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®  Haftaya pozitif baslayan kiresel risk istahi ilerleyen glinlerde zayifladi. ®  ABD’den aktiviteye dair karisik veriler gelmeye devam ediyor. ABD'de issizlik

maasi basvurulari 14 Ocak ile biten haftada 6nceki haftaya kiyasla 15 bin kisi

®  Makroekonomik veri akisi ve sirket bilangolari karisik bir tablo cizdi. Avrupa Mer- azalarak 190 bine indi. Philadelphia Fed imalat Endeksi, Ocak'ta gecen aya

kez Bankasi (ECB) Bagkani Christine Lagarde ve diger dnemli merkez bankasi kiyasla 4,8 puan artarak -8,9'a cikti. Endeks Ocak ayindaki artisa ragmen nega-

yetkilileri hafta sonuna dogru sahin agiklamalar yapti. Cin'in agilmasina ek olarak tif tarafta kalmaya devam ederek daralmanin devam ettigini gésterdi.

belli bagl ekonomilerden gelen verilerin endise edildigi kadar zayif bir tablo
cizmemesi guivenli liman arayislarini bir miktar sinirlad. ®  Euro bdlgesi Kasim ayi sanayi Uretimi verileri beklentilerden yiiksek geldi.

Euro bdlgesi ve Avrupa Birligi (AB) Kasim ayi sanayi Giretimi bir dnceki aya

®  IMF Baskani Kristalina Georgieva diinya ekonomisinin parcali bir yapiya dogru gore sirastyla %1 ve %0,9 artti. Ekim ayinda sanayi Uretimi aylik bazda Euro

ybneldigini ve bunun kayda deger maliyetleri oldugunu belirten bir yaz kaleme bdlgesi ve AB'de %1,9 azalmisti. Bir dnceki yilin Kasim ayiyla karsilastinldigin-

aldi. Georgieva, diinyanin en biyuk iki ekonomisi arasindaki ticaret tansiyonu ve da, sanayi tiretimi Euro blgesi ve AB'de %2 artis gosterirken, bu rakamlar

jeopolitik gerginliklerin artisina atifta bulunurken, ayrica kiresel ekonomik en-
tegrasyonun son 10 yilda kayda deger dlctide yavasladigini ve ticareti kisitlayici
tedbirlerin ylkseldigini hatirlatti. Parcali yapinin ticarette yaratacadi kayiplarla
olusacak etkinin toplam kiiresel Gretimin %0,2’si ila %7’si arasinda olabilecegini

belirten Georgieva, teknolojik ayrismanin da dikkate alindigi durumda etkinin %

12'ye kadar ¢ikabilecegini ifade etti. IMF Baskani boyle bir yapida uluslararasi

Ekim ayindaki %3,4 ve %3,7lik artislarin altinda kaldi.

Euro Bolgesi Aralik ay1 enflasyon verileri teyit edildi. Aralik ayinda tuketici
fiyat endeksi (TUFE) aylik bazda %0,4 gerilerken, yillik enflasyon Kasim'daki %
10,1'den 6ncl hesaplamalarla uyumlu olarak %9,2'ye indi. Fakat, yine 6n
hesaplamalarla uyumlu olarak ¢ekirdek enflasyon %6,6'dan %6,9'a yiikseldi.

ticaret sisteminin saglamlastiriimasi, kirllgan ulkelerin borglarina yardimci olun-

masi ve iklim eyleminin hizlanmasi gerektigini belirtti. ®  Almanya'da nihai veriler Aralik'ta tuketici enflasyonundaki yavaslamayi ilk

hesaplamalar dogrultusunda teyit etti. Nihai verilere gére, Aralik ayinda TUFE

e ABD'de Aralik ay perakende satis, sanayi tretimi ve Uretici enflasyonu beklentile- aylk bazda %0,8 geriledi ve yillik enflasyon Kasim ayindaki %10,0 seviyesin-

rin altinda kald\. Bir 6nceki aya gore Aralik'ta perakende satislar %0,8 olan tah- den %8,6'ya indi. Avrupa Birligi (AB) uyumlu TUFE ise aylik bazda %?1,2 geri-

minlerin Gzerinde %1,1 azalirken, perakende satis kontrol grupta dusus beklenti- lerken, yillik enflasyon ise Kasim’daki %11,3'ten %9,6'ya dustu.

leri asarak %0,7 olarak gercgeklesti. Ayni donemde sanayi tretimi %0, 1 olan bek-

lentilerin tizerinde %0,7 daraldi. Bununla birlikte, hem perakende satis hem de ¢  Almanya'dayatinma giiveni Ocak'ta hizh toparlandi. Zew ekonomik beklenti

sanayi Uretimi verileri asag1 yonde revize edildi. Ulkede Aralik'ta UFE aylik bazda endeksi, bir 6nceki aya gore 40,2 puan artarak Ocak 2023'te 16,9'a ylkseldi.

%0,5 ile %0,1 olan beklentilerin Stesinde geriledi. Yillik tiretici enflasyonu Ka- Subat ayindan bu yana ilk kez pozitif bolgeye donen endeks, -15,5 olan piya-

sim'daki %7,3'ten %6,2'ye indi. insaat sektorii tarafindan da karisik veriler geldi. sa beklentilerinin Gzerinde geldi. Zew cari kosullar endeksi de Aralik ayindaki

Aralik ayinda yeni konut baslangiclari %11,3 artisla 909 bin seviyesine ulagsa da, -61,4 degerinden 2,8 puan artisla Ocak'ta -58,6 seviyesine geldi.

insaat izinlerinde 966,5lik dlistis yasandi ve Aralik ayi insaat izinleri 730 bin sevi- e ingiltere’de Aralik ay1 verileri enflasyon dinamiklerine iligkin karisik bir tablo

ine indi. N
yesine ind cizdi. Aylik bazda manset TUFE Aralik'ta beklentiler dahilinde %0,4 artarken,
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Haftalik Gindem

yillik enflasyon Kasim ayindaki %10,7'den %10,5’e indi. Cekirdek enflasyon ise %
6,2'ye cekilecegi tahminlerinin aksine %6,3'te yatay kaldi. Ulkede UFE ise aylik
bazda %0,6 ile beklentilerin hafif altinda gelirken, yillik Uretici enflasyonu %
14,0'dan %13,4’e indi.

Japonya'da Uretici enflasyonu Aralik'ta beklentileri asti. Aralik'ta tretici fiyat
endeksi (UFE) aylik bazda %0,5 ile %0,3 olan tahminlerin {izerinde artarken, yillik
enflasyon Kasim'daki %9,3'ten %10,2'ye cikt.

Japonya’da son 32 yilin en ylksek manset enflasyonu kaydedildi. Japonya'da
yillik enflasyon orani Kasim ayindaki %3,8'den Aralik 2022'de %4,0'a ylkseldi ve
Ocak 1991'den bu yana en ylksek seviyeye ulasti. Gida ve enerji fiyatlarini disari-
da birakan gekirdek enflasyon orani da Aralik'ta %4,0'a yiikseldi ve Kasim ayinda
kaydedilen %3,7’lik artisi geride birakti.

Cin'in blylme ve sanayi tretimi verileri aciklandi. Agiklanan verilere gore Cin
ekonomisi son ¢eyrekte %2,9 bliylime kaydetti. Bliylime rakamlari 2022'nin ilk
ceyreginde %4,8, ikinci ceyreginde %0,4, Uclincli ceyreginde ise %3,9 olarak
kaydedilmisti. Boylece Cin ekonomisi, 2022'de yillik bazda %3 buylime kaydetti.
Bu 2020'deki %2,2'lik biiylimenin ardindan Cin'de 1976'dan bu yana kaydedilen
en disik yillik biytime rakami oldu. 2021 yilinda Cin'de %8,4'lik blytume ger-
ceklesmisti. Aralik ayina dair agiklanan diger verilere gore, sanayi Uretimi bir
onceki aya gore %1,3 artarken, perakende satislar %1,8 azaldi. Sabit sermaye
yatirnmlarinda yillik bazda %5,1 artis gozlendi. Kentlerdeki issizlik orani Kasim
2022'de, Ekim ayindaki %5,7 seviyesinden %5,5'e geriledi.

Haftaya pozitif bir baslangi¢ yapan kiresel risk istahi belli basl merkez bankasi
yetkililerinden gelen sahin aciklamalardan olumsuz etkilendi. MSCI gelismekte
olan ekonomiler hisse senedi endeksi 20 Ocak itibariyla 6nceki hafta kapanisinin
%0,2 altindayken, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksinde azalis %1,8 sevi-
yesinde gerceklesti. ABD tahvil faizlerinde sinirli da olsa gerileme gerceklesirken,
Almanya tahvil faizleri yataya yakin seyretti . Dolar endeksi haftayi sinirli artisla,
gelismekte olan ekonomilerin para birimleri ise degisen oranlarda da olsa hafta-
yi deger kaybiyla kapatacak goruinliyor. Ham petrol fiyati haftay yikselisle kapa-
tirken, emtia fiyatlarinin genelindeki artis daha sinirh oldu.

Yogun makroekonomik veri akisinin oldugu haftada Turk finansal varliklar olum-
lu bir seyir izledi.

TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) para politika faizini %9,00'da sabit tuttu. Kire-
sel gériinime dair degerlendirmelerinde sinirli degisiklikler yaparken, yurticinde
dis talepten gelen yavaslamanin i¢ talep ile dengelendigine dikkat ¢ekti. Yiksek
enflasyona yol acan faktorlere iliskin degerlendirmelerini agiklamadan ¢ikarir-
ken, parasal aktarim mekanizmasini destekleyecek makro ihtiyati araglarla ilave
tedbirler almaya devam edecedinin altini ¢izdi. Karar metninde TCMB kiiresel
blyumedeki yakin dénemde gézlenen beklenenden iyi gelen verileri gorse de
resesyon riski konusunda temkinli durusunu korudu. Yurticinde dis talep kay-
nakli asadi yonlu risklerin i talep ile telafi edildigine dikkat ceken TCMB, enflas-
yona iliskin degerlendirmelerini sadelestirirken, enflasyonda iyilesmenin gordl-
meye baslandigini ifade etti. Agiklama metninde TCMB enflasyondaki yikseliste
rol oynayan kiresel ve yurtici faktorlere iliskin degerlendirmelerini timden
¢ikard. Bu tablo icerisinde TCMB mevcut yaklasimini koruyacaginin ve makro
ihtiyati araclarla ilave tedbirler alacaginin altini gizdi.

TCMB Kasim 2022'ye dair 6zel sektoriin yurtdisindan saglanan kredi borcu gelis-
melerini agikladi. Kasim sonu itibariyla, 6zel sektoriin yurt disindan sagladigi
toplam kredi borcu, 2021 yil sonuna gére 7,2 milyar dolar azalarak 161,2 milyar
dolar oldu. Vadeye gore incelendiginde, 2021 yil sonuna gore, uzun vadeli kredi
borcunun 8,3 milyar dolar azalarak 152,6 milyar dolar; kisa vadeli kredi borcunun
(ticari krediler haric) ise 1,1 milyar dolar artarak 8,5 milyar dolar diizeyinde ger-
ceklestigi gozlendi. Kasim 2022 verileriyle, 152,6 milyar dolar tutarindaki uzun
vadeli toplam kredi borcunun %35,6'sini finansal kuruluslarin, %64,4'Gnu ise

finansal olmayan kuruluslarin borcu olusturdu. Ayni dénemde, 8,5 milyar
dolar tutarindaki kisa vadeli toplam kredi borcunun %76,6'sini finansal
kuruluslarin, %23,4'Und ise finansal olmayan kuruluslarin borcu olarak ger-
ceklesti. Ozel sektériin yurt disindan sagladigi toplam kredi borcu, Kasim
sonu itibariyla kalan vadeye gére incelendiginde, 1 yil icinde gerceklestirile-
cek olan anapara geri 6demelerinin toplam 40,9 milyar dolar oldugu g6z-
lendi.

Kasim’da kisa vadeli dis bor¢ stoku ve gelecek 12 ayda ddenecek dis borglar
artis kaydetti. TCMB verilerine gore, Kasim ayinda kisa vadeli dis bor¢ stoku
bir 6nceki ay seviyesine gére yaklasik 3 milyar dolar artisla 145,4 milyar
dolara cikti. Kasim itibariyla orijinal vadesine bakilmaksizin gelecek 12 ayda
odenecek dis borg stoku ise Ekim'deki 186,3 milyar dolardan 188,9 milyar
dolara yukseldi.

Aralik'ta bitce giderleri yavaslarken, gelirlerdeki hizli artislarla performans
gostergelerinde iyilesme kaydedildi. Merkezi yonetim butcesi toplam harca-
malari Aralik'ta yillik bazda sadece %31,3 artarak 373,8 milyar TL olurken,
toplam gelirler %96,7 artisla 255,2 milyar TL seviyesinde gerceklesti. Bu
sonuglarla 2021 Aralik’ta 155,0 milyar TL olan bitce a¢igi 2022'nin ayini
ayinda 118,6 milyar TL'ye indi. Ayni donemde faiz disi agik 146,0 milyar
TL'den 100,4 milyar TL'ye geriledi. Aralik'ta gelir kalemlerindeki ayrisan
performanslar stirdi. Faiz giderlerindeki ylksek artisa karsin faiz disi giderle-
rin etkisiyle toplam giderler kayda deger 6lclide yavasladi. Bu sonuclarla
2022 yilinda gelirlerde yillik bazda artis %99,9 olurken, giderlerde artis %
84,4 seviyesinde gerceklesti. Vergi gelirlerindeki artis %102,0, faiz disi gider-
lerde artis %84,9 oldu. Bu sonuglarla 2021 yilinda 20,7 milyar TL agik veren
faiz disi denge 2022'de 171,8 milyar TL fazla verdi. Ayni dénemde toplam
butce acigi 201,5 milyar TL'den 139,1 milyar TL'ye indi.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi yilin ikinci haftasinda pozitife
dondui. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindiriimis verilerine goére, yurtdi-
st yerlesikler 13 Ocak'ta biten haftada 67,6 milyon dolar karsihg: Turk hisse
senedi alarak pes pese bes haftalik satislarini sonlandirdi. Benzer sekilde
gecen hafta devlet i¢ bor¢lanma senetlerinde portfoylerini 80,1 milyon
dolar artirdi. Hafta genelinde ise yabancilar 6zel sektor tahvil ve bonosunda
8,4 milyon dolar ve toplamda 156 milyon dolarlik Tuirk finansal varlik alimi
yapmis oldular.

13 Ocak'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevduatlan
646 milyon dolar yiikseldi. TCMB'nin verilerine gore, haftalik bazda hanehal-
ki YP mevduat parite etkisinden arindirilmis olarak yaklasik 182 milyon dolar
azalirken, tiizel kisiler YP mevduat parite etkisinden arindiriimis olarak yakla-
stk 827 milyon dolar artis gosterdi. 13 Ocak 2023 itibariyle YP mevduat mik-
tari, gegen yilin ayni ddnemine gore %10,8 azalarak, 233,1 milyar dolar oldu.
Bu rakam 2022 yili ikinci haftasinda 261,4 milyar dolar olarak gerceklesmisti.

Gegen hafta TCMB'nin doviz rezervleri 476 milyon dolar azalirken, altin
rezervleri 1,3 milyar dolar artti. Bylece briit rezervleri 862 milyon dolar
artisla 127,5 milyar dolara ¢ikti. Ayni dénemde net déviz rezervleri 579 mil-
yon dolar toparlanarak 24,9 milyar dolara yukseldi.

Turk finansal varliklar hafta genelinde olumlu bir seyir izledi. Hisse senetleri
gosterge endeksleri TL bazinda haftay! yiikselisle tamamlamaya hazirlanir-
ken, MSCI Turkiye endeksi 13 - 20 Ocak déneminde %8,5 oraninda artarak
diger gelismekte olan ulkelerden aynisti. Hafta icinde tlke risk primi ytkselir-
ken, tahvil faizleri dalgali bir seyir izledi. TL dolar ve euro karsisinda haftayi
sinirli deger kaybi ile kapatacak goruntiisi 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 10.19 32 62 22
5 Yillik 9.41 0 104 52
10 Yilhik 10.12 -20 29 29
TLRef 9.09 -84 -14 -117
TCMB Agirhikli Ortalama 9.00 -4 0 -4
usD

5 Yillik 8.96 7 36 27
10 Yillik 9.21 25 48 43
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 557 8 36 50
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 4.17 -7 -5 -23
ABD-10 Yillik 3.44 -7 -24 -39
Almanya-2 Yillik 2.58 1 7 -15
Almanya-10 Yillik 2.15 0 -15 -42

Raporun yayinlandigi giin Tiirkiye saati ile 15.00 itibariyla

Yeni hafta

®  Yeni haftada kiresel makroekonomik veri takvimi yogunken, Almanya, Euro ®  Yurtici veri gindemin 6niimUzdeki hafta sakinken, Ocak ayi kapasite kul-
Bolgesi ve ABD'ye ait Ocak ayl imalat sanayi PMI'lari izlenecek. Almanya Ifo is lanim oranlari takip edilecek.. TCMB enflasyon raporu ve para politikasi
iklimi endeksi ve ABD icin, 2022 yili son ceyrek bllyiime rakamlari, Aralik ay! kurulu toplanti tutanaklarini agiklayacak.
cekirdek dayanakl mal siparisleri ile yeni konut satis verileri ve Ocak ay1 Mic-

higan tiiketici giiven endeksi takip edilecek. ®  Hazine ve Maliye bakanliginin agikladigi Ocak-Mart 2023 dénemine iliskin

ic bor¢lanma stratejisine gére, dntimuizdeki hafta icinde Ug¢ farkli tahvil ve
kira sertifikasi ihraci gerceklesecek. 23 Ocak tarihinde 3 yil vadeli TLREF'e
endeksli 3 ayda bir kupon 6demeli tahvil ve 5 yil vadeli sabit kuponlu 6
ayda bir kupon 6demeli tahvil ihraci gerceklesecek. 24 Ocak tarihinde ise
5 yil vadeli 6 ayda bir kupon 6demeli kira sertifikast ile 10 yil vadeli TU-
FE'ye endeksli 6 ayda bir kupon 6demeli devlet tahvili ihraci yapilacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
240ca Almanya imalat PMI Ocak 47.9 47.1
240ca EuroBolgesi Imalat PMI Ocak 48.5 47.8
240ca ABD Imalat PMI Ocak 47.7 46.2
250ca Ingiltere UFE (aylik degisim) Aralik 0.2% 0.6%
250ca  Turkiye Kapasite Kullanim Orani Ocak 76.5
250ca  Almanya Ifo is iklimi Endeksi Ocak 90.2 88.6
26 Oca  Turkiye Enflasyon Raporu 2023-1

26 Oca  Turkiye TCMB Toplanti Tutanaklari Ocak

26 0ca ABD Cekirdek Dayanikli Mal Siparisler (aylk degisim) Arahk 0.1%
26 0ca ABD GSYH Biyumesi (ceyreklik degisim) 2022-IV 2.8% 3.2%
26 0ca ABD Yeni Konut Satislari (aylik degisim) Arahk -4.7% 5.8%
270ca ABD Michigan Tiiketici Gliven Endeksi Ocak 64.6 64.6
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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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