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Geride kalan haftada kiiresel risk istahi ihmli bir seyir izledi.

Makroekonomik veri akisi karisik bir tablo cizerken, ABD’den gelen Aralik ay!
rakamlari enflasyonist baskinin azaldigini teyit ederek risk istahini artirdi. ABD'de
faiz artis hizinin yavaslayacagina dair beklentiler glivenli liman arayisini sinirlad.
Cin'in sifir COVID politikasindan ¢ikisinin kiiresel biiylimeyi pozitif yonde etkile-
yecegi degerlendirilirken, gelismis ekonomilerde resesyonun boyutuna dair
endiselerin azaldigi gézlendi.

ABD’de manset enflasyon Aralik ayinda duisti. Aralik ayinda tiiketici fiyatlari bir
onceki aya gore %0,1 azaldi ve bdylece yillik bazda artis %6,5 oldu. Kasim ayinda
bu rakamlar sirasiyla %0,1 ve %7,1 olarak gerceklesmisti. Gida ve enerji disindaki
tiiketici fiyatlari da Aralik ayinda bir dnceki aya gore %0,3 artig gosterdi, Kasim
ayinda artis %0,2 olarak kaydedilmisti. Boylece Kasim'da %6,0 olan yillik cekirdek
enflasyon Aralik'ta %5,7 oldu.

Euro Bolgesi'nde issizlik Kasim'da degismedi. Euro Bolgesi'nde issizlik orani, Ka-
sim ayinda bir 6nceki ay ile ayni seviyede, %6,5'te kaldl. Yine benzer bir sekilde,
AB'de igsizlik orani Kasim ayinda, Ekim ay1 seviyesi olan %6,0 olarak gerceklesti.
issizlik orani, gecen yilin Kasim ayinda Euro Bélgesi'nde %7,1, AB'de ise %6,5
seviyesinde gerceklesmisti.

Almanya'da sanayi tretimi Kasim'da artti. Almanya Federal istatistik Ofisi'ne gére,
mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis sanayi tretimi, Kasim'da bir 6nceki aya
kiyasla %0,2 artti. Kasim 2021 ile karsilastirildiginda, Kasim 2022'de sanayi treti-
minin takvim etkisinden arindinimis olarak %0,4 geriledigi gézlendi. Bu arada,
%0,1 dusiis olarak aciklanan Ekim ayi sanayi tretimi verisi de %0,4 azalis olarak
revize edildi.

Alman ekonomisi 2022'yi pozitif biiyiime ile tamamladi. Almanya Federal istatis-
tik Ofisi'nin (Destatis) acikladigi verilere gore, Alman ekonomisi 2022'de %1,9
blyudu. 2021 yilindaki blyiime rakami %2,6 olarak gerceklesmisti. Takvim etki-

Doviz Kurlarinda 6-13 Ocak Dénemi Performanslar

lerinden arnindirilmis verilere gore yillik bliylime rakamlari 2021 yilindaki %2,6
rakamindan %2,0" a geriledi.

®  Cin'de Aralik ay1 enflasyon rakamlari agiklandi. Cin’de Aralik ayinda tiiketici

fiyatlar yillik bazda %1,8 artti. Kasim ayinda fiyatlar yillik %1,6 ytikselmisti.
2022 yilinin tamaminda tiketici enflasyonu %2'nin altinda gerceklesti ve %3
resmi hedefinin altinda kaldi. Uretici fiyatlari ise Aralik ayinda yillik bazda
disis gosterdi. Fiyatlar Aralik ayinda gecen yilin ayni ddnemine gére %0,7
dustl. Kasim ayinda fiyatlar %1,3 gerilemisti.

®  (in'inihracat ve ithalatinda daralma Aralik ayinda da devam etti. ihracat yillik

bazda %9,9 daralirken, ithalatta gerileme %?7,5 ile beklentilerin altinda da
olsa stirdu. Boylece dis ticaret fazlasi 76,2 milyar dolar beklentilerin hafif
lizerinde 78,0 milyar dolar seviyesinde geldi.

e  Haftaya pozitif bir baslangig yapan kiresel risk istahi ABD'den gelen enflas-

yon verilerinden olumlu etkilenerek haftayi kapatti. MSCI gelismekte olan
ekonomiler hisse senedi endeksi 13 Ocak itibariyla 6nceki hafta kapanisinin
%3,0 tizerindeyken, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksinde artis %2,7
seviyesinde gerceklesti. ABD ve Almanya tahvil faizlerinde sinirli da olsa geri-
leme gergeklesti . Dolar endeksi haftayi azalisla, gelismekte olan ekonomile-
rin para birimleri ise degisen oranlarda da olsa haftay artisla kapatacak gori-
niiyor. Ham petrol fiyati haftayi ylkselisle kapatirken, emtia fiyatlarinin gene-
lindeki artis daha sinirh oldu.

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

TCMB Liralagma Stratejisi kapsaminda menkul tesisinde degisikliklere gitti.
2023 yili Para Politikasi ve Liralasma Stratejisinde, yilin ilk yarisi icin mevduat-
ta liralasma hedefinin %60 olarak belirlendigini hatirlatan TCMB 24 Subat
2023 tarihinden gecerli olmak lizere kiymet tesis oranini %5'ten %10'a yiik-
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seltti. Bununla birlikte, gercek ve tiizel kisi icin TL paylarinda %60 hedefini asan
bankalara menkul kiymet tesis oraninin indirimli olarak uygulanmasina karar
verdi. Buna gore, s6z konusu oranlardan dusiik olani %60 ve %70 arasinda olan
bankalar icin 5 puan, %70'ten biytik olan bankalar icin 7 puan indirim yapilmasi-
ni kararlastirdi. %60 hedefinin altinda kalan bankalar icin daha 6nce belirlenmis
olan ilave oranlar, menkul kiymet tesis oranina eklenerek uygulanmaya devam
edileceginin altini gizdi.

Kasim’da sanayi Uretimi yeniden daraldi. Mevsim ve takvim etkisinden arindiril-
mis veriler aylik bazda toplam sanayi tretiminin %1,1, imalat sanayinin ise %1,0
daraldigina isaret etti. Takvim etkisinden arindiriimis veriler toplam sanayinin
yillik bazda Ekim ayindaki % 3,2 biyiimeden %?1,3, imalat sanayinin %4,4 blyu-
meden %0,4 daralmaya dondugunu ortaya koydu. Kasim itibariyla, mevsimsel
etkilerden arindinlmis verilerin ti¢ aylik ortalamalarindaki degisim yataya yakin
kaldi. Sanayideki daralmayi dayanikl tiketim mali Gretimi sinirladi. Benzer sekil-
de yuksek teknolojili tirtinlerin imalatinin toplamdaki daralmayi sinirladigi goral-
dii. Ug aylik ortalamalar ana faaliyet kollarinda sermaye mali disindakilerde ge-
nele yayilan gl¢ kaybini teyit etti.

Kasim ayinda igsizlik orani istihdam artisina ragmen, isgliciine katiimdaki hizl
artis dolayisiyla sabit kaldi. Mevsimsellikten arindiriimis verilere gére Ekim ayin-
da %10,2 olan issizlik orani Kasim'da degismedi. Arindinlmamis verilere gére
issizlik orani ise yillik bazda 1 ylizde puan gerileyerek %9,9'ya indi. Tamamlayici
issizlik gostergelerine gore genis tanimli issizlik artarken, issizlik oranlarinda
erkekler ve kadinlarda ayrisma gozlendi. Erkeklerde issizlik orani %8,7'den
%8,8'e ¢ikarken, kadinlarda Ekim ayinda %13,1 olan issizlik orani Kasim'da %12,9
seviyesine indi. Geng nufusta ise hem kadinlarda hem de erkeklerde istihdam
artarken, issizlik orani azaldi. Kasim ay! verileri isglicti piyasasinin toparlanmaya
devam ettigini gosterdi. isgiiciine katim ve istihdamdaki artisin birbirini denge-
lemesiyle issizlik orani sabit kaldi.

Kasim’'da cari acik yavaslayarak da olsa artmaya devam etti. 2021 Kasim'da 2,1
milyar dolar olan toplam cari islemler agigi 2022'nin ayni ayinda 3,7 milyar dola-
ra ¢ikti. Altin harig cari agik 2,7 milyar dolardan 1,2 milyar dolara gerilerken, ener-
ji harig cari fazla 3,6 milyar dolardan 2,8 milyar dolara indi. Béylece 2021 Ka-
sim’da 3,0 milyar dolar olan altin ve enerji haric ¢ekirdek cari fazla 2022 Kasim'da
5,3 milyar dolara yukseldi. Bu gelismelerle 12 aylik toplam cari agik Ekim ayinda-
ki 43,4 milyar dolardan 45,0 milyar dolara genisledi. Dis ticaret agiginda hizl
genisleme surerken, toparlanan hizmet gelirleri cari aciktaki artisi sinirladi. Ka-
sim’da ithalatin ihracattan daha belirgin yavaslamasiyla dis ticaret acigi enerji
etkisiyle hiz kesti. Kasim ay1 ddemeler dengesi sonuglari hizmetlerdeki toparlan-
maya karsin dis ticaret acigi ile cari agikta gézlenen artisin yavas da olsa stird -
gunu teyit etti. Enerji ithalati yavaslarken, yuksek altin ithalati hem dis ticaret
aciginin hem de cari a¢igin genislemesinde rol oynadi. Ozel sektér nette borg
oderken, cari agigin finansmaninda Hazine'nin eurobond ihraci ile muhabir
hesaplari ve yabancilarin mevduatlarindaki artislar etkili oldu. Resmi rezervlerde
artis olurken, net hata-noksandan giris sene basindan bu yana gézlenen en
disuk tutarda gergeklesti.

TUIK verilerine gére ihracat fiyatlari Kasim ayinda yillik %6,0 artarken, ithalat
fiyatlarinda artis %9,8 olarak gerceklesti. Boylece dis ticaret haddi Kasim
2021'deki 81,6 seviyesinden 2,8 puan gerileyerek 78,8'e dustu. Dis ticaret had-
dindeki gerileme, ayni miktarda mal ithal edebilmek icin daha fazla miktarda
mal ihrag edilmesi gerektigine isaret ediyor. Kasim ayinda ihracat miktari yilhk
%3,8 azalis kaydederken, ithalat miktarinda %3,8 artis kaydedildi. Ote yandan
mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis ihracat ve ithalat miktar endeksleri
bir 6nceki aya gore sirasiyla %3,9 ve %2,1 azaldl.

Perakende satislar yine direncli kalirken, ciroda yavaslama stirdii. Kasim ayinda
aylik bazda reel perakende satislar %1,5 oraninda artarken, yillik bazda artis hizi
%12,1'e yiikseldi. Ug aylik ortalama perakende satislarin yillik degisimi ise Ekim

ayindaki %9,1'den % 9,8’e toparlandi. Gidada aylik bazda %0,9 azalis gozle-
nirken, akaryakitta aylik degisim -%0,6 oldu. Gida ve otomotiv yakiti hari¢
cekirdek perakende satislarda artis ise %3,3 ile toplamdaki sonuglarin tize-
rinde gerceklesti. Tekstil, giyim ve ayakkabi da aylik bazda perakende satis-
lar %4,3 artarak gecen ayki daralmayi tersine cevirdi. Toplam ciro endeksi
Kasim’da aylik bazda %1,6 artarken, nominal yillik bazda artis hizi
%125,4'ten %99,7'ye indi. Aylik bazda ciro artisi en hizli %2,6 ile insaatta
olurken, sanayide %2,2, ticarette %1,0 ve hizmette %2,1 olarak kaydedildi.

TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi Ocak ayi sonuglarini agikladi. Katilimailarin
cari yil sonu enflasyon beklentisi Ocak'ta %32,46 olurken, 12 ay sonrasi
enflasyon beklentileri %34,9'dan %30,4'e geriledi. 24 ay sonrasi enflasyon
beklentisi ise %20,6'dan %17,2'ye revize edildi. Cari yil sonu dolar/TL bek-
lentisi bu anket doneminde 23,12 iken, 12 ay sonrasi i¢in dolar/TL kuru
ongorisi 22,8'den 23,4'e yiikseldi. 2023 blyime beklentisi %4,1'de sabit
kaldi.

Hazine ve Maliye Bakanhg tarafindan 11 Ocak 2023 tarihinde dolar cinsin-
den 2033 vadeli, 2,75 milyar dolar tutarinda tahvil ihrag edildi. 19 Ocak 2033
vadeli tahvilin kupon orani %9,375, getiri orani %9,750 olarak gerceklesti.
Tahvilin %37'si Birlesik Krallik, %25'i ABD, %14'U diger Avrupa Ulkeleri,
%12'si Tlirkiye, %11'i Orta Dogu ve %1'i diger Ulkelerdeki yatirimcilara satil-
di. Bu tahvil ihraciyla birlikte 2023 yilinda uluslararasi sermaye piyasalarin-
dan toplam 2,75 milyar ABD dolari tutarinda finansman saglandi.

TCMB rezervleri yeni yilin ilk haftasinda geriledi. 6 Ocakta biten haftada
TCMB altin rezervleri 900 milyon dolar artsa da déviz rezervleri 3,3 milyar
dolar azaldi. Boylece briit rezervler 2,3 milyar dolar gerileyerek 126,4 milyar
dolara indi. Ayni donemde net rezervler 3,2 milyar dolar azalarak 24,3 milyar
dolara indi.

Yabancilarin Tiirk hisse senetlerindeki satislari besinci haftaya tasindi.
TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindirilmis verilerine gore, yurtdisi yerle-
sikler 6 Ocak'ta biten haftada 351,9 milyon dolar karsiligi Turrk hisse senedi
satarak pes pese satislarini besinci haftaya tasidi. Benzer sekilde gecen hafta
devlet i¢ bor¢lanma senetlerinde 55,1 milyon dolar karsiligi satis yapti. Hafta
genelinde ise yabancilar 6zel sektor tahvil ve bonosunda 2,9 milyon dolar
ve toplamda 410 milyon dolarlik Tuirk finansal varlik satisi yapmis oldular.

6 Ocak'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevduatlan
3,2 milyar dolar ytikseldi. TCMB'nin verilerine gore, haftalik bazda hane halki
YP mevduat parite etkisinden arindiriimis olarak yaklasik 679 milyon dolar,
tlizel kisiler YP mevduat parite etkisinden arindirilmis olarak yaklasik 2,6
milyar dolar artig gésterdi. 6 Ocak 2023 itibariyle YP mevduat miktari, gecen
yilin ayni dénemine gore %12,1 azalarak, 228,9 milyar dolar oldu. Bu rakam
2022 yiliilk haftasinda 260,7 milyar dolar olarak gerceklesmisti.

Turk finansal varliklar hafta genelinde dalgali bir seyir izledi. Hisse senetleri
gosterge endeksleri TL bazinda haftayi diistisle tamamlamaya hazirlanirken,
MSCI Turkiye endeksi 6 — 13 Ocak doneminde %5,5 oraninda geriledi. Hafta
icinde Ulke risk primi yukselirken, tahvil faizleri artti. TL dolar ve euro karsi-
sinda haftayi sinirl de@er kaybi ile kapatacak goriintisi sergiledi.
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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 9.87 57 59 -10
5 Yilhk 8.90 67 -108 1
10 Yilhik 10.24 167 -70 41
TLRef 9.03 -5 -58 -123
TCMB Agirhikli Ortalama 9.00 0 0 -4
usD

5 Yillik 8.87 11 62 19
10 Yillik 8.94 12 51 16
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 538 18 29 31
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 4.14 -12 -11 -26
ABD-10 Yillik 3.47 -10 -3 -36
Almanya-2 Yillik 2.54 -5 41 -19
Almanya-10 Yillik 2.12 -9 19 -44

Raporun yayinlandigi giin Tiirkiye saati ile 15.00 itibariyla

Yeni hafta

. Yeni haftada kiiresel makroekonomik veri takvimi yogunken, Cin'de sifir
COVID politikasindan ¢ikisin sonuglari ve 2022 son ceyrek sirket bilangolari
yakindan takip edilecek . Veri takviminin 6n siralarinda, Cin'de Aralik ayi
sanayi Uretimi ve dordiincli ceyrek buyime rakamlari, Euro Bolgesi enflasyon
verileri, Japonya Merkez Bankasi (BoJ) faiz karari ve ABD Aralik ayi perakende
satislar ile sanayi Gretimi verileri olacak. Ayrica yeni haftada Davos'ta diizen-
lenecek Diinya Ekonomik Forumu izlenecek. Toplantilarda Avrupa Merkez
Bankasi (ECB) Baskani Christine Lagarde'in konusmasinda verecegi mesajlar
6nemli olabilecek.

Yurtici veri gtindeminin 6n sirasinda TCMB faiz karari bulunuyor. Ayrica
Aralik ay1 merkezi yonetim bitce dengesi ile yine Aralik ayina iliskin konut
satislari rakamlari ve Kasim ay1 konut fiyatlari verileri glindemde 6n plan-
da olacak.

Hazine ve Maliye bakanliginin agikladigi Ocak-Mart 2023 dénemine iliskin
ic borclanma stratejisine gore, 6ntimuzdeki hafta icinde dort farkli tahvil
ve bono ihraci gergeklesecek. 16 Ocak tarihinde 7 yil vadeli degisken faizli
6 ayda bir kupon 6demeli tahvil ve 10 yil vadeli sabit kuponlu 6 ayda bir
kupon 6demeli tahvil ihraci gerceklesecek. 17 Ocak tarihinde ise 11 ay
vadeli hazine bonosu ile 2 yil vadeli sabit kuponlu 6 ayda bir kupon 6de-
meli devlet tahvili ihraci yapilacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
16 Oca  Tirkiye Merkezi Yonetim Buitce Dengesi (milyar dolar) Aralik 108.3
160ca Almanya ZEW Ekonomik Hissiyati Ocak -15.5 -23.3
170ca Cin Sanayi Uretimi (yillik degisim) Arahk 0.5% 2.2%
170ca Cin GSYH Buyumesi (ceyreklik) 4C22 -0.8% 3.9%
170ca  Almanya TUFE (aylik degisim) Aralik -0.8% -0.8%
17 Oca  Tirkiye Konut Satislari (yillik degisim) Aralik -34.1%
17 Oca  Tirkiye Konut Fiyatlari (aylik degisim) Kasim 5.4%
180ca Japonya BoJ Faiz Karar Ocak -0.1% -0.1%
18 Oca  Euro Bolgesi TUFE (aylhk degisim) Aralik -0.3% -0.1%
180ca ABD Cekirdek Perakende Satislar (aylik degisim) Arahk -0.2% -0.2%
180ca ABD Sanayi Uretimi (aylik degisim) Aralik -0.1% -0.2%
190ca  Tirkiye TCMB Faiz Karar Ocak 9.0% 9.0%
200ca  Almanya UFE (aylik degisim) Aralik -1.1% -3.9%
200ca ABD ikinci EI Konut Satislari (aylik degisim) Aralik -5.4% -7.7%
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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.
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