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Tahvil faizlerindeki yiiksek seviyeler riskli varliklari zayiflatiyor

Diun enflasyondaki katiik ve biiyiimedeki zayiflik endigeleri 6ne ¢ikarken, tahvil Giinliik Degisimler

faizlerindeki yiikseligle riskli varliklarda satig baskisi yagsandi. ABD’nin 2022 ikinci geyrek

blylme verileri teyit edilirken, haftalik issizlik maasi basvurusunda hizli gerileme yasandi. Dolar/TL BIST 100

Ote yandan, Eyliil'de Euro Bélgesi ekonomik giiven endeksi gerilerken, Almanya’da 1850 = 00k MY L6k

enflasyon yakin dénemin yeni bir rekor seviyesine yikseldi. Bununla birlikte, diin gelismis

TR2Y TR 10Y
ekonomi merkez bankasi yoneticilerinden sahin mesajlarin gelmeye devam ettigi goralda. 1483 = 0bp 1193 & 17bp
ABD Merkez Bankasi (Fed) San Francisco Baskani Mary Daly yavas adimlar atmanin ileride

DXY MSCI Diinya
daha sert tedbirler alinmasini gerektirebilecegini soyledi. Ancak mevcut faiz artirm Y

113 ¥ -0.3% 2401 ¥ -1.5%
patikasinin enflasyonla miicadele igin uygun oldugunu belirtirken, ekonomiyi derin bir
resesyona sokmaktan gekinilmesi gerektigini ekledi. Cleveland Fed Bagkani Loretta Mester Altin (ons, $) ABD 10Y
faiz artirimlari i¢in daha hizli bir patikanin gerekebilecegini diislindugiini séylerken, mevcut 1660 A 0% 3 A 4bp
seviyelerin heniz sikilastirici bir durusa isaret etmedigini belirtti. Avrupa Merkez Bankasi Brent (v, § Karbon ton, €
(ECB) Uiyesi ve Litvanya Merkez Bankasi Bagkani Gediminas Simkus Ekim toplantisinda en az 885 ¥ -09% 657 A 09%
50 baz puan artirim olabilecegini ve kendi oyunun 75 baz puandan yana oldugunu séyledi.
Daha hizli bir artirmin ise su an icin fazla bir tepki olabilecegini belirtti. ingiltere Merkez Not: Veriler bir 8nceki islem giini kapanislarini

baz almaktadir.
Bankasi (BoE) Basekonomisti Huw Pill baslanan tahvil aliminin faizler Gzerinde bir tavan

olmadigini ve mali genisleme adiminin Kasim toplantisinda BoE’den glgli bir para politikasi
tepkisini gerektirdigini, ancak ara toplanti yaparak bir faiz artirimina gerek olmadigini
vurguladi. Bu gelismeler altinda diin, ABD 10 yillik tahvil faizi 4 baz puan artisla %3,75’e,
Almanya 10 yillik tahvilinin faizi 5 baz puan yiikselerek %2,21’e ve ingiltere 10 yillik tahvil
faizi 13 baz puan artarak %4,14’e ¢ikti. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi

endeksi %0,3, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksi %1,5 geriledi. Brent tipi ham petrolin

Déoviz Kurlaninda Giinliik Hareket MSCI Endeksleri (Dolarbazl, giinliik degisim)
Dolar/Tirk Lirast 00% | MSCl Tiirkiye o5 [ HNEGNG
Ingiliz Sterlini/Dolar 2.1% MSCI GOU Avrupa 0.4%
Dolar/Giiney Afrika Randi 1.0%
Euro/Dolar 0.8% MSCl Asya Pasifik -0.1%
JP Morgan GOU Endeksi 0.6% MSCI Avrupa -0.2%
Dolar/Brezilya Reali 0.4% MSCI GOU -03%
Dolar/Meksika Pesosu 0.2% . X
MSCI Latin Amerika -1.1%
Dolar/Japon Yeni 0.2%
Dolar Endeksi -0.3%: MSCI Dinya <15
Dolar/Rus Rublesi -1.6% MSCl Kuzey Amerika 2.1%

Giiniin Onemli Veri ve Gelismeleri

Veri / Gelisme Piy. Beklentisi Onceki
Tiirkiye Dig Ticaret Dengesi (milyar dolar) Agustos -10,7
Tiirkiye S&P Tiirkiye Degerlendirmesi
Almanya Perakende Satislar (aylik degisim) Agustos -%1,0 %1,9
ABD Kisisel Tiiketim Harcm. Fiyat Endeksi (aylik degisim) ~ Agustos -%0,1

Kaynak: TUiK, Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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varil fiyat %0,9 gerilerken, altinin ons fiyat %0,1 yiikseldi. Ote yandan, dolar diin hem gelismis diger ekonomilerin hem de gelismekte

olan ekonomilerin para birimleri karsisinda gii¢ kaybetti.

Tirk finansal varliklarda karigik bir seyir gézlendi. TCMB 22 Eylul’deki Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisina ait 6zeti ve haftalik
frekansli makro finansal verileri yayinladi. Eylil ayr genel ekonomik gliven endeksi 94,3'te yatay kaldi. Hazine ve Maliye Bakani
Nureddin Nebati ise diin yaptigi konusmada eger yeni ekonomi modeli uygulamaya alinmasaydi enflasyon sorunu ile birlikte biyik
olasilikla bir durgunluk ve buna bagh birgok sorunla yiiz yize kalinacagini sdyledi. Makroekonomik veri akisinin fiyatlamalara etkisi
sinirli kalirken, diin Borsa istanbul 100 ve 30 gdsterge endeksleri sirasiyla %1,6 ve %1,4 geriledi. Ulke risk priminde artis gézlenirken,
dolar cinsi tahvil faizi geriledi. Ancak TL cinsi uzun vadeli tahvil faizi hafif ylkseldi. TL ise dolar ve euro esit agirlikli sepet karsisinda %

0,4 deger kaybetti.

Yeni giine kiiresel piyasalar diinden kalan egilimlerle kirilgan basladi. Bu sabah agiklanan Cin satin alma yoneticileri endeksleri (PMI)
karisik bir tablo gizerken, tahvil faizlerindeki yiliksek seviyeler kiresel riskli varlklari baskiliyor. Giiniin ilerleyen saatlerinde jeopolitik
gelismelere dair haberlere ek olarak Euro Bolgesi Eylil ayi tiiketici enflasyonu ve ABD Agustos ayi bireysel harcamalar fiyat endeksi
(PCE) verileri takip edilecek. Yurtiginde bu sabah Resmi Gazete’de yayinlanan kararla sirketlerin Kur Korumali Mevduat (KKM)
uygulamasina dahil edebilecekleri hesaplari igin tarih siniri Eylil sonuna genisletildi. Glin igin yurtigcinde Agustos ayi dis ticaret
istatistikleri agiklanacakken, S&P’nin Turkiye tlke kredi notu degerlendirmesini yayinlayabilecegi bekleniyor. Turk finansal varliklarin

seyri agisindan ise kiiresel egilimler ve ekonomi disi gelismelere dair haberlerin 6nemli olabilecegi diistiniliiyor.

Cin Eylul ay1 PMI verileri karisik bir tablo ¢izdi. Resmi imalat sanayi PMI Agustos ayindaki 49,4’ten Eylul’de 49,6 olan beklentilerin
lizerinde gelerek 50,1’e yiikseldi. Ote yandan hizmet sektérii PMI 52,6’dan 50,6’ya bilesik endeks de 51,7’den 50,9’a geriledi. Ayni

donemde 6zel sektor tarafindan hazirlanan imalat sanayi PMI 49,5’ten 48,1’e indi.

ABD’nin 2022 ikinci ceyrek gayri safi yurtici hasila (GSYH) verisi teyit edilirken, haftalik igsizlik maasi bagvurusunda sert diisis
yasandi. Daha 6nce %0,6 daralma ydniinde agiklanan yilliklandirilmis GSYH degisimi teyit edildi. Bununla birlikte, 24 Eylul haftasinda
issizlik maasi basvurulari bir 6nceki haftadaki 209 bin kisiden 193 bin kisiye geriledi.

Euro Bolgesi’nde genel ekonomik giiven endeksi Eyliil’de beklentilerin altinda kaldi. Agustos ayinda 97,3 olan endeks Eylil’de 95,0
olacagl beklentilerinin dtesinde zayiflayarak 93,7’ye dustii. Sanayide gerileme beklenen kadar sert olmazken, hizmetler ve tiketici

glvenindeki zayiflama genel endeksi asagi cekti.

Almanya’da AB uyumlu tiiketici fiyatlari enflasyonu 6ncii hesaplamalara gore Eyliil’de rekor tazeledi. Oncii hesaplamalara gére AB
uyumlu tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) Eylil’de aylik bazda %1,3 olan beklentilerin tizerinde %2,2 artarken, yillik enflasyon Agustos
ayindaki %8,8’den %10,9’a yiikseldi.

Meksika Merkez Bankasi para politikasi faizini 75 baz puan artirarak %9,25’e, Hindistan Merkez Bankasi para politikasi faizi 50 baz

puan artirarak %5,90’a gikardi.

TCMB 22 Eyliil’deki Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisina ait 6zeti yayinladi. Ozette kredilerin biiyiime hiziyla birlikte finansman
maliyetlerinin de gelisimini gbzetecegi belirtilerek, gerekli politika tedbirlerinin olusturulmaya devam edildigi bildirildi. Enflasyonda
gozlenen ylkseliste, jeopolitik gelismelerin yol agtigl enerji maliyeti artiglari ve ekonomik temellerden uzak fiyatlama olusumlarinin
yani sira kiresel enerji, gida ve tarimsal emtia fiyatlarindaki artiglarin olusturdugu gii¢lii negatif arz soklarinin etkili oldugu yinelendi.
Fiyatlar genel diizeyinde saglanacak istikrarin, makroekonomik ve finansal istikrari da olumlu etkileyecegine isaret edilerek, boylelikle,

yatirim, Gretim ve istihdam artiginin saghkl ve stirdarilebilir bir sekilde devami igin uygun zemin olusacagi dile getirildi.

Gegen hafta yabancilarin Tiirk finansal varliklarda satiglar siirdii. 23 Eylil'de biten haftada, TCMB fiyat ve kur etkisinden arindiriimis
verilere gore, yurtdisi yerlesikler hisse senetlerinde 204,2 milyon dolar karsiligl satis yaparken, repo islemleri hari¢ devlet ig

borglanma senetlerinde (DIBS) 18,3 milyon dolar karsiligi alim yaptilar. Ozel sektdr tahvil ve bonosunda sinirli satis yaparlarken,
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toplamda 186,0 milyon dolar karsihgi Turk finansal varligi almis oldular. Boylece 23 Eyliil itibariyla yil basindan bu yana Turk finansal

varliklardaki toplam satislari 5 milyar dolari asmis oldu.

23 Eylil haftasinda TCMB rezervleri hizh geriledi. Bir dnceki haftaya gore TCMB altin rezervleri 446 milyon dolar azalirken, doviz
rezervleri 3,5 milyar dolar azaldi. Boylece briit rezervler 3,9 milyar dolar azalarak 110,8 milyar dolara inerken, net doviz rezervleri 2,4

milyar dolar gerileyerek 9,7 milyar dolara gekildi.

BDDK, bankacilik sektérii Agustos donemi verilerini yayinladi. Sektoriin 6zkaynak toplami 2021 yilsonuna gore %60,3 artisla 1.144
milyar lira olurken, Agustos doneminde net kari 252 milyar lira seviyesinde gergeklesti. Boylece donem net karinin ortalama toplam
aktiflere orani %2,31 olurken, ortalama 6zkaynaklara orani ise %30,24 oldu. Agustos 2022 doneminde kredilerin takibe donisiim

orani %2,38 iken, sermaye yeterliligi standart orani %18,69 seviyesinde gerceklesti.

Fed’in gergeklestirecegi iklim senaryolari analiz denemesine
ABD’nin 6 buyiik bankasi katilacak. Yapilacak galismada firmalarin ve
denetim organlarinin iklim baglantili finansal riskleri 6lgme ve yénet-
me kabiliyetlerini artirmak hedefleniyor. Calismanin 2023 yilinin so-

nunda tamamlanmasi planlaniyor.

Sirket ve Sektor Haberleri

Vakifbank 228 milyon dolarlik tahvili itfa etme karari verdi. Banka, Basel 3 uyumlu sermaye benzeri tahvili geri ¢agirma opsiyonunu

kullanarak itfa etmeye karar verdi.

Elektrik piyasasinda azami uzlagtirma fiyat mekanizmasi 6 ay uzatildi. Resmi Gazete’de yayimlanan Enerji Piyasasi Dizenleme
Kurumu (EPDK) kararina gore, azami uzlastirma fiyatlari; megavatsaat (MWh) basina dogal gaz santralleri igin 4.500 TL, ithal kém{rd

santralleri igin 2.750 TL, yerli komdir santralleri i¢in 2.050 TL ve yenilenebilir kaynaklar igin 1.540 TL olarak belirlendi.

Boru Hatlari ile Petrol Tagima A.S. (BOTAS) Ekim ayina iliskin tarife tablosunu yayimladi. Yayimlanan tabloya gére, BOTAS'In konut
tiketicileri icin dogal gaz dagitim sirketlerine Ekim’de uygulayacagi satis fiyati sabit kalarak 1.000 metrekip dogal gaz icin 4.080 TL
oldu. Sanayi abonelerinin tarifesi, kademe 1 i¢in 1.000 metrekiip dogal gaz fiyath 7.124 TL, kademe 2 igin ise 15.833 TL olarak
belirlendi. Ote yandan, 1 Ekim'den itibaren gecerli olmak {izere 2022 yili Ekim ay1 dogal gaz toptan satis tarifesinde belirtilen misteri
gruplarinin dogal gaz satis fiyatlarinda, EPIAS tarafindan isletilen Tiirkiye Organize Toptan Dogal Gaz Satis Piyasasi'nda belirlenen
gunluk referans fiyati baz alinmaya baslanacak. Elektrik Gretim amagli tarifede ise 1.000 metrekip dogal gazin fiyati 20.625 TL olarak

aciklandi. Bununla birlikte, EPDK tarafindan yayimlanan Ekim ayina iliskin elektrik tarifelerinde de bir glincellemeye gidilmedi.

Almanya enerji maliyetlerini korumak i¢in 200 milyar euroluk bir fon olusturacak. Almanya Basbakani Olaf Scholz, tiketicileri ve
sirketleri yiiksek enerji maliyetlerinden korumak igin 200 milyar euro degerinde bir fon olusturulacagini agikladi. Ekonomi ve iklimi
Koruma Bakani Robert Habeck ise, dogal gaz fiyatlarina bir st sinir konulmasinin tasarruf ¢abalarini engellemeyecegini belirtirken bu

kis dogal gaz kisintisini dnlemek igin tim tiketicilere daha az yakit kullanma ¢agrisinda bulundu.
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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.



