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Kuresel risk istahi haftanin genelinde kirilgan bir seyir izledi.

Bu hafta kiiresel risk istahina faiz kararlari sonrasi olusan beklentiler ile belli bagh
merkez bankasi yetkililerinin agiklamalari yon verdi. Merkez bankasi yetkililerin-
den gelen sahin agiklamalar kiresel finansal piyasalarda kirilganhga neden olur-
ken, faizlerin daha uzun sire ylksek seviyelerde kalacagi ve faiz tavaninin tah-
minlerin Gzerinde gerceklesebilecedi beklentileri risk istahini bir miktar daha
geriletti. Gelismis ekonomilerden gelen makroekonomik veriler beklentilerin
Uzerinde olsa da piyasalara etkisi sinirli kaldi.

ABD'de dis ticaret acig1 Aralik'ta tahminlerden olumlu geldi. ABD'de Aralik ay1 dig
ticaret agig1 67,4 milyar dolar olarak gercekleserek 68,5 milyar dolar olan beklen-
tilerin Gzerinde kaldi. Kasim ayinda acik 61,5 milyar dolar olarak kaydedilmisti.
Ayrica, ABD'de tiiketici kredileri Aralik ayinda beklentilerin altinda kalarak 11,6
milyar dolar artti. Piyasanin beklentisi 25 milyar dolarlik artis yontndeydi.

Euro Bolgesi'nde Aralik ayinda Uretici enflasyonu stirpriz sekilde beklentilerin
lizerinde gelerek aylik bazda artis kaydetti. Aylik bazda iiretici fiyat endeksi (OFE)
%0,4 dusiis beklentilerine karsin %1,1 artti. Yillik enflasyon ise baz etkisiyle

%27,0'dan %24,6'ya geriledi. Perakende satislar ise Aralik'ta karisik bir tablo ¢izdi.
Aralik ayinda perakende satislar %2,7 gerilerken, yillik bazda % 2,8 azalis kaydetti.

Aylik degisimdeki beklentilerden sapma, Kasim sonuglarinin yukari yonde revize
edilmesinden kaynaklandi.

Almanya’da Aralik ayinda fabrika siparisleri aylik bazda %2,0 olan tahminleri
asarak %3,2 artarken, Kasim ayi verileri yukari yonde revize edildi. Sanayi tiretimi
ise Aralik'ta beklentilerin altinda kaldi. Aylik bazda sanayi tiretimi %0,7 olan tah-
minlerden daha sert, %3,1 azalirken, diin gelen fabrika siparisleri verilerinin aksi-
ne aktivitedeki yavaglamayi teyit etti.

Cin'de Ocak ayi enflasyon verileri beklentiler dahilinde yillik bazda ytikseldi. Yillik
bazda tuketici enflasyonu Aralik ayindaki %1,8'den tahminlerle uyumlu sekilde
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Ocak’ta %2,1'e yukseldi. Ayni donemde Uretici enflasyonu ise -%0,7'den
-%0,5'e toparlanacagdi beklentilerinin aksine -%0,8'e indi.

Haftaya negatif bir baslangi¢ yapan kiiresel risk istahi, merkez bankasi yetkili-
lerinden gelen sahin agiklamalar ve beklenenden gticlii gelen isglicti piyasasi
verilerinin ilave faiz artislarini tetikleyecegi endiseleri ile bir miktar daha geri-
ledi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 10 Subat itibariy-
la 6nceki hafta kapaniginin %1,4 gerisindeyken, MSCI diinya geneli hisse
senedi endeksinde %1,1 seviyesinde azalis gerceklesti. ABD tahvil faizlerinde
20 baz puana yakin artis gerceklesirken, Almanya tahvil faizlerinde de benzer
bir ylkselis vardi. Dolar endeksi haftayi ylkselisle, gelismekte olan ekonomi-
lerin para birimleri ise degisen oranlarda da olsa haftayi deger kaybiyla kapa-
tacak goriintiyor. Ham petrol fiyati haftayi yukselisle kapatirken, emtia fiyatla-
rinin genelindeki artis daha sinirli oldu.

Haftaya deprem felaketiyle baslayan yurtici piyasalarda Turk finansal varliklar
kirilgan bir seyir izledi.

TCMB Ocak ayi Fiyat Gelismeleri Raporu’nu yayinladi. Raporda TCMB, yillik
enflasyonun hizmetlerde artis kaydettigine ve diger alt gruplarda gerileme
yasandigina dikkat cekti. Hizmetlerdeki fiyat baskisinin ise asgari Gcret ve
gida fiyatlarindan etkilenen kalemlerin yani sira, yeniden degerleme oraninin
etkiledigi hizmet gruplari, dénemsel fiyatlama davranisina sahip saglk ve
ulastirma hizmetleri gibi kalemler ile gegmis enflasyona endeksleme egilimi
gucli olan gruplarin etkisini yansittigini belirtti.

Aralik ayinda hem istihdam, hem de isgtictine katilimda fazla bir degisim
olmazken, issizlik hafif ylkseldi. Mevsimsellikten arindirilmis verilere gore
Kasim ayinda %10,2 olan issizlik orani Aralik'ta %10,3'e yiikseldi. igsiz sayis
aylik bazda 62 bin kisi artisla 3 milyon 633 bin kisi oldu. Tamamlayici issizlik
gostergelerine gére genis tanimli issizlik artisi stirdii. istihdam aylik bazda 18
bin kisi artarak 31 milyon 573 bin kisiye ytikselirken, istihdam orani %48,2'de
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sabit kaldi. Bununla birlikte, detaylar istihdamdaki sinirl toparlanmanin erkekler
tarafinda meydana geldigini gosterirken, genclerde de zayif bir tablo ortaya
cikti. Son aylarda duzenli bir artis gésteren istihdamdaki artisin Aralik'ta diger
verilerde pozitif sonuglara ragmen yavasladigini gériiyoruz.

Aralik'ta sanayi Uretimi yeniden artis kaydetti. Mevsim ve takvim etkisinden
arindiriimis verilere gore aylik bazda toplam sanayi tUretimi %1,6, imalat sanayi
%1,7 buylme kaydetti. Sanayideki toparlanmayi dayanikli tiiketim mal tGretimi
ve enerji tretimi sinirladi. Teknoloji yogunluklarina bakildiginda hizlanmayi
yiiksek teknolojililerin sinirladigr goriildi. Aralik ayi verileri toparlanmanin yayili-
mina yonelik de pozitif bir tablo cizerken, 6nceki birkag aydan farkli olarak i¢ ve
dis talep baglantili faaliyetlerin genel olarak uyumlu hareket ettigini ortaya
koydu. Ocak ayi kapasite kullanim oraninda gerileme sirse de elektrik tiiketimi,
reel sektor gliven endeksi ve satin alma yoneticileri endeksi (PMI) toparlanma
kaydetti. Bu durum Ocak ayinda da sanayinin pozitif bir performans kaydettigini
gosterdi.

Hazine ve Maliye Bakanligi (HMB), diizenledigi ti¢ tahvil ihalesinde 19,9 milyar
lira bor¢lanmaya gitti. 2 yil vadeli ,sabit kuponlu, 6 ayda bir kupon 6demeli ilk
ihalede basit faiz % 10,55 bilesik faiz %10,82 oldu. HMB ikinci ihalede, 3 yil vadeli
TLREF endeksli 3 ayda bir kupon 6demeli devlet tahvilinin yeniden ihracini yapti.
ihalede basit faiz %16,76, bilesik faiz %17,84 olarak gerceklesti. Uctincii ihalede
ise 10 yil vadeli, 6 ayda sabit kupon 6demeli, devlet tahvilinin yeniden ihraci
gerceklestirildi. ihalede basit faiz %11,36, bilesik faiz %11,68 oldu.

Hazine nakit agigi Ocak’ta gecen yila gore %42,7 artis gosterdi. Nakit bazli gelir-
ler Ocak'ta yillik bazda %97,0 artarken, giderlerde artis %85,8 oldu. Faiz disi
giderlerde yillik artis %88,3 olurken, faiz 6demelerinde artis %52,6 seviyesinde
kaldi. Boylece Ocak 2022'de 25,1 milyar TL acik veren nakit bazli faiz disi denge-
de 34,4 milyar TL agik olurken, genel acik 38,0 milyar TL'den 54,3 milyar TL'ye
genisledi

Ocak ayinda TL reel olarak hizl toparlandi. Aylik bazda nominal olarak dolar ve
euro esit agirhkh sepet kur karsisinda ortalama %1,6 deger kaybeden TL, TCMB
verilerine gore s6z konusu dénemde reel olarak %4,1 deger kazandi. Diger gelis-
mekte olan ekonomilerin para birimleri karsisinda reel deger kaybi %4,8 olurken,
gelismis ekonomilerin para birimleri karsisindaki reel kayip %3,4'te kald\.

Aralik ay1 dis ticaret endeksleri dis ticaret haddindeki bozulmanin strdiigiini
gosterirken, miktar verileri baz etkilerini yansitti. Yillik bazda ihracat fiyat endeksi
%7,0 artarken, ithalat fiyat endeksinde artis %8,6'y1 buldu. Bu sonugla dis ticaret
haddi yillik bazda 1,3 ylizde puan azaldi. Miktar bazinda ise ihracat Aralik'ta
2021'in ayni dénemine gére baz etkisinden dolayi %3,7 azalis yasandi. ithalat
miktar endeksi ise yillik bazda %3,3 artisa isaret etti. Mevsim ve takvim etkisin-
den arindinlmis verilere gore ihracat aylik bazda Kasim’daki diististin ardindan
Aralik'ta %8,6 artis kaydetti. ithalat miktar endeksinde ise artis %2,9 seviyesinde
gerceklesti.

istanbul Sanayi Odas! Tiirkiye imalat Sektérii ihracat iklimi Endeksi Ocak'ta bir
miktar toparlandi. Aralik ayinda 48,5 olan endeks Ocak’ta 49,5'e yiikseldi. ihracat
iklimindeki bozulmanin hiz kesmesi, bircok ana ihracat pazarinda gézlenen
toparlanma belirtilerinin bir yansimasi oldu. Almanya ve ABD’de yavaslama daha
ihmli seyrederken, ingiltere daralmanin derinlestigi tek ihracat pazari oldu. Fran-
sa'da da daralma hiz keserken italya, ispanya ve Hollanda'da ekonomik aktivite
blyume kaydetti. Bununla birlikte, Turk imalat sanayi ihracatcilari icin talep
iyilesmelerinin ana kaynagi Orta Dogu olmaya devam etti. Rusya pazari hiz kesse
de son dort ayda Ui¢lincli kez daraldi. Cin ve Hindistan'da aktivite gliclenirken,
Brezilya'da yatay kaldi.

Ocak sonu-Subat basi donemde TCMB rezervleri toparlandi. 3 Subat'ta biten
haftada TCMB altin rezervleri haftalik bazda 763 milyon dolar artarken, doviz
rezervleri 1,7 milyar dolar artti. Boylece briit rezervler yaklasik 2,5 milyar dolar

artisla 129,6 milyar dolara cikarken, net rezervler 1,3 milyar dolar artigla 27,1
milyar dolara yukseldi.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi 3 Subat haftasinda pozitif seyrini
stirduirdi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindinimis verilerine gore,
yurtdisi yerlesikler 3 Subat'ta biten haftada 92,1 milyon dolar karsiligi Ttirk
hisse senedi alarak art arda ikinci haftada hisse senedi piyasasina giris yapti-
lar. Gecen hafta devlet i¢ bor¢clanma senetlerinde de portfoylerini 40,3 mil-
yon dolar artirdilar. Hafta genelinde ise yabancilar 6zel sektor tahvil ve bo-
nosunda 1,5 milyon dolar alim yaparken, toplamda 134 milyon dolarlik Tiirk
finansal varlik alimi yapmis oldular.

3 Subat'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevduatlan
319 milyon dolar azaldi. TCMB'nin verilerine gore, haftalik bazda hanehalki
YP mevduat parite etkisinden arindirilmis olarak yaklasik Tmilyar 46 milyon
dolar azalirken, tuizel kisiler YP mevduat parite etkisinden arindiriimis olarak
yaklasik 727 milyon dolar artti. 3 Subat 2023 itibariyle YP mevduat miktari,
gecen yilin ayni dénemine gore %8,9 azalarak, 229,9 milyar dolar oldu.

Yurticinde ana glindem 10 ili etkisi altina alan depremler olurken, Tirk
finansal varliklar hafta genelinde kirilgan bir seyir izledi. Borsa istanbul’da 8
Subat'ta islemler durdurulurken, 14 Subat aksamina kadar kapali olacagi
duyuruldu. Hafta icinde tlke risk primi ytikselirken, tahvil faizleri degisen
oranlarda artig gosterdi. TL dolar karsisinda haftayi sinirl deger kaybi ile
kapatacak gorlintusu sergilerken, Euro karsisinda ise deger kazandi.
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Yeni hafta

®  Yeni haftada kiresel makroekonomik veri takviminin 6n sirasinda enflasyon @
verileri olacak. ABD ve ingiltere'den gelecek Ocak ayi enflasyon verileri yakin-
dan takip edilecek. Yine Japonya ve Euro bolgesine ait 2022 son ¢eyrek
buytime rakamlari da dikkatle izlenecek. ABD tarafinda Ocak ayina ait pera-
kende satislar ve sanayi Uretimi verileri de aktiviteye dair dnemli gelismeler.

Yurticinde, depremle ilgili haber akisinin yani sira yogun bir makroekono-
mik veri takvimi var. Hafta basinda Aralik ay1 6demeler dengesi verisi ile
perakende satis ve ciro endeksleri agiklanirken, hafta ortasinda Ocak ayi
butce dengesi rakamlari, hafta sonuna dogru ise konut fiyat ve satis ra-

kamlari ile , 2022 son geyrek isglicti istatistikleri takip edilecek.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
13Sub  Tirkiye Odemeler Dengesi (milyar dolar) Aralik -5.7 -3.6
13Sub  Tirkiye Perakende Satislar (aylik degisim) Aralik 1.5%
13Sub  Tirkiye Ciro Endeksi (ayhk degisim) Aralik 4.9%
14Sub  Japonya GSYH Buyumesi (ceyreklik degisim) 2022-IV 0.5% -0.2%
14Sub  Euro Bolgesi GSYH Buytumesi (ceyreklik degisim) 2022V 0.2% 0.3%
14Sub  ABD TUFE (aylik degisim) Ocak 0.5% -0.1%
15Sub  Tirkiye Blitce Dengesi (milyar TL) Ocak -118.60
15Sub ingiltere TUFE (ayhk degisim) Ocak 0.4% 0.4%
15Sub  ABD Perakende Satislar (aylik degisim) Ocak 0.9% -1.1%
15Sub  ABD Sanayi Uretimi (aylik degisim) Ocak 0.4% -0.7%
16 Sub  Tirkiye Konut Fiyatlari (aylik degisim) Aralik 3.8%
16Sub  ABD Konut Baslangiglar (milyon adet) Ocak 1.29 1.38
17Sub  Tirkiye Ceyreklik isglict istatistikleri 2022-IV
17 Sub  Tirkiye Konut Satis Rakamlari (bin adet) Ocak 208
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2023 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.

m Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi T:+90 212 334 50 50 F: +90 212 334 52 34

www.tskb.com.tr E: info@tskb.com.tr [A[3M




