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e  Geride kalan haftada kuresel risk istahi zayif bir seyir izledi.

e Makroekonomik veri akisi zayif bir tablo ¢izerken, jeopolitik belirsizliklere
dair haberler ve artan blyime kaygilari riskli varliklarin gogunun satis bas-
kisi altinda kalmasina neden oldu. Gelismis ekonomi merkez bankalari y6-
neticilerinin mesajlarinin finansal piyasa fiyatlamalarina yansimasi sinirli
kaldi.

®  Rusya Devlet Bagkani Vladimir Putin Ukrayna’daki ¢catismalarin uzun siirebi-
lecegini 6ngordugini belirtirken, niikleer savas riskinin arttigini séyledi.
Avrupa Birligi (AB) ise Rusya'ya karsi yeni bir yaptirim paketi Gizerinde calisil-
digini agikladi. Avrupa Komisyonu Baskani Ursula von der Leyen yeni paket
kapsaminda yaklasik 200 Rus vatandasinin yaptirim listesine dahil edilmesi-
nin, U¢ Rus bankasinin daha yaptinm kapsamina alinmasinin ve Rusya’nin
insansiz hava araclarina erisiminin kesilmesinin hedeflendigini duyurdu. AB
Rusya’nin enerji ve madencilik sektorlerine yonelik olarak da ilave dnlemler
alinmasini teklif etti.

e  Avrupa Merkez Bankasi (ECB) tiyeleri irlanda Merkez Bankasi Baskani Gab-
riel Makhlouf ve Portekiz Merkez Bankasi Baskani Mario Centeno faiz arti-
rimlarinin yavaglayabilecegini teyit ettiler. ECB Uyesi Makhlouf, 2022 son
ceyrek ve 2023 ilk Gi¢ ayinda Euro bdlgesinde teknik resesyon bekledigini,
buna ragmen faiz artislarinin stirmesi gerektigini belirtti. Bilango kiictiltme
adimlarinin 2023 ilk ceyrek sonu veya ikinci ¢ceyrek basinda baslamasini
uygun gordiigunu sdyleyen Makhlouf, bu adimlarin yavas baslayip sonra-
dan alan kalirsa hizlanarak, ihtiyatl ve tahmin edilebilir bir patikada yapil-
masi gerektigini sézlerine ekledi. Ote yandan, ECB iiyesi ve Slovakya Merkez
Bankasi Baskani Peter Kazimir ise enflasyondaki yavaslamaya ragmen
enflasyonda yukselisin bittigini soylemek icin erken oldugunu ve kisa vadeli
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teknik bir resesyon bekledigini belirterek 75 baz puanlik faiz artirnmlari-
na devam edilmesi gerektigini soyledi.

ABD’de Kasim ayi ISM hizmet sektori aktivite endeksi ve Ekim ayi insaat
harcamalari beklentilerden giiclii geldi. Ekim ayinda 54,4 olan ISM hiz-
met sektorli endeksi Kasim'da 53,3’e gerileyecedi tahminlerinin aksine
56,5'e yiikseldi. Yeni siparisler ve istihdam alt endekslerindeki sinirli
gerilemeye karsin istihdam ve Uretim alt endekslerinde artislar dikkat
cekti. Daha 6nce 46,1 olarak aciklanan hizmet sektérii PMI 46,2'ye ve
bilesik PMI 46,3'ten 46,4'e revize edildi. Ulkede Ekim ayinda fabrika
siparisleri aylik bazda %0,7 olan beklentilerin Gizerinde %1,0 artis kay-
detti. Eylil ayinda 74,1 milyar dolar olan Glkenin dis ticaret acigi1 80,0
milyar dolarlik beklentilerin altinda 78,2 milyar dolar seviyesinde ger-
ceklesti. Uretici fiyatlar endeksi (UFE) Kasim'da aylik bazda %0,3 ile
beklentilerin hafif lizerinde artarken, yillik enflasyon Ekim'deki %8,1'den
%7,4'e indi. Gida ve enerji haric cekirdek UFE'de aylik enflasyon %0,4 ile
tahminlerin iki kati geldi. Yillik cekirdek UFE enflasyonu ise %6,8'den %
6,2'ye geriledi.

Euro Bolgesi'nde Uretici enflasyonu Ekim’de sert gerilerken, aktiviteye
dair veriler karisik bir tablo cizdi. UFE Ekim’de aylik bazda %2,0 olan
beklentilerin 6tesinde %2,9 gerilerken, yillik Gretici enflasyonu Eylul
ayindaki %41,9'dan %30,8'e diistii. Daha 6nce 48,6 olarak agiklanan
Kasim ay1 hizmet sektori PMI 48,5'e cekilirken, bilesik endeks 47,8'de
sabit tutuldu. italya hizmet sekt&rii PMI siirpriz sekilde yiikselse de Al-
manya ve Fransa’da sonuglar ilk hesaplamalardan zayif geldi. Bélge
genelinde Ekim ayinda perakende satislar aylik bazda %1,7’lik beklenti-
lerin hafif 6tesinde %1,8 azalirken, Eyliil ayi verileri yukar yonde glincel-
lendi.

Hisse Senedi Endekslerinde 2 - 8 Aralik Donemi Performanslar

0.0%

MSCI Asya Pasifik
-0.5% I MSClGOE
-Ll%_ MSCI Avrupa
-2.0% NN VISCI GOE Avrupa
-23% [N MsCIDinya
2.4% I //sc! Turkive
-2.8% |, MSCl Kuzey Amerika
-3.0% NN MsCl Latin Amerika

-3% -3% -2% -2% -1% -1% 0%

Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar

T:+90 212 334 50 50 F: +90 212334 52 34

www.tskb.com.tr

E: info@tskb.com.tr [J[F



Haftalik Gindem

Cin'in Kasim ay1 dis ticaret verileri hem ihracatta hem de ithalatta beklenti-
lerden zayif performansa isaret ederken, enflasyonda zayif sonuglar gelme-
ye devam etti. ihracat yillik bazda %3,5 olan beklentilerin {izerinde %8,7
azaldi. Ayni dénemde ithalat yillik bazda %6,0'lik tahminleri asarak %10,6
azaldi. Boylece dis ticaret fazlasi 78,1 milyar dolar olan beklentilerin altinda
69,8 milyar dolar geldi. UFE yillik degisimi Kasim’da -%1,3 seviyesinden -%
1,4'e inecegdi beklentilerine karsin yatay kald\. Tiiketici fiyat endeksi (TUFE)
ise aylik bazda tahminler dahilinde Kasim’da %0,2 gerilerken, yillik enflas-
yon %2,1'den %1,6'ta geriledi.

Cin'de aciklanan ihracat ve ithalat verilerindeki zayif sonugclar ile diger belli
basli ekonomilerdeki makroekonomik verilerdeki kirilgan tablo geride
kalan haftada riskli varliklarin satig baskisi altinda kalmasina neden oldu.
Bununla birlikte, Cin'in COVID-19 nedeniyle uyguladigi kisitlamalarin ha-
fifletilecegi ve gelismis ekonomilerde faiz artinmlarinin yavaslayabilecegi
fiyatlamasi haftanin sonlarina dogru guclenerek kayiplarin bir kisminin geri
alinabilmesini sagladi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi en-
deksi 8 Aralik itibariyla 6nceki hafta kapanisinin sadece %0,5 altindayken
kazanglarini blylk 6lctide koruyarak haftayi yataya yakin bir sevide kapa-
mak lizere. 8 Aralik kapanisi itibariyla MSCI diinya geneli hisse senedi en-
deksi ise gecen hafta kapanis seviyesinin %2,3 altinda kaldi. 9 Aralik guin ici
gelismeler ise haftalik bazda kayiplarin gelismekte olan ekonomiler endek-
sinde telafi edilmis olabilecegini gosterse de diinya genelinde haftalik
performansta kayiplar olusmus olabilecegdine isaret ediyor. Glvenli liman
arayisi ve buylme kaygilarinin arttigi dénemde sert gerileyen tahvil faizleri
sonrasinda bir toparlandi. Haftaya yikselisle baslayan dolar endeksi ilerle-
yen glinlerde geriledi ve haftayi diisisle tamamlama hazirliginda gérind-
yor. Gelismekte olan ekonomilerin para birimleri ise ayrisan performanslar
kaydetti. Ham petrol fiyatlarinda sert distsler yasanirken, dogal gaz fiyat-
larinda ayrisma gozlendi.

Kasim ayi enflasyon verilerinin ve Hazine nakit gerceklesmelerinin izlendigi

haftada Tirk finansal varliklar pozitif bir seyir izledi.

Kasim ayinda enflasyon piyasa ortalama beklentilerine yakin gelirken, mo-
mentum gostergelerindeki iyilesme stirdu. Genel tiiketici fiyatlari endeksi
(TUFE) Kasim'da aylik bazda %2,9 artarken, yillik enflasyon Ekim’deki %
85,5'ten %84,4'e indi. Kasim ayinda gida enflasyonu oncii verilerin de isa-
ret ettiginden daha hizli artisla genel enflasyona en yiiksek katkiyi yapan
grup oldu. Gidanin ardindan konut ve mobilya genel enflasyona en yiiksek
katki yapan ana harcama gruplari oldular. Bununla birlikte, genel enflasyo-
nu sinirlayan kalem surpriz fiyat distisiiniin oldugu giyim oldu. Aylik baz-
da enerji grubunda fiyat artisi %1,3 ile sinirli kalirken, mal fiyatlar gidanin
etkisiyle aylik bazda %3,1 artti. Ancak mal fiyatlarinda yillik enflasyon ge-
cen yilin yuksek bazinin etkisiyle Ekim'deki %94,9'dan %93,0'a indi. Hiz-
metlerde aylik enflasyon %?2,2 seviyesinde gelirken, yillik enflasyon %
60,2'den %60,7'ye yiikseldi. Kasim'da B ve C endekslerinde aylik enflasyon
oranlari sirastyla %2,7 ve %1,9 ile son bir yilin en diistk seviyesinde gercek-
lesti. Bu sonuglarla B endekste yillik enflasyon %77,0'dan %76,2'ye, C en-
dekste %70,4'ten %68,9'a indi.

Yurtici Uretici fiyatlar endeksi (Yi-UFE) Kasim’da enerji fiyatlariyla yavasladi.
Kasim’'da Yi-UFE aylik enflasyonu %0,7 olurken, yillik enflasyon Ekim'deki %
157,7'den %136,0'a indi. UFE-TUFE arasindaki fark da 72,2 yiizde puandan
Subat sonrasi en duslik seviye olan 51,6 ylizde puana indi. Bu donemde
imalat sanayi UFE'de aylik artis %2,0 olurken, imalat UFE'de yillik enflasyon
%123,0'dan %107,6'a geriledi. Bu dénemde Uretici enflasyonunda onceki

ay oldugu gibi dayaniksiz tiketim mali ve enerji grubu belirleyici oldu-
lar. Ekim'deki bu iki gruptaki yuksek artiglar tretici enflasyonunda hiz-
lanmaya yol acarken, Kasim’da tersi yasandi.

Hazine nakit gerceklesmeleri Kasim’da gui¢lu bir performansa isaret
etti. Gelirler yillik bazda %107,9 artarken giderlerde artis %79,8 seviye-
sinde kaldi. Faiz disi giderlerdeki %83,1'lik artisa karsin faiz giderlerin-
de artis %50,4 oldu. Bu sonuclarla 2021 Kasim'da 30,3 milyar TL olan
nakit fazlasi 2022 Kasim’da 99,6 milyar TL'ye ulasti. Nakit bazli faiz disi
fazla ise 43,4 milyar TL'den 121,3 milyar TL'ye yUkseldi.

Ticaret Bakanligi Kasim ayi 6nci dis ticaret verilerini yayinladi. Ka-
sim’da ihracat yillik bazda %1,9 artarak 21,9 milyar dolar oldu. Ayni
dénemde ithalat yillik bazda %14,0 artisla 30,7 milyar dolara yiikseldi.
Boylece 2021 Kasim'da 5,4 milyar dolar olan dis ticaret acigi 8,8 milyar
dolara genisledi. Bu sonuglarla Ocak-Kasim doneminde ihracat 231,2
milyar dolar, ithalat 331,1 milyar dolar ve dis ticaret aig1 99,9 milyar
dolar olarak gerceklesti.

Kasim'da ihracat ikliminde ivme kaybi siirdii. istanbul Sanayi Odasi
(iSO) 50’nin alti zayiflama olarak degerlendirilen Tiirkiye imalat Sektorii
ihracat iklimi Endeksi Kasim ayi1 sonuglarini agikladi. Buna gére,
Ekim’'de 47,9 olan endeks Kasim'da hafif gerileyerek Haziran 2020 son-
rasi en diisuk seviye olan 47,8’e indi.

Kasim’da nominal olarak deger kaybeden TL reel olarak deger kazandi.
Dolar ve euro esit agirlikli sepet kurun ay ortalamasinda %1,9 deger
kaybettigi Kasim ayinda TCMB verilerine gore reel efektif doviz kuru
endeksi aylik bazda %0,3 ylkseldi. S6z konusu dénemde TL diger ge-
lismekte olan ekonomilerin para birimleri karsisinda %1,7 deger kaza-
nirken, gelismis ekonomilerin para birimleri karsisinda %1,1 geriledi.
Bununla birlikte, TL tretici fiyat endeksi (UFE) bazli reel efektif déviz
kuru endeksi %2,7 dustu.

Yabancilarin Turk hisse senetlerindeki alimlari besinci haftaya tagindi.
TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindirilmis verilerine gore, yurtdisi
yerlesikler 2 Aralik’ta biten haftada 339,7 milyon dolar karsiligi Tirk
hisse senedi alarak pes pese alimlarini besinci haftaya tasidilar. Ancak
gecen hafta devlet i¢ bor¢lanma senetlerinde 36,3 milyon dolar karsili-
g1 satis yaparak onceki hafta gézlenen sinirli giristen daha cogu ¢ikmis
oldu. Hafta genelinde ise yabancilar toplamda 302,4 milyon dolarlk
Turk finansal varlik almi yapilmis oldular. 2 Aralik itibariyla yil basindan
bu yana kaydedilen netteki satis tutarlari ise 5,4 milyar dolar seviyesin-
de gergeklesti.

TCMB rezervlerinde artis stiriiyor. 2 Aralik haftasinda TCMB'nin altin
rezervleri 854 milyon dolar artarken, doviz rezervleri 1,5 milyar dolar
artti. Boylece toplam brit rezervleri 2,4 milyar dolar artigla 125 milyar
dolara ¢ikarken, net rezervler 3,6 milyar dolar artisla son bir yilin en
yuksek seviyesi olan 23,1 milyar dolara yukseldi.

Tuark finansal varliklar hafta genelinde dalgali bir seyir izledi. Hisse
senetleri gosterge endeksleri TL bazinda haftayi dustisle tamamlama-
ya hazirlanirken, MSCI Turrkiye endeksi 2 — 8 Aralik doneminde %2,4
oraninda geriledi. Hafta icinde Ulke risk primi yiikselirken, tahvil faizleri
karisik seyretti. TL dolar karsisinda haftayi sinirli deger kaybi ile kapata-
cak goruntusu sergilerken, euro karsisinda bir miktar toparlandi.
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Yurtigi ve Yurtdisi Faizler

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

TL % Baz Puan

2 Yilhk 10.26 -22 -422 -1248
5 Yillik 10.21 23 -61 -1525
10 Yillik 10.75 8 -167 -1357
TLRef 9.29 -67 -83 -493
TCMB Agirlikh Ortalama 9.00 0 -150 -500
usD

5 Yillik 8.46 2 -86 104
10 Yillik 8.64 -3 -113 90
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 527 20 -86 -33
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yilhk 4.33 5 -29 360
ABD-10 Yillik 3.53 2 -62 203
Almanya-2 Yillik 2.13 2 1 277
Almanya-10 Yillik 1.86 1 -32 204

Raporun yayinlandigi giin Tiirkiye saati ile 16.30 itibariyla

Yeni hafta

Yeni haftada jeopolitik gelismelere dair haberlerin yaninda, ABD Merkez
Bankasi'nin (Fed), ECB ve ingiltere Merkez Bankasi'nin (BoE) faiz kararlari
on planda olacak. Her ti¢liniin de para politikasi faizlerinin artirim hizini
yavaslatarak 50'ser baz puanlik artirnma gitmeleri bekleniyor. Makroeko-
nomik takvimde ise ABD basta olmak tizere pek cok ekonomide Kasim ayi
enflasyon verileri ile Aralik ay1 PMI 6ncli hesaplamalari bulunuyor. Asya’da
ise Cin Kasim ayi sanayi Uretimi ve perakende satis verileri aciklanacak.

Yurticinde gelecek hafta TCMB, 2023 Yili Para ve Kur Politikasi metnini
yayinlayacakken, Ekim ayi isglicti istatistikleri, 6demeler dengesi, sanayi
Uretimi, perakende satis ve ciro ile Kasim ayr merkezi yonetim biitce
gerceklesmeleri aciklanacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
12Ara  Tirkiye Odemeler Dengesi (milyar dolar) Ekim -1.6 -3.0
12 Ara  Turkiye issizlik Orani Ekim 10.1%
12 Ara  Tirkiye TCMB 2023 Para ve Kur Politikasi Metni
13 Ara  Tirkiye Perakende Satislar (aylik degisim) Ekim 1.8%
13 Ara  Tirkiye Sanayi Uretimi (yillik degisim) Ekim 1.1%
13Ara  Almanya ZEW Ekonomik Hissiyati Aralik -26.7 -36.7
13Ara  ABD TUFE (aylik degisim) Kasim 0.3% 0.4%
14Ara  ABD Fed Faiz Karari (ist band) Aralik 4.50% 4.00%
15Ara  Tirkiye Konut Satiglari (yillik degisim) Ekim 25.3%
15Ara  Tirkiye Blitce Dengesi (milyar TL) Kasim -83.2
15Ara  Cin Sanayi Uretimi (yillik degisim) Kasim 3.8% 5.0%
15Ara Ingiltere BoE Faiz Karari Aralik 3.5% 3.0%
15Ara  Euro Bolgesi ECB Faiz Karari Aralk 2.5% 2.0%
15Ara  ABD Cekirdek Perakende Satislar (aylik degisim) Kasim 0.3% 1.3%
15Ara  ABD Sanayi Uretimi (aylik degisim) Kasim -0.2% -0.1%
16 Ara  Tirkiye Konut Fiyatlari (aylik degisim) Ekim 4.9%
16 Ara Kiresel Oncii imalat PMI'lar Aralik
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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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