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Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta kirilgan bir seyir izledi.

Makroekonomik veri akisi ve belli bash merkez bankasi yetkililerinin
aciklamalari ile erken faiz indirimlerine yonelik beklentilerin gerilemesiy-
le kiiresel tahvil faizlerinde artis goruldi. Bu gelismelerle kiresel risk
istahi sinirlandi. Cin'de son ceyrek blyiime rakamlar beklentileri karsila-
sa da, ekonomik aktivite verileri karisik sinyaller verirken, hiikiimetten
beklenen destek aciklamalari henliz gelmedi. Jeopolitik gerilimlerin
devam etmesiyle kiresel buyiimeye yonelik kaygilara ragmen petrol
fiyatlarinda artis goralda.

e ABD'de Aralik ayi sanayi liretimi ve perakende satislar tahminlerden
glicli geldi. Aylik bazda sanayi liretimi %0,1 diisls beklentilerine karsin
%0,1 artti. Ayni dénemde toplam perakende satislar %0,4 olan tahmin-
lerin Gzerinde %0,6 artis kaydetti. Perakende satis kontrol grupta ayhk
artis ise %0,8'i buldu.

e  ABD'de Aralik ay1 konut baslangi¢ ve insaat izinleri beklentilerin tzerin-
de gelirken, Ocak ayina iliskin dncii gostergelerde ayrisma gozlendi.
Yilliklandirilmis konut baslangiglari Aralik'ta aylik bazda %4,3 gerilese de
beklentilerin Gzerinde gerceklesti. Ayni donemde insaat izinleri %1,9
artisla tahminleri asti. 13 Ocak’ta biten haftada issizlik maasi basvurulari
205 bin olan beklentilerin altinda kalarak 187 bin kisi ile Eyliil 2022 son-
rasinin en diisiigiinde geldi. Ote yandan, Philadelphia Fed aktivite gés-
tergesi Aralik ayindaki -12,8'den Ocak’ta -10,6'ya toparlansa da -6,5 olan
beklentilerden zayif kaldi.

e  Euro Bdlgesi'nin Aralik ay1 enflasyon verileri dncii hesaplamalarla uyum-
lu geldi. Manset tiiketici fiyat endeksi (TUFE) aylik bazda %0,2 artarken,
yillik enflasyon Kasim’daki %2,4'ten %2,9'a yiikseldi. Cekirdek TUFE yillik
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enflasyonu ise yine 6n hesaplamalara paralel %3,6'dan %3,4'e indi.

Euro Bolgesi'nde sanayi tiretimi Kasim ayinda beklentiler dahilinde
daraldi. Kasim'da sanayi Uiretimi aylik bazda %0,3 ile art arda Ui¢linci
ayda daralmis oldu.

Almanya’da yatirnmci gliven endeksi (Zew) Ocak’ta beklentilerin
lizerinde artis gosterdi. Endeks Ocak ayinda 12,8'den 15,2 seviyesine
yukseldi ve 12,0 olan piyasa tahminlerini geride birakti. Genel en-
deksteki ylkselise ragmen, mevcut durum alt endeksi Ocak’ta
-77,1'den -77,3'e geriledi. Ayrica Aralik ayi nihai enflasyon verileri
onci rakamlari teyit ederken, AB uyumlu yillik enflasyonun %2,3'ten
%3,8'e yiikseldigini ortaya koydu.

ingiltere’de Aralik ayi enflasyonu beklentileri asti. Aylik bazda TUFE
%0,2 olan beklentilerin tizerinde %0,4 artarken, yillik enflasyon Ka-
sim’daki %3,9'dan %4,0'a cikti. Cekirdek TUFE yillik enflasyonu ise
%5,1'den %4,9'a gerileyecegi tahminlerine karsin yatay kald.

Japonya’da manset enflasyon Aralik’ta tahminlerden direncli kalsa
da veriler genel olarak fiyat baskisinda hafiflemenin stirdigiini teyit
etti. Genel TUFE yillik enflasyonu Kasim'daki %2,8'den Aralik'ta
%2,5'lik beklentilerin {izerinde kalarak %2,6 seviyesine indi. Ayni
doénemde cekirdek enflasyon %2,5'ten beklentilerle uyumlu sekilde
%2,3'e geriledi.

Cin’de 2023 son ¢eyrek biytimesi ile Aralik ay1 sanayi Uretimi ve
perakende satislar ayrisan bir tablo ¢izdi. Gayri safi yurtici hasila
(GSYH) ceyreklik bazda %1,1 olan beklentilerin hafif altinda %1,0
blyudu. Yillik bazda blyiime hizi %4,9'dan %5,2'ye cikti. Aralik ayin-
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da sanayi Uretim endeksi yillik bazda %6,8 ile beklentilerin bir miktar zin vadesine 1yil veya daha az kalmis dis borg stoku ise Kasim ay:
lizerinde biiyiidii. Ote yandan, ayni dénemde perakende satislarin yillik itibariyla 226,3 milyar dolar olarak gerceklesti.
artisl %7,4 ile hem onceki aya gore yavasladi hem de beklentilerin altin-

da kaldu.

e Yeniyilin ikinci haftasinda TCMB rezervlerinde ayrisma gorildi. 12
Ocak’ta biten haftada TCMB altin rezervleri haftalik bazda yaklasik

Kuresel riskli varliklara olan talep yeni haftada jeopolitik gelismeler, 0,2 milyar dolar artarken, doviz rezervleri 16 milyon dolar ytikseldi.

makroekonomik veri akisi ve belli bash merkez bankalarinin yetkilileri- Boylece brit rezervler 139,8 milyar dolara ¢iksa da net rezervler

nin agiklamalarinin etkisiyle kirilgan bir seyir izledi. MSCI gelismekte 32,3 milyar dolardan 29,5 milyar dolar seviyesine indi.

olan ekonomiler hisse senedi endeksi 18 Ocak itibariyla 6nceki hafta e Yabancilarin Turk finansal varliklarina ilgisi 12 Ocak haftasinda bir

kapanisinin %3,5 gerisindeyken, MSCI diinya geneli hisse senedi endek- hafta aranin ardindan pozitife déndi. TCMB'nin fiyat ve kur etkile-

sinde %0,8 diistis goruldu. ABD ve Almanya’da uzun vadeli tahvil faizle- rinden arindinlmis verilerine gére, yurtdisi yerlesikler 12 Ocak'ta

rinde artis gézlendi. Dolar endeksi yiikselirken, gelismekte olan ekono- biten haftada 157,4 milyon dolar karsiligi Tiirk hisse senedi alimi

milerin para birimleri ortalamada deger kaybettiler. Ham petrol fiyati yaparken, devlet i borclanma senetlerinde (DIBS) portféylerini

haftayi jeopolitik gelismelerin etkisiyle yiikselisle kapatmaya hazirlanir- 424,9 milyon dolar artirdilar. Bylece hafta genelinde yabancilar

ken, emtia fiyatlarinin genelinde ise daha sinirl artislar goralda. toplamda 601,4 milyon dolarlik Tiirk finansal varlik alimi yapmis

Bu hafta Tiirk finansal varliklara yonelik risk istahi karisik bir seyir izledi. oldular.

Merkezi yénetim biitcesi tahakkuk bazli sonuclari Aralik'ta nakit gercek- ® 120cak'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mev-

lesmelerden belirgin olarak sapti. Toplam gelirler Aralik'ta yillik bazda duatlari yaklasik 0,9 milyar dolar artis gosterdi. TCMB'nin verilerine
%117,4 artarak 549,9 milyar TL oldu. Toplam giderler ise %271,2 artisla gore, haftalik bazda hanehalki YP mevduati parite etkisinden arin-

1 trilyon 392,5 milyar TL seviyesinde gerceklesti. Béylece 2022 Aralik'ta dinlmis olarak yaklasik 0,3 milyar dolar yiikselirken, tiizel kisiler YP

122,2 milyar TL olan biitce acigi 2023'iin ayni ayinda nakit gercekles- mevduat parite etkisinden arindiriimis olarak yaklasik 0,6 milyar
melerin isaret ettiginin oldukca lizerinde 842,5 milyar TL seviyesine dolar artis gosterdi. Bu sonuglarla 12 Ocak 2024 itibariyla bankalar-
ulast. Faiz digi agik 104,0 milyar TL'den 800,2 milyar TL'ye ¢ikti. Aralik daki toplam YP mevduat miktari 210,1 milyar dolar oldu.

ay! verilerinin detaylari, hiikimetin yaptigi vergi artiglarinin etkilerinin e Yurticinde Tiirk finansal varliklara yénelik talep hafta genelinde

yavaslayarak da olsa slrdiginil teyit etti. Fakat, esas sOrpriz deprem karisik bir tablo ¢izdi. Hisse senetleri gésterge endeksleri 18 Ocak

bdlgesinin yeniden insasi icin yapilan sermaye transferi etkisiyle gider- itibariyla TL olarak haftalik bazda hafif yiikselse de, MSCI Tarkiye

ler tarafinda yasandi. Aralik'ta merkezi yonetim toplam giderleri nakit endeksi %0,4 oraninda diisiis kaydetti. Hafta icinde dlke risk primi

gergeklesmelerin isaret ettiginden 643,3 milyar TL fazla gerceklesti. Bu ve uzun vadeli TL cinsi tahvil faizlerinde artis gérildi. TL, dolar ve

sonuglarla 2022 yilinda 142,7 milyar TL olan biitce acig 2023'te 1 tril- euro esit agirlkh sepet kur karsisinda haftayi sinirli deger kaybiyla

yon 375,0 milyar TL'ye yikseldi. 2022 yilinda 168,2 milyar TL fazla veren kapatacak gériintiisii sergiliyor

faiz disi denge ise 700,4 milyar TL acik verir pozisyona geldi.

TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi Ocak ay1 sonuglarini yayimladi. Buna
gore, katihmailarin cari yil sonu enflasyon beklentisi %42,0 seviyesinde
gerceklesti. Bununla birlikte, 12 ve 24 ay sonrasi icin enflasyon beklenti-
leri sirasiyla %41,2'den %39,1'e ve %24,8'den %23,7'ye geriledi. Ankette
2024 yili buytime tahmini %3,3'ten %3,4'e ¢ikarken, 2025 yili biylime
beklentisi %3,9 seviyesinde gerceklesti. Ote yandan, ankete katilanlarin
cari yil sonu icin dolar/TL kuru 6ngériisii 40,0 olurken, 12 ay sonrasi igin
beklentileri ise 39,5'ten 40,6'ya ¢iktI.

TCMB 6zel sektoriin yurtdisindan sagladigi kredi borcu Kasim ayi verile-
rini yayimladi. Buna gore, Kasim itibariyla 6zel sektoriin yurtdisindan
temin ettigi uzun vadeli kredi borcu bir 6nceki aya gore yaklasik 4,9
milyar dolar artisla 154,2 milyar dolara yiikseldi. Kisa vadeli kredi borcu
da yaklasik 0,6 milyar dolar artarak 9,4 milyar dolar olurken, toplam
kredi borcu 163,6 milyar dolar olarak gerceklesti. Veriler, kalan vadeye
gore incelendiginde, Kasim itibariyla 1 yila kadar vadesi olan borcun
ana para 6demelerinin toplam 51,6 milyar dolar seviyesinde olduguna
isaret etti.

TCMB Kasim ayi kisa vadeli dis borg istatistiklerini agikladi. Buna gore,
kisa vadeli dis borg¢ stoku Kasim itibariyla bir 6nceki aya gére 1,0 milyar
dolar artarak 171,9 milyar dolara yiikseldi. Orijinal vadesine bakilmaksi-
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Yurtici ve Yurtdisi Faizler

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

TL % Baz Puan

2 Yilhk 42,38 144 553 270
5 Yilhk 28,57 42 282 257
10 Yilhk 26,29 54 251 123
TLRef 41,66 21 261 -197
TCMB Agirlikli Ortalama 42,50 0 250 0
UsD

5 Yillik 7,37 20 55 57
10 Yilhk 7,95 19 57 59
5Yillik USD CDS (Baz puan) 315 12 40 35
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 4,36 22 -1 11
ABD-10 Yilhk 4,13 18 26 27
Almanya-2 Yillik 2,68 17 21 28
Almanya-10 Yilhk 2,28 14 30 25

Raporun yayimlandigi giin Tiirkiye saati ile 15.00 itibariyla

Yeni hafta

(] Kuresel tarafta 6ntimiizdeki hafta Avrupa (ECB) ve Japonya (BoJ) Merkez L4
Bankalari'nin faiz kararlari glindemde 6n planda olacak. Ayrica gelismis Glke-
lerin Ocak ay1 6ncii imalat ve hizmet satin alma yoneticileri endeksi (PMI)
verileri yayimlanacak. Bunlarin yaninda ABD 2023 son ceyrek bliytime, Aralik
ay1 cekirdek bireysel tliketim harcamalari (PCE) fiyat endeksi ile yeni konut
satis, Euro Bolgesi Ocak ayi tuketici gliven endeksi ve Almanya Ocak ayi is
alemi gliven endeksi (Ifo) verileri takip edilecek.

Yurticinde bu hafta en 6nemli gelisme TCMB Para Politikasi Kurulu faiz
karari olacak. Ayrica Aralik ayl merkezi yonetim borg stoku, Ocak ayi ima-
lat sanayi kapasite kullanim orani ve sektorel gliven endeksi verileri ya-

yimlanacak.

Hazine ve Maliye Bakanhgi bu hafta 22 Ocak tarihinde 5 yil vadeli sabit
kupon 6demeli tahvil, 23 Ocak tarihinde de 4 yil vadeli TLREF'e endeksli
tahvil, 6 yil vadeli degisken faizli tahvil ile 5 yil vadeli kira sertifikasi ihraci

gerceklestirecek.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
220ca Turkiye Merkezi Yoetim Bor¢ Stoku (milyar TL) Aralik 6573
230ca Japonya BoJ Faiz Karar Ocak -0,1% -0,1%
230ca  Turkiye Tuketici Gliven Endeksi Ocak 774
230ca  EuroBolgesi Tuketici Guven Endeksi Ocak -14,0 -15,0
240ca Euro Bolgesi imalat PMI Ocak 44,8 44,4
240ca ABD imalat PMI Ocak 47,9
250ca  Turkiye imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani Ocak 77,5
250ca  Turkiye TCMB PPK Faiz Karari Ocak 45,00% 42,50%
250ca  Almanya Ifo Is Alemi Giiven Endeksi Ocak 86,7 86,4
250ca  EuroBolgesi ECB Depo Faiz Karari Ocak 4,0% 4,0%
250ca ABD GSYH Biyumesi (yilliklandirimis degisim) 2023-IV 1,8% 4,9%
250ca ABD Yeni Konut Satiglari (bin adet) Arahk 650 590
26 0ca ABD Cekirdek PCE Fiyat Endeksi (aylik degdisim) Aralik 0,2% 0,1%
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2024 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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