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Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta gérece sakin bir seyir izledi.

Makroekonomik veri akisinin piyasalara etkisinin sinirl kaldigi haftada
kiresel risk istahi 6nceki haftaya oranla bir miktar geriledi. ABD (Fed) ve
Avrupa (ECB) Merkez Bankasi yetkililerinden erken faiz indirimi beklenti-
lerine karsin gelen agiklamalar risk istahini sinirladi. Japonya Merkez
Bankasi (BoJ) gevsek para politikasi durusunda degisiklige gitmezken,
ekonomik aktivite Uzerindeki risklere dikkat ¢cekerek parasal genislemeyi
surdurebileceginin sinyalini verdi. Kizildeniz etrafinda son dénemde
yukselen jeopolitik gerilimler tedarik zincirlerinde aksamaya yol acarak
kiresel enflasyondaki iyilesmenin duraksayacagina yonelik endiseleri
besledi.

BoJ beklentiler dogrultusunda politika faizini sabit tutarken, getiri egrisi
kontrol programinda da degisiklige gitmedi. BoJ politika faizini tahmin-
lerle uyumlu sekilde -%0,1’de sabit tuttu. BoJ kararinda gelecek yil nega-
tif faiz uygulamasina son verilecegine dair s6zlli yonlendirme de yer
almadi. Ayrica getiri egrisi kontrol programinda da degisiklige gidilme-
di. BoJ 2024 yilinda yillik gekirdek enflasyonun %2,0'in lizerinde seyre-
decegini belirtirken, tlke ekonomisi ve finansal piyasalardaki belirsizlik-
lere isaret ederek parasal genislemeyi siirdiirecegini vurguladi.

ABD'nin 2023 liclincii ceyrek buyumesi hafif asadi revize edildi. Daha
once %5,2 olarak agiklanan 2023 U¢lincii ceyrek gayri safi yurtici hasila
(GSYH) yilliklandiriimis biiyiime orani %4,9'a revize edildi. Ulkede Kasim
ay! bilesik 6ncili gostergeler endeksi tahminler dahilinde aylik bazda
%0,5 geriledi. 16 Aralik'ta biten haftada issizlik maasi basvurulari ise 205
bin kisi ile tahminlerin altinda geldi. Aralik ayi Kansas City imalat sanayi
aktivite endeksi Kasim'daki -2'den -1'e toparlanirken, Philadelphia Fed
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aktivite endeksi -5,9'dan -10,5’e diista.

ABD’'de Kasim ayi ikinci el konut satislari ve Aralik ayi Conference
Board tuketici gliven endeksi tahminlerden gticli geldi. Yilliklandiril-
mis ikinci el konut satislari aylik bazda %0,3 beklentilerine karsin
%0,8 artti. Kasim'da 101,0 olan ve Aralik'ta 104,5'e ¢cikacagi tahmin
edilen Conference Board tiiketici gliven endeksi 110,7'ye yiikseldi.

Euro Bolgesi'nde dncii verilere gore Aralik ayinda tiketici gliveni
tahminlerin Uzerinde bir artisla -16,9'dan -15,1'e yiikseldi.

Almanya’da Ifo is alemi gliven endeksi Aralik ayinda genele yayilan
bir diisiis gosterdi ve beklentilerin altinda kaldi. Endeks Aralik’ta
87,2'den 86,4'e gerileyerek, 87,7'ye yilikselecegi tahminlerinin geri-
sinde kaldi. Endeksin alt kirilimlarina bakildiginda mevcut kosullar
endeksi 89,4'ten 88,5'e, beklentiler endeksi de 85,2'den 84,3'e indi.

ingiltere'de ticlincii ceyrek bilylime rakamlari asagi yonli revize
edildi. Gayrisafi yurtici hasila (GSYH) U¢uincii ceyrekte ceyreklik baz-
da %0,1 daralarak, %0,0 olan 6n okumalarin altinda kaldi. Uctincii
ceyrekte yillik bazda GSYH degisimi de %0,6'dan %0,3'e revize edildi.
Ulkede perakende satislar Kasim ayinda aylik bazda %1,3 artarak
%0,4 olan tahminleri geride birakti.

ingiltere’de Kasim ay1 enflasyonu beklentilerin altinda kald\. Tiiketici
fiyat endeksi (TUFE) Kasim'da aylik bazda %0,1 artis tahminlerinin
aksine %0,2 geriledi. TUFE yillik enflasyonu Ekim'de %4,6'dan %3,9'a
duistii. Cekirdek TUFE yillik enflasyonu ise %5,7'den %5,6 olan bek-
lentilerin altinda kalarak %5,1’e indi.

Japonya'da Kasim ayinda enflasyon beklentiler dahilinde geldi.

Hisse Senedi Endekslerinde 15- 21 Aralik Donemi Performanslar
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Ekim’de %3,3 olan tiiketici fiyat endeksi (TUFE) yillik enflasyonu %2,8’e
indi. Ayni dénemde cekirdek enflasyon %4,0'dan %3,8’e geriledi.

Kiresel risk istahi gectigimiz hafta yiikseliste olan faiz indirim beklenti-
lerine karsl, belli basli merkez bankasi yetkililerinin sahin aciklamalari-
nin etkisiyle sinirlandi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi
endeksi 21 Aralik itibariyla dnceki hafta kapanisinin %0,3 gerisindey-
ken, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksinde %0,6 artis oldu. ABD
ve Almanya’da uzun vadeli tahvil faizlerinde diisls yavaslasa da stird.
Dolar endeksi gerilerken, gelismekte olan ekonomilerin para birimleri
degisen oranlarda da olsa haftayi sinirli deger kazanciyla kapatacak
gibi géruinlyor. Ham petrol fiyati haftayi jeopolitik gelismelerin etkisiy-
le yukselisle kapatmaya hazirlanirken, emtia fiyatlarinin genelinde daha
sinirli bir artig goralda.

Bu hafta Turk finansal varliklara yonelik risk istahi kirilgan bir seyir izledi.

TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) faizleri piyasa ortalama beklentileri ile
uyumlu sekilde 250 baz puan artirarak %40,00'dan %42,50'ye yikseltti.
Aciklamada yaptigi degisikliklerle sikilastirma adimlarinin en kisa sure-
de tamamlanacagini bekledigini belirtti. Karar metninde TCMB enflas-
yonist baskilarin canl oldugunu, aylik enflasyonun ana egiliminde di-
sUstin sirdiiglini yineledi. Kasim’da manset enflasyonun bir miktar
yikselmekle birlikte son Enflasyon Raporu'nda sunulan goriiniimle
uyumlu seyrettigini ifade etti. Yurt ici talebin mevcut seviyesinin, hiz-
met fiyatlarindaki katiligin ve jeopolitik risklerin enflasyon baskilarini
canli tuttugu yéniindeki gortsuni tekrarladi. Karar metninde TCMB,
mevcut mikro ve makroihtiyati cerceveyi, piyasa mekanizmasinin islev-
selligini artiracak ve makro finansal istikrari gliclendirecek sekilde sade-
lestirdigini hatirlatti. Kredi faizlerinin hedeflenen finansal sikilik diize-
yiyle uyumlu oldugunu yinelerken, TL mevduat payinin artirilmasina
yonelik diizenlemelerin ve parasal sikilasmanin, aktarim mekanizmasini
gliclendirmeye ve bankacilik sisteminin fonlama kompozisyonunu
iyilestirmeye devam edecegdi 6ngoriisiinu korudu.

Tiiketici gliven endeksi Aralik'ta yiikselisini stirdiirdii. TUIK'in acikladig
rakamlara gore endeks Kasim ayindaki 75,5 seviyesinden 77,4'e yiiksel-
di. Endeksin alt kirtlimlarinin timuinde yiikselisler gézlendi. Ylzdesel
bazda en yuksek artis %3,4 ile mevcut donemde hanenin maddi duru-
mu endeksinde olurken, onu %3,3 ve %2,1 ile gelecek 12 aylik donem-
de genel ekonomik durum beklentisi ile gelecek 12 aylik dénemde
hanenin maddi durum beklentisi alt endeksleri izledi. Gelecek 12 aylk
doénemde dayanikli tiiketim mallarina harcama yapma diisiincesi en-
deksi de %2,0 artis gosterdi.

Hazine ve Maliye Bakanhgi (HMB) 30 Kasim itibariyla merkezi yonetim
brit borg stoku verilerini agikladi. Buna gére, merkezi yonetim briit
borg¢ stoku, Kasim sonu itibariyla 6 trilyon 573 milyar TL oldu. Borg sto-
kunun 2 trilyon 307 milyar TL tutarindaki kismi Turk lirasi, 4 trilyon 266
milyar TL tutarindaki b&limu ise doviz cinsi bor¢lardan olustu.

Aralik'in ikinci haftasinda TCMB briit ve net rezervlerinde ayrisma goriil-
di. 15 Aralik'ta biten haftada TCMB altin rezervleri haftalik bazda yakla-

stk 0,3 milyar dolar artarken, doviz rezervleri de yaklasik 0,9 milyar dolar
yukseldi. Bdylece brit rezervler 142,5 milyar dolara ¢iksa da, net rezerv-

ler 38,2 milyar dolardan 37,2 milyar dolar seviyesine geriledi.

Yabancilarin Turk finansal varliklarina pozitif ilgisi 15 Aralik haftasin-
da bir miktar yavaslasa da stirdii. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden
arindirilmis verilerine gore, yurtdisi yerlesikler 15 Aralik’ta biten
haftada 396,0 milyon dolar karsihid Tirk hisse senedi alimi yapar-
ken, devlet i¢ borclanma senetlerinde (DIBS) portféylerini 180,9
milyon dolar artirdilar. Béylece hafta genelinde yabancilar toplam-
da 579,6 milyon dolarlik Turrk finansal varlik alimi yapmis oldular.

15 Aralik'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP)
mevduatlari yaklasik 0,3 milyar dolar diistis gosterdi. TCMB'nin veri-
lerine gore, haftalik bazda hanehalki YP mevduati parite etkisinden
arindirnilmis olarak yaklasik 0,3 milyar dolar gerilerken, tuizel kisiler
YP mevduat parite etkisinden arindiriimis olarak 18 milyon dolar
daraldi. 15 Aralik 2023 itibariyla bankalardaki toplam YP mevduat
miktari, gecen yilin ayni dénemine gore %10,7 azalarak 208,8 mil-
yar dolar oldu.

Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik talep hafta genelinde
kirilgan bir goriintl verdi. Hisse senetleri gosterge endeksleri 21
Aralik itibaryla TL bazinda hafif gerilerken, MSCI Turkiye endeksi
%2,8 oraninda dislis kaydetti. TL dolar ve euro esit agirlikli sepet
kur karsisinda haftay1 deger kaybiyla kapatacak goriintisi sergili-
yor. Hafta icinde Ulke risk primi gerilese de, uzun vadeli tahvil faizle-
rinde artig goruldi.
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Yurtigi ve Yurtdisi Faizler

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

TL % Baz Puan

2 Yillik 37,41 -14 -324 2744
5 Yillik 26,35 2 -566 1746
10 Yilhk 24,38 59 -444 1455
TLRef 38,88 -114 339 2862
TCMB Agirlikli Ortalama 40,00 0 500 3096
usD

5 Yillik 6,81 -4 -115 -188
10 Yilhik 7,37 -4 -109 -141
5 Yilhik USD CDS (Baz puan) 275 -11 -62 -232
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 4,33 -13 -58 -8
ABD-10 Yillik 3,86 -7 -55 3
Almanya-2 Yillik 2,44 -5 -57 -29
Almanya-10 Yillik 1,96 -5 -60 -60

Raporun yayimlandigi giin Tiirkiye saati ile 13.00 itibariyla

Yeni hafta

e  Kiresel tarafta 5nimuzdeki hafta tatil nedeniyle sinirli bir veri akisi gézlene- ®  Yurticinde de bu hafta bizi sakin bir veri akisi bekliyor. Aralik ayrimalat
cek. ABD'de Ekim ay1 konut fiyat endeksi verileri yayimlanacak. Japonya'da sanayi kapasite kullanim oranlari ile Kasim ayi dis ticaret istatistikleri bu
Kasim ayi sanayi liretimi ve perakende satis rakamlari takip edilecek. Ayrica hafta izleyecegimiz veriler olacak.

Cin Aralik ayr imalat sektori satin alma yoneticileri endeksi (PMI) verileri
ekonomik aktiviteye dair sinyaller verecek.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
26 Ara  Turkiye imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani Aralik 78,0%
26 Ara  ABD Case-Shiller Konut Fiyat Endeksi (aylik degisim) Ekim 0,7%
28 Ara  Japonya Sanayi Uretimi (aylik degisim) Kasim -1,6% 1,3%
28 Ara  Japonya Perakende Satislar (yillik degisim) Kasim 5,0% 4,2%
29 Ara  Turkiye Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Kasim -6,5
31Ara  Cin imalat PMI Aralik 49,4
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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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