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Geride kalan haftada kiiresel risk istahi dalgali bir seyir izledi.

Makroekonomik veri giindemi gectigimiz hafta Noel tatili ve yaklasan yeni yil
sebebiyle sakindi . ABD icin aciklanan veriler biylme tzerindeki asagi yonli
risklerin heniiz sinirl olduguna isaret etti. Asya’da ise Japonya'dan karisik sinyal-
ler gelirken, Cin'in sifir vaka politikasindan ¢ikmasi piyasalarin ana glindem mad-
desiydi. italya’dan gelen, Cin kaynakli yeni varyant tespit edilemedigine yénelik
haberler salginla ilgili endiseleri azaltarak risk istahini olumlu etkiledi .

ABD’de agiklanan Kasim ayi aktivite verileri karisik bir tablo gizerken, enflasyon
gostergelerinde gerileme siirdu. Gida ve enerji harig cekirdek bireysel harcamalar
fiyat endeksi (PCE) Kasim'da aylik bazda beklentiler dahilinde %0,2 artarken,
cekirdek PCE yillik enflasyonu Ekim ayindaki %5,0'dan %4,7'ye indi. Ayni donem-
de manset PCE'de aylik artis %0,1 olurken, yillik enflasyon %6,1'den %5,5'e indi.
Kasim’'da aylik bazda dayanikl mal siparisleri %0,6 olan tahminlerin 6tesinde
%2,1 azalirken, cekirdek dayanikl mal siparisleri yatay kalacagi beklentilerinin
aksine %0,2 artti. Yilhklandinlmis yeni konut satislarinda aylik bazda Kasim'da %
4,7 dusus beklentilerine karsin %5,8 artarken, Ekim ay verileri yukari yonde revize
edildi. Ulkede Kasim'da bireysel gelirler aylik bazda %0,4 artarak beklentileri
asarken, bireysel harcamalar %0,2'lik tahminlerin altinda sadece %0,1 artti.

ABD'de Michigan Universitesi tarafindan &lciilen tiiketici gliven endeksi, Aralik'ta
yukari yonlii revize edilerek 59,7 oldu. S6z konusu veri yukari yonlu revize edilir-
ken Aralik ayina ait 6ncii veri 59,1 olarak agiklanmisti. Buna gore, tuketici gliveni
Aralik'ta gecen aya kiyasla 2,9 puan artarak 59,7'ye cikti. Tiiketici gliven endeksi,
Kasim'da 56,8 olarak kaydedilmisti. Amerikalilarin su anki finansal kosullara yéne-
lik degerlendirmesini 6lgen mevcut ekonomik kosullar endeksi, Aralik'ta aylik
bazda 0,6 puan artarak 59,4'e cikti. Tiiketicilerin uzun vadeli 6ngorilerini yansitan
tiiketici beklentileri endeksi de ayni donemde 4,3 puan artarak 59,9'a yukseldi.

ABD’de konut fiyatlarindaki dusts Ekim ayinda da devam etti. S&P CorelLogic
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Case-Shiller, Ekim ayina iliskin ulusal konut fiyat endeksi verilerini yayimladi.
Endeks, mevsim etkilerinden arindirlmis olarak Ekim’de aylik bazda %0,3
azaldi. Endeks, gecen ay %0,8 azalmisti. Boylece diists dordiincli ayda da
devam etti. Ulusal endeks Ekim’de yillik bazda ise %9,2 artarak Ekim 2020'den
bu yana en dislk artisi kaydetti. Eylul'de artis %10,7 olarak gerceklesmisti.

Japonya’'da Kasim ayinda perakende satis verileri beklentilerin hafif altinda
kalirken, issizlik orani hafif geriledi. Yillik bazda perakende satislar %2,6 ile
%3,7'lik tahminlerin altinda artarken, Ekim verileri hafif yukari revize edildi.
Ekim’de %2,6 olan issizlik orani ise beklentiler dahilinde %2,5'e geriledi.

Japonya'nin sanayi Uretimi Kasim'da geriledi. Mevsimsel etkilerden arindiril-
mis sanayi Uretimi Kasim ayinda bir 6nceki aya gére %0,1 geriledi. Beklentiler
distsin %0,3 olacag yonlindeydi. Bu disus Eylll ayindaki %1,7, Ekim ayin-
daki %3,2 daralmay takip etti. Yillik bazda ise sanayi tretiminde %1,3 gerile-
me yasandl.

Haftaya sinirli da olsa pozitif bir baslangic yapan kiiresel risk istahi, Cin‘den
gelen haberlerin salginla ilgili endiseleri azaltmasi dolayisiyla olumlu etkile-
nerek haftayi kapatti . MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi
29 Aralik itibariyla 6nceki hafta kapanisinin %0,9 Gizerindeyken, MSCI diinya
geneli hisse senedi endeksinde artis %0.3 seviyesinde kaldi. ABD tahvil faizle-
ri 6nceki hafta kapanislarinin tizerindeyken, Almanya tahvil faizlerinde yikse-
lis sinirl da olsa bu hafta da gézlendi . Dolar endeksi haftayi hafif bir gerile-
meyle kapatti. Gelismekte olan ekonomilerin para birimleri ise degisen oran-
larda da olsa haftayi artisla kapatacak gériintiiyor. Ham petrol fiyati haftayi
dususle kapatirken, emtia fiyatlarinin genelindeki azalis daha belirgin oldu.

Yogun makroekonomik veri akisinin oldugu haftada Tiirk finansal varliklar
dalgali bir seyir izledi.

Aralik'ta sektorel gliven endeksleri ile imalat sanayi kapasite kullanim orani
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ve reel sektor gliven endeksi ylkseldi. Mevsimsellikten arindirilmig verilere gore,
Kasim'da %75,9 olan imalat sanayi kapasite kullanim orani Aralik'ta %76,4’e cikti.
Alt faaliyet kollari icerisinde tiketim mallarinda kapasite kullanimi sabit kalirken,
ara ve yatinm mallarinda kapasite kullanimi artti. Reel sektor gliven endeksi
Kasim ayina gére 0,3 puan artarak Aralik'ta 101,6'ya ytikseldi. Endeksi olusturan
anket sorularina ait yayllma endeksleri incelendiginde, son ¢ aydaki toplam
siparis miktari, genel gidisat ve mevcut toplam siparis miktarina iliskin degerlen-
dirmeler endeksi artis yoniinde etkilerken, gelecek {i¢ aydaki ihracat siparis
miktari, sabit sermaye yatinnm harcamasi, gelecek ti¢ aydaki toplam istihdam ve
gelecek i¢ aydaki Gretim hacmine iliskin degerlendirmeler endeksi azalis yoniin-
de etkiledi. Hizmet sektorii gliven endeksi Aralik’ta aylik bazda %?1,7 yiikselirken,
s6z konusu donemde perakende sektoru gliven endeksi %4,5, insaat sektorl
gliven endeksi %1,2 ile artis egilimini korudular.

TUIK 2021 yili Kiiciik ve Orta Buyukliikteki girisim (KOBI) istatistiklerini yayinladi.
Buna gore, 2021 yilinda KOBI'ler toplam girisim sayisinin %99,7’sini, istihdamin
%71'ini, cironun %44'Un{ ve faktor maliyetiyle katma degerin %35,5'ini olustur-
du. Ekonomik faaliyetlerin istatistiki siniflamasina (NACE Rev.2) gore 2021 yilinda
KOBI'lerin %36,5'i toptan ve perakende ticaret sektériinde faaliyet gdsterirken,
%14,9'u ulastirma ve depolama sektoriinde, %12,3'li ise imalat sanayi sektorin-
de faaliyet gésterdi. imalat sanayindeki KOBI'ler teknoloji diizeylerine gére si-
niflandinldiginda, %55,9'u diisiik teknoloji sinifinda tiretim yaparken, biytk
dl¢ekli girisimlerde bu oran %45,9 oldu. KOBI biiyiikliik gruplarina gére incelen-
diginde; mikro olgekli girisimlerin %57'si dustik teknoloji sinifinda Gretim yapar-
ken, %31,2'si orta-dustik teknoloji, %11,2'si orta-yliksek teknoloji ve %0,6'si
yuksek teknoloji sinifinda tretim yapti. Buna karsilik kiicik 6lcekli girisimlerde
bu oranlar sirasiyla %51,3, %30,4, %17,2 ve %1 iken orta 6lcekli girisimlerde
%50,4, % 29,1, %19 ve %1,4 oldu. 2021 yilina iliskin toplam ihracatin %30,4'liny,
ithalatin ise %14,7'si KOBI'ler tarafindan gerceklestirildi.

23 Aralik'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevduatlari

5 milyar dolar geriledi. TCMB'nin verilerine gore, haftalik bazda hane halki YP
mevduat yaklasik 2,3 milyar dolar, tiizel kisiler YP mevduat 2,7 milyar dolar geri-
ledi. Boylece YP mevduat 5 milyar dolar gerileyerek 229,3 milyar dolara indi.

16-23 Aralik haftasinda TCMB brit rezervlerinde azalis oldu. Altin rezervleri 1,6
milyar dolar artarken, doviz rezervlerinde ise 2,7 milyar dolarlik dists gozlendi.
Boylece brit rezervler yaklasik 1,1 milyar dolar azalarak 128,4 milyar dolar oldu.

TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindiriimis verilerine gore, yurtdisi yerlesikler
23 Aralik'ta biten haftada 325,8 milyon dolar karsiligi Turk hisse senedi satarak
pes pese satiglarini Gglincli haftaya tasirken devlet i¢ borglanma senetlerinde ise
satis 1,4 milyon dolar seviyesinde gerceklesti. Hafta genelinde ise yabancilar
toplamda 327,2 milyon dolarlik Turk finansal varlik satisi yapmis oldular.

Ekonomik giiven 10 ayin zirvesinde. TUIK verilerine gére ekonomik giiven en-
deksi Aralik ayinda %0,7 oraninda artarak 97,6 oldu. Bir 6nceki aya gore Aralik
ayinda reel kesim (imalat sanayi) gliven endeksi %0,3 oraninda artarak 101,6

degerini, hizmet sektori gliven endeksi %1,7 oraninda artarak 120,1 degeri-
ni, perakende ticaret sektorii gliven endeksi %4,5 oraninda artarak 127,5
degerini, insaat sektori gliven endeksi %1,2 oraninda artarak 92,6 degerini
aldi. Tuketici Gluven Endeksi %1,3 oraninda azalarak 75,6'ya geriledi.

BDDK Kasim ayina iliskin bankacilik sektori verilerini yayinladi. Takipteki
alacaklarin toplam nakdi kredilere orani Ekim ayindaki %2,23'den Kasim
ayinda %2,16'e gerilerken, sermaye yeterliligi standart rasyosu %19,35,
cekirdek sermaye yeterliligi rasyosu %15,27 olarak gerceklesti. Ocak — Kasim
doéneminde sektdrin net kari 389 milyar lira seviyesine yikselirken, karin
ortalama aktiflere orani %3,35, ortalama 6zkaynaklara orani ise %45,31 oldu.

TCMB, 2023 Yili Para ve Kur Politikasi metnini ismini degistirerek yayinladi.
Yeni ismi “2023 Yili Para Politikasi ve Liralasma Stratejisi”. Bu isim degisikligi
ile TCMB para politikasi cercevesinin yoneliminin “Liralasma Stratejisi” oldu-
gunu agikca belirtmis oldu. Liralasma Stratejisi, TCMB'nin “buttinlesik politi-
ka cercevesi” olarak tanimlanirken, bu strateji kapsamindaki uygulamalarin
glclendirilecegi ifade edildi. TCMB, bankacilik sisteminin hem varlik hem
de yukumliliik tarafinda TL agirhginin kalici olarak artinlmasinin amaglandi-
gin1 hatirlatti ve mevduatta liralasma hedefini 2023 yilinin ilk yarisi i¢in %60
olarak agiklad1. Ayrica API portféyii biiyiikliigii TCMB haftalik bilango aktif
toplaminin %7'si olarak belirlendi. TL cinsinden sabit getirili ve uzun vadeli
menkul kiymetlerin banka aktifleri icindeki payinin 2023 yili icerisinde %5’e
ulasmasi, yakin-orta vadede ise bu oranin kademeli olarak %10'a yikselme-
sinin 6ngoruldiigu belirtildi. TL kredilerin yalnizca TL cinsi imkanlarla fonlan-
masina ve YP mevduatin da azami élglide YP kredi fonlamasi amaciyla kulla-
nilmasina yonelik politikalarin devreye alinabilecegi ifade edildi. TCMB,
devam eden swap anlasmalarinailave olarak diger tilke merkez bankalariyla
swap anlasmasi imzalanmasina yonelik gériismelere devam edilecegini
vurguladi.

TCMB gegen hafta gerceklesen Para Politikasi Kurulu toplantisinin 6zetlerini
yayinladi. Para politikasinda strdurtlebilir fiyat istikrari hedefi dogrultusun-
da finansal istikrara yonelik riskleri de gézeten liralasma odakli bir yaklasim
sergilenmeye devam edilecegini belirten TCMB, fonlama kanallari basta
olmak tizere tim politika arag setini liralasma hedefleriyle uyumlu hale
getirecegini hatirlatti. Doklimanda Kurul'un, kredilerin biiyime hiziyla birlik-
te, hedefli alanlarda verimlilik kazanimlari saglayan kredilerin finansman
maliyetlerinin de aktarimin korunmasini saglayacak sekilde gelisimini goze-
tecegi ifade ediliyor.

26 — 29 Aralik haftasinda MSCI Tuirkiye endeksi %0,6 oraninda yukselerek
onceki haftalardaki performansinin gerisinde kalsa da, MSCI gelismekte olan
Ulkeler endeksinin tizerinde bir artis gosterdi. TL ise dolar karsisinda hafta
boyunca yataya yakin bir seyir izledi.
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Yurtici ve Yurtdisi Faizler

Son Veri Haftalik Degisim Son 1 Aylik Degisim Yil Basindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2 Yillik 9.97 45 -74 -1277
5 Yillik 9.29 85 -73 -1617
10 Yillik 10.41 42 -43 -1391
TLRef 9.98 71 -6 -424
TCMB Agirhkh Ortalama 9.02 2 -49 -498
usD

5 Yillik 8.68 9 3 126
10 Yilhik 8.77 7 -12 103
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 509 -3 -13 -50
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 4.38 6 1 365
ABD-10 Yillik 3.84 9 14 234
Almanya-2 Yillik 2.66 2 52 330
Almanya-10 Yillik 2.46 7 52 264
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Yeni hafta

Yeni haftada kiiresel makroekonomik veri takvimi yogunlasacakken, Cin‘in ®  Yurtici veri takviminin on sirasinda Aralik ayi enflasyon verileri bulunuyor.

sifir vaka politikasini terk etmesiyle ortaya ¢ikan gelismeler de yakindan takip Piyasa ortalama beklentisi tiiketici fiyatlari endeksinin (TUFE) aylik bazda
edilecek. Veri takviminde, ABD'de Kasim ay! dis ticaret ve Aralik ayr tarim disi %2,6 artmasi ve yillik enflasyonun %66,5 olarak gerceklesmesi yontinde.
istihdam verileriile issizlik oranlar yayinlanacak. Euro Bolgesi'nde Aralik ayi Pek cok Ulkede oldugu gibi Turkiye'de de imalat sanayi Aralik ay1 PMI
imalat sektorli PMI rakamlarinin yaninda enflasyon verileri 6n planda olacak. verileri yayinlanacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
20ca  Tirkiye imalat PMI Aralik 45.7%
20ca  Almanya imalat PMI Aralik 47.4% 47.4%
20ca  EuroBolgesi imalat PMI Aralik 47.8% 47.8%
30ca  Tirkiye TUFE (aylik degisim) Aralik 2.58% 2.88%
30ca  Almanya TUFE (ayhk degisim) Aralik -0.5% -0.5%
50ca ABD Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Kasim -76.8 -78.2
60ca  Almanya Perakende Satislar (aylik degisim) Kasim 0.7% -2.8%
70ca  EuroBoélgesi TUFE (yillik degisim) Aralik 9,7% 10.1%
70ca ABD Tarim Disi istihdam Degisimi (bin kisi) Arahk 200 263
70ca  ABD issizlik Orani Aralik 3.7% 3.7%
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2022 Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’nin yatinm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmigtir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngoérilen bir husus degildir. Belirtilen gorisler sadece bizim giincel
goruslerimizdir. 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 galisanlari, burada belirtilen senetleri ihra¢ edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler izerinde 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.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket igin yatirim bankaciligi da dahil olmak tzere
onemli tavsiyeler veya yatinm hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatirim fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirrmcilarin menfaatlerine ters duisebilir. Déviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirnmin degeri veya fiyati veya bu yatirrmdan saglanan gelir izerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans
her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayaldir. 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. Turkiye 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 yatirm karari yatinmcinin tamamiyla kendi kisisel se¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirrm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirnm yapilmasindan 6tiiri Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm 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.
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