABD’de
Conference Board tiiketici giiven endeksi Ekim ayinda beklentilerden sert geriledi. Ote
yandan, Almanya is alemi given endeksi (Ifo) Ekim’de beklentiler alt endeksi sayesinde

yataya yakin kaldi. Sirket bilangolarindaki glgli sonuglar ve gelismis ekonomi merkez

TSKB Ekonomik Arastirmalar
ekonomikarastirmalar@tskb.com.tr

Giinliik Degisimler

Dolar/TL
1859 ¥ -0.1%

BIST 100
3975 W -0.1%

TR2Y TR 10Y
bankalarinin faiz artirnmlarini yavaslatabilecegi beklentilerinin gliclenmesi ile risk istahi diin 1546 & 64bp 157 A 3bp
gliclii bir seyir izledi. ABD 10 yillik tahvil faizi 12 baz puan, ingiltere 10 yillik tahvil faizi 11 baz

DXY MSCI Diinya
puan gerileyerek %3,63’e geriledi. Almanya 10 yillik tahvil faizinde dislis 17 baz puani buldu y

1110 ¥ -0.9% 2538 A 1.8%
ve faiz %2,17’ye indi. Dolar endeksi gerilerken, gelismekte olan ekonomilerin para birimleri
ortalamada deger kazandi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi %0,2, Altin (ons, $) ABD 10Y
MSCI diinya geneli hisse senedi endeksi %1,8 ylkseldi. Brent tipi ham petroliin varil fiyati % 1653 4 02% MLV zbp
) o e e . . M
0,3, altin fiyati %0,2 artis kaydetti. Bir sliredir sert gerileyen Avrupa icin referans dogal gaz Brent (v, § Karbon ton, €
fiyath %3,2 yukselirken, karbon referans fiyati %6,6 artisla Eyliil basindaki seviyelere gikti. B5 A 03% 71 A 66%

Tiirk finansal varliklarda zayif bir seyir gézlendi. Hazine 1 yil vadeli sabit kupon 6demeli ve
X X . X i Not: Veriler bir 6nceki islem glinii kapaniglarini
10 yil vadeli enflasyona endeksli tahvil ihraglari yaparken, Ekim ayi kapasite kullanim orani

baz almaktadir.
ve sektorel giiven endeksleri yayinlandi. Verilerin piyasa fiyatlamalarina etkisi sinirli kalirken,
2 yillik tahvilin faizi 64 baz puan, 10 yillik tahvilin faizi 35 baz puan artis kaydetti. Ote
yandan, dolar cinsi tahvil faizleri ile tlke risk priminde disls stirdd. TL, dolar ve euro esit
agirlikli sepet kur karsisinda %0,4 deger kaybetti. Borsa istanbul 100 gésterge endeksi %0,1

gerilerken, gosterge 30 endeksi yataya yakin kaldi.

Yeni giine kiiresel piyasalar pozitif bir baslangi¢c yapti. Avustralya’da 2022 Ugincl ceyrek
enflasyonu beklentilerin (zerinde gelse de dinden kalan dinamikler riskli varlklari

destekliyor. Glinln ilerleyen saatlerinde jeopolitik gelismelere dair haberlerin yaninda ABD

Déviz Kurlaninda Giinliik H

MSCI Endeksleri (Dolarbazl, giinliik degisim)

Dolar/Tiirk Liras -0.1% I MSCI Tiirkiye I 0.1%
Ingiliz Sterlini/Dolar 1.7% MSCI Avrupa 2.2%
Euro/Dolar 0.9%
JP Morgan GOU Endeksi 8% MSCl Dinya 1:8%
Dolar/Brezilya Reali 053% MSCl Kuzey Amerika 1.7%
Dolar/Rus Rublesi 0.0% MSCI GOU Avrupa 0.7%
Dolar/Meksika Pesosu -0.3%
MSCI Asya Pasifik 0.4%
Dolar/Japon Yeni -0.7%
Dolar Endeksi -0.9% MscrGou L%
Dolar/Giiney Afrika Randi -1.0% MSCI Latin Amerika -0.2%

Giiniin Onemli Veri ve Gelismeleri
Veri / Gelisme Donem

Piy. Beklentisi  Onceki
ABD Yeni Konut Satiglari (bin adet) Eylil 630 685

Kaynak: TUiK, Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar



TSKB

Glndem | 26 Ekim 2022 2

Makroekonomik Haber ve Veri Akisi

Eylul ayi yeni konut satislari ve Kanada Merkez Bankasi (BoC) faiz karari takip edilecek. Yurtiginde giindem sakinken, Turk finansal

varliklarin seyri agisindan kiresel egilimler ve ekonomi disi gelismelere dair haberlerin dnemli olabilecegi diisiinillyor.

ABD’de Conference Board tiiketici giiven endeksi Ekim ayinda beklentilerden sert geriledi. Eylil ayinda 107,8 olan endeks Ekim’de
106,5’lik tahminlerin altinda kalarak 102,5’e diistii. Ulkede Richmond imalat sanayi aktivite endeksi ayni dénemde 14,0’dan -3,0’a,
hizmet sektorl aktivite endeksi 0,0’dan -8,0’a ve bilesik endeks 0,0’dan -10,0’a sert geriledi. Bununla birlikte, Agustos ayi CaseShiller

konut fiyat endeksi %0,5 olan beklentilerin 6tesinde %1,3 diserken, konut fiyati yillik artis hizi %16,0’dan %13,1’e geriledi.

Almanya is alemi giiven endeksi (Ifo) Ekim’de beklentiler alt endeksi sayesinde yataya yakin kaldi. Eylil’de 84,4 olan genel endeks
Ekim’de 83,3’e inecegi tahminlerinin Gizerinde kalarak 84,3 olarak gergeklesti. Mevcut durum alt endeksi 94,5'ten 94,1’e inerken,

beklentiler alt endeksi 75,3’ten 75,6’ya toparlandi.

Avustralya’da 2022 iigiincii ceyrek enflasyonu beklentilerin iizerinde geldi. Ceyreklik bazda tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) %1,6

olan beklentileri agarak %1,8 artarken, yillik bazda enflasyon ikinci ceyrekteki %6,1’den %7,3’e cikti.

Hazine iki tahvil ihraciyla rekabetci olmayan teklifler dahil toplamda 6,1 milyar TL i¢ bor¢lanma gergeklestirerek Ekim ayi
programini tamamladi. 1 yil vadeli sabit kupon 6demeli tahvilin ihalesinde ortalama bilesik faiz %15,39 olurken, 10 yil vadeli

enflasyona endeksli tahvilin ihalesinde ortalama bilesik reel faiz -%3,08 seviyesinde gergeklesti.

Ekim’de imalat sanayi kapasite kullanim orani gerilerken, giiven endeksleri yiikseldi. Mevsimsellikten arindirilmis verilere gore,
Eylil’de %77,3 olan imalat sanayi kapasite kullanim orani Ekim’de %76,6’ya geriledi. Dayaniksiz tiketim mallarinda kapasite kullanimi
artarken, diger alt bilesenlerde genele yayilan gerileme gozlendi. Reel sektor gliven endeksi ise aylik bazda 1,8 puan toparlanarak
102,0’a ¢ikti. Mevcut durum ve son (¢ aya iliskin degerlendirmelerin bir kisminda yikselisler olsa da beklentilerde zayif bir gérinim
ortaya c¢ikti. Bununla birlikte, Ekim’de hizmet sektort given endeksi sadece %0,9 artarken, giiven endeksleri aylik bazda insaat

sektorinde %2,8, perakendede %3,0 artis kaydettiler.

2023 yilina iliskin Cumhurbagkanhgi Yillik Programi (Program) agiklandi. Programin sabit sermaye yatirimlarina iliskin kismi hem
2022 igin gerceklesme tahminini hem de 2023 igin

Program 6ngo6risini kamu-6zel ayriminda sunuyor, Sabit Sermaye Yatirimlarinin Kamu-Ozel Dagilimi
(Cumhurbasgkanligi Yillik Programi'nin 2023 Ongériisii)
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sermaye yatirimlarinda reel olarak artis beklentisi var. Kaynak: 2023 Yili Cumhurbaskanligi Yillik Programi, TSKB Ekonomik Arastirmalar

bu nedenle énemli kabul ediliyor. Program 2023 yil
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yapilacagini éngoriyor. Bu rakam 2022 yilina gore

sabit sermaye yatirimlarinda %41,3 oraninda artig

deflatori Program tahmini dikkate alinarak bu artis
reellestirildiginde, sabit sermaye yatirimlarinda %

6,8’lik reel artis beklentisi oldugu goéruliyor. Tarim
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digindaki tim sektorlerin toplam (kamu+0zel) sabit

Madencilik

Kamunun ise tarim ve saglk yatirimlarini reel olarak ¢ift hanelerde azaltmayi planladigi, madencilik yatirimlarini ise reel olarak 3

haneli (%109) artirmayi planladig goruluyor.
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2022 yilina iliskin iklim Seffafligi Raporu yayimlandi. G20 iilkelerinin
iklim eylemlerindeki seffafligi artirmak igin olusturulan iklim Seffaflig
adindaki kuresel ortakhgin yayinladigi rapor, iklim degisikligi etkileri-
nin kiresel olarak artis gosterdigini, enerji ve gida fiyatlarinin iklim
etkileri ile beraber arttigini belirtiyor. Bazi tlkelerin enerji krizini fosil
yakitlardan gegisi geciktirmek igin bir bahane olarak kullandigini ifade

eden raporda, yenilenebilir enerjiye yapilan yatirimlarin genisletiime-
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fiyatlandirma mekanizmalarinin, mevcut enerji krizinin ¢6zilmesine
yardimcl olacagina ve ayni zamanda iklim krizine karsi ¢alisacagina
isaret ediliyor. Rapor, G20 uyesi Ulkelerin mevcut iklim politikalarini gliglendirmesi gerektiginin ve daha iddiali 2030 yili hedefleri su-
nulmasi ihtiyacinin altini giziyor. Raporda, Birlesmis Milletler Cevre Programi tarafindan yayimlanan “Uyum Boslugu 2021 Rapo-
ru”ndaki gelismekte olan dlkeler igin yillik uyum finansmani ihtiyacinin 2030 yilina kadar 140-300 milyar dolar oldugu beklentisine ve
iklim krizinin tirmanmaya devam etmesi durumunda bu ihtiyacin 2050 yilinda 280-500 milyar dolar olacagi tahminine isaret ediliyor.
Raporda ayrica, Turkiye’nin 6nemli bir yenilenebilir enerji potansiyeline sahip oldugu ve daha iddiali yenilenebilir enerji hedeflerini ve

bu hedeflere ulasmayi destekleyecek politikalari uygulamaya koymasi gerektiginin alti giziliyor.

Sirket ve Sektor Haberleri

Tiirkiye istatistik Kurumu (TUIK), turizm istatistiklerinde yéntem degisikligi ve revizyon yapildigini bildirdi. TUiK’in, internet
sitesinde yer alan agiklamada Ticaret Bakanligi, Kiltir ve Turizm Bakanhgi, Yiksekdgretim Kurulu, TCMB ve Bankalararasi Kart
Merkezi is birligiyle calismalar gerceklestirildigini belirtti. Revize edilen istatistikler, yarin 'Turizm istatistikleri 2022 Yili 3. Ceyrek Haber
Biilteni' ile birlikte yayimlanacak. Turizm istatistikleri kapsaminda hesaplanan turizm gelirleri 2001 yilindan bu yana TUIK tarafindan
"Cikis Yapan Ziyaretciler Arastirmasi" yoluyla derlenen bilgilerle tahmin ediliyordu. TUIK yaptigi aciklamada 6zellikle COVID-19
salginiyla birlikte anketin cevaplanmasi konusunda yasanan zorluklarin artmasina bagh olarak veri kalitesinin yikseltilmesi ihtiyacinin
dogdugunu kaydetti.

Turkiye Beyaz Esya Sanayicileri Dernegi (Tiirkbesd), Eyliil Beyaz Esya Satis Adedi Yillik Degisimi

100% (6 ana iiriin, 3 aylik kiimiilatif)
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m .. . . Kaynak: TURKBESD, TSKB Ekonomik Arastirmalar
Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakani Fatih Do6nmez,

Tiirkiye’nin gaz ticaret merkezi olusturmaya yonelik yol haritasinin yil sonuna kadar netlesecegini sdyledi. Bakan Donmez,

Turkiye'nin anahtar bir ilke konumunda oldugunu belirterek konu ile ilgili ekiplerin ¢alismalarini tamamlamak tizere oldugunu ve yil

sonuna kadar yol haritasinin netlesecegini ifade etti.

Uluslararasi Enerji Ajansi (IEA) Bagkani Fatih Birol, kiiresel olarak ilk gergek enerji krizinin yasandigini belirtti. Baskan Birol yaptigi
aciklamada, kiresel sivilastirilmis dogal gaz (LNG) piyasalarinda arzin talebi karsilayamayacagi endisesi ve baslica petrol treticilerinin

tiretimi kismasinin diinyada yasanan "ilk gergek eneriji krizine" neden oldugunu séyledi. Baskan Birol, Petrol ihra¢ Eden Ulkeler Orgiitii
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Sirket ve Sektor Haberleri

(OPEC) ve Rusya'nin da dahil oldugu OPEC+ grubunun ham petrol lretimini giinde 2 milyon varil azaltma kararini riskli buldugunu ve

IEA'nIn kiiresel petrol talebi artisinin bu yil glinliik 2 milyon varil yiikselmesini bekledigini ifade etti.

Avrupa Birligi (AB) liyeleri dogal gaz tavan fiyath mekanizmasi konusunda farkli goriislere sahip. AB lyesi 27 ulkenin enerji
bakanlarinin gergeklestirdigi toplantinin ardindan bir agiklama yapan AB Dénem Baskani Cekya'nin Sanayi ve Ticaret Bakani Jozef
Sikela, dogal gaza tavan fiyat uygulanmasi ve TTF deki diizeltme mekanizmasi hakkinda farkl gorislere sahip olduklarini belirtti. Ortak
dogal gaz alimina odaklanilmasi konusunda anlasildigini ekleyen Bakan Sikela, elektrik ve dogal gaza dinamik fiyat Gst sinir
getiriimesine genis dlgiide destek verildigini ilave etti. AB Komisyonu Enerjiden Sorumlu Uyesi Kadri Simson da yaptigi aciklamada,

son enerji paketinin, bir sonraki bakanlar toplantisina kadar onaylanmaya hazir hale gelmesini bekledigini ifade etti.
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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.



