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I Guindem

Kiiresel finansal piyasalarda kirilganlik siiriiyor

2022’nin son igslem giinlinii kiiresel riskli varhklar zayif bir seyirle tamamladi. Avrupa Merkez
Bankasi (ECB) Baskani Christine Lagarde Euro Bolgesi'nde Ucretlerdeki artisin beklenenden hizh
oldugunu ve ECB’nin bu durumun enflasyonda yikselise ve beklentilerde bozulmaya yol agmasinin
Online gegmesi gerektigini soyledi. Makroekonomik veri akisinin ve finansal piyasa fiyatlamalarina

etkisinin sinirlh kaldigi giinde tahvil faizlerindeki ylksek seviyeler riskli varliklarin énemli bir
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Dolar endeksinin yataya yakin kapandigi giinde, gelismekte olan ekonomilerin para birimlerinde
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Yurtigcinde Cuma giinii sakin bir seyir gézlendi. Yilin son gliniinde TCMB 2023 Yili Para Politikasi ve 83 v A% e v A%

Liralagma Stratejisi’'ni yayinlarken, glglendirilen liralasma stratejisi cergevesinde ilave makro ihtiyati
Not: Veriler bir 6nceki islem glinii kapaniglarini
tedbirler aldi. Hazine 2022 Uginci ¢eyrek itibariyla Avrupa Birligi (AB) tanimli dis borg verilerini ve

baz almaktadir.
Ocak-Mart dénemi borglanma stratejisini, TUIK ise Kasim ayi dis ticaret istatistiklerini yayinladi.
Kiiresel piyasalardaki kirilganliklara ragmen Borsa istanbul gésterge 100 ve 30 endeksleri sirasiyla %
0,6 ve %0,5 yikseldi. Uzun vadeli TL cinsi tahvil faizleri geriledi. TL ise dolar ve euro esit agirhkh

sepet kur karsisinda %0,1 deger yitirdi.

Yeni giine kiiresel finansal piyasalar kirilgan bir baglangi¢ yapti. Hafta sonu Uluslararasi Para Fonu
(IMF) Baskani Kristalina Georgieva kiresel ekonominin {gte birinin resesyona girecegi uyarisini

yapti. AB'nin yarisinda resesyon yasanacagl ongoérisini dile getiren IMF Baskani Georgieva ABD’nin
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Giiniin Onemli Veri ve Gelismeleri

Veri/ Gelisme Piy. Beklentisi Onceki
Tiirkiye imalat Sanayi PMI Aralik 45,7
Euro Bolgesi imalat Sanayi PMI Aralik 478 478

Kaynak: TUiK, Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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Makroekonomik Haber ve Veri Akisi

cok dustk seviyedeki issizlik orani sayesinde resesyona girmeyebilecegini soyledi. Cin’in ylksek seviyedeki COVID-19 vaka sayilari
nedeniyle kisa vadede zorlu bir gorinimle karsi karsiya olduguna dikkat ¢ekerken, Cin’in blylimesinin 40 yildir ilk kez diinya genelinin
altinda kalabilecegini dile getirdi. Bu sabah Cin’de agiklanan Aralik ayi satin alma yoneticileri endeksleri (PMI) ekonomideki ivme
kaybinin derinlestigine isaret ederken, jeopolitik belirsizliklere dair haber akisi risk istahini baskiliyor. Gin iginde belli basli
ekonomilerde ve Tirkiye’de Aralik ayi imalat sanayi PMI verileri agiklanacakken, kiiresel risk istahinin seyrinde veri akisiyla birlikte

jeopolitik gelismelere dair haberlerin etkili olabilecegi degerlendiriliyor.

Cin'de imalat ve hizmet PMI endeksi Aralik'ta daraldi. imalat sektérii PMI, Aralik ayinda, Kasim ayindaki 48,0 puandan 47,0 puana
indi. Beklentiler imalat PMI'nin 48,0 seviyesinde kalmasi yoniindeydi. Hizmet sektérii PMI da artan COVID-19 vakalarinin etkisiyle

Aralik ayinda Kasim ayindaki 46,7 puandan 41,6 puana indi.

TCMB, 2023 Yili Para ve Kur Politikasi metnini ismini degistirerek yayinladi. Metnin yeni ismi “2023 Yili Para Politikasi ve Liralasma
Stratejisi” olurken bu isim degisikligi ile TCMB para politikasi gergevesinin yoneliminin “Liralasma Stratejisi” oldugunu agikc¢a belirtmis
oldu. Liralasma Stratejisi, TCMB’nin “butlnlesik politika ¢ercevesi” olarak tanimlanirken, bu strateji kapsamindaki uygulamalarin
guglendirilecegi ifade edildi. TCMB, bankacilik sisteminin hem varlik hem de yukumlulik tarafinda TL agirliginin kalici olarak
artirlmasinin amaglandigini hatirlatti ve mevduatta liralasma hedefini 2023 yilinin ilk yarisi icin %60 olarak agikladi. Ayrica API
portféyd buyukligi TCMB haftalik bilango aktif toplaminin %7’si olarak belirlendi. TL cinsinden sabit getirili ve uzun vadeli menkul
kiymetlerin banka aktifleri igcindeki payinin 2023 yili icerisinde %5’e ulagmasi, yakin-orta vadede ise bu oranin kademeli olarak %10’a
yukselmesinin ongorildugu belirtildi. TL kredilerin yalnizca TL cinsi imkanlarla fonlanmasina ve YP mevduatin da azami olglide YP
kredi fonlamasi amaciyla kullaniimasina yonelik politikalarin devreye alinabilecegi ifade edildi. TCMB, devam eden swap
anlasmalarina ilave olarak diger llke merkez bankalariyla swap anlasmasi imzalanmasina yonelik gorismelere devam edilecegini

vurguladi.

TCMB 2023 yili Para Politikasi ve Liralasma Stratejisi gergcevesinde menkul kiymet ve zorunlu karsilik uygulamalarinda agagidaki
degisiklikler yapti. Bu kapsamda, bankalarin yani sira diger mali kuruluslari da menkul kiymet diizenlemesi kapsamina aldi ve ilk
asamada faktoring sirketlerine TL cinsinden faktoring alacaklarina uyguladiklari faiz oranina gére menkul kiymet tesisi yikimlulGga
getirdi. Bankalarin kredi faiz oranina ve kredi biylime oranina gére menkul kiymet tesisi uygulamalarinin siiresini 29 Aralk 2023
tarihine kadar uzatti. Bankalarin menkul kiymet tesisine tabi varlik ve yikiimliliklerinin kapsamini genisletti. Yukimlilikler tarafinda
yurt ici yerlesik gercek kisiler ve reel kesim ile yapilan yabanci para cinsinden repo islemlerinden saglanan fonlari, yabanci para fon
saglayan miusteriler ile finansal tirev islemler yapilarak menkul kiymet tesisine tabi yabanci para yikumldliklerin bilango disina
¢ikarilmasi amaciyla yapilan islemleri ve varliklar tarafinda yer alan reel kesimce ihrag edilen ve nitelikleri TCMB tarafindan belirlenen
menkul degerleri menkul kiymet tesisine tabi tutmaya karar verdi. Yabanci para kredilerin yabanci para fonlama kalemlerindeki
gerileme gozetilerek dengeli bir sekilde gelisimini destekleyici nitelikte menkul kiymet tesisi uygulamasina gegilirken, TL zorunlu

karsiliklarin altin cinsinden tesis edilmesi imkanini 23 Haziran 2023 tarihinden itibaren sonlandirma karari aldi.

Hazine ve Maliye Bakanhg (HMB) Ocak-Subat-Mart dénemi borglanma stratejisini agikladi. Buna gore, Ocak ayinda toplam 46,3
milyar TL'lik ig borg servisine karsilik toplam 55,0 milyar TL'lik i¢ borglanma yapilmasi planhyor. Subat ayinda toplam 32,5 milyar TL'lik
ic borg servisine karsilik toplamda 40,0 milyar TL'lik i¢ borglanma yapilmasi 6ngoériliiyor. Mart ayinda ise toplam 41,9 milyar TL'lik ig
borg servisine karsilik 47,5 milyar TL tutarinda i¢ borglanma yapilmasi programlaniyor. Bununla birlikte Hazine, Ocak ayinda 8,5 milyar
TL, Subat ayinda 15,0 milyar TL ve Mart ayinda 46,6 milyar TL karsiligi dis borg geri 6demesi gergeklestirecek. Ancak Hazine so6z

konusu dis borg geri 6demelerine karsin stratejide ne kadar dis borglanmaya gidebilecegine iliskin bir bilgiye yer vermedi.

Hazine 2022 iigiincii geyrek itibariyla AB tanimli borg stoku verilerini yayinladi. Buna gore, bir 6nceki ¢eyrek sonuna kiyasla genel
ydnetim AB tanimli borg stoku 343,0 milyar TL artarak 4 trilyon 351,5 milyar TL’ye ¢ikti. Ote yandan, stokun gayri safi yurtici hasilaya
(GSYH) orani %39,3’ten %34,8’e geriledi.
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istanbul'un enflasyonu Aralik'ta yillik %92,9. istanbul'da aralikta 6nceki aya gore, perakende fiyatlar %2,94, toptan fiyatlar %3,71 artt.
Aralik 2021'e gdre gegen ay yasanan fiyat degisimlerini gésteren "bir dnceki yilin ayni ayina gére degisim orani" iTO 1995 bazh Ucretliler

Geginme indeksi'nde %105,55’den %92,97’e, Toptan Esya Fiyatlari indeksi'nde ise yillik degisim %95,72’'den %81,31’e disti.

Kasim’da oncii verilerle uyumlu olarak ihracat ve ithalatta yavaslamanin devam ettigi goriiliiyor. ihracat yillik bazda %2,1 artisla 21,9
milyar dolar olurken, ithalat %14,0 artarak 30,6 milyar dolar seviyesinde gergeklesti. Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis veriler,
Kasim’da aylik bazda ihracatin %0,4 arttigini, ithalatin ise %0,4 azaldigini ortaya koydu. Gegen yil Kasim’da %79,8 olan ihracatin ithalati
karsilama orani 2022'nin ayni ayinda %71,4’e geriledi. Dis ticaret acigi 5,4 milyar dolardan 8,7 milyar dolara genisledi. Bu donemde hem
enerji a¢igl hem de enerji disi dengedeki yiksek tutarli agik toplam dis ticaret agigindaki artista rol aldi. Bu donemde gelismis ekonomilere
yapilan ihracat daralirken, gelismekte olan ekonomilere yapilan ihracatta yavaslama siirdi. Kasim’da yatirim ve tiiketim mali ithalatinda
artis devam ederken, ara mali ithalatindaki yavaslama toplam ithalati sinirladi. Bu sonuglarla 2022 Ocak-Kasim’da ihracat 2021’in ayni
donemine gore %13,9 artarken, ithalatta artis %36,6 oldu. Dis ticaret agig1 ise gegen yilin ayni ddnemindeki 39,4 milyar dolardan 2022’'de

99,8 milyar dolara yikseldi.

Sirket ve Sektor Haberleri

Otomobilde Ozel Titketim Vergisi (0TV) muafiyet limiti yeni yilin son giiniinde artirildi. Béylece, s6z konusu limit %122 oraninda artarak
450 bin 500 liradan 1 milyon 4 bin 200 liraya ¢ikt. Yeni limit sayesinde, artik c-segment sedan ve c-segment SUV'larin da muafiyetli

satiginin &nii agilmis oldu. Diizenleme &ncesi, OTV muafiyeti ile alinabilen model sayisi 10 ile sinirl kalmisth

Dogalgazda Ocak’ta gecerli olacak mesken ve sanayi abonelerinin tarifesi sabit kalirken, elektrik iiretim amach tarifede indirim yapildi.
AA'nin haberine gore; BOTAS'In konut tiketicileri icin gaz dagitim sirketlerine ocakta uygulayacagi satis fiyati sabit kalarak 1000 metrekip
dogalgaz icin 4 bin 80 lira oldu. Sanayi abonelerinin tarifesi, kademe 1 icin 1000 metrekiip dogalgaz fiyati 7 bin 124 lira, kademe 2 igin ise
15 bin 833 lira olarak belirlendi. Elektrik Gretim amach tarifede ise 1000 metrekiip dogalgazin fiyatt %12,73 duslsle 18 bin lira olarak
aciklandi.

Tiirkiye Ulusal Enerji Plani yayinlandi. Calismaya gore 2035 yili itibariyla elektrik kurulu glici gilines enerjisinde 52,9 GW’a, riizgar
enerjisinde 29,6 GW’a, niikleer enerjide ise 7,2 GW’a g¢ikacagi, toplamda ise 189,7 GW’a ulasacagl ongoruliyor. Ulusal Enerji Plani
kapsaminda elektrik Gretiminde kesintili yenilenebilir enerji kaynaklarinin payr %34,2’ye, yenilenebilir enerji kaynaklarinin payi ise %64,7
diizeyine yukselmesi 6ngoriluyor. Bununla birlikte esneklik gereksiniminin karsilanabilmesi igin batarya kapasitesinin 7,5 GW’a,
elektrolizor kapasitesinin 5,0 GW’a, talep tarafi katihminin ise 1,7 GW’a ulagacag belirtiliyor. 2020-2035 déneminde enerji yogunlugunun
%35,3 azalmasinin dngorildiga Enerji Plani’nin giktilar, Strateji Bitce Baskanhgi'nin ekonomik blyiime 6ngoriileri kapsaminda uzun
doénemde 6zellikle imalat sanayi alt sektorleri bazinda Kalkinma Planlari ile uyumlu sekilde sektorel dontigiimlerin yasanacagi ve emisyon

azaltimini saglamak amaciyla sektérel bazda ihtiyag duyulan diizeyde karbon fiyatlari olacagi varsayimlarina dayaniyor.

Enerji Piyasasi Dizenleme Kurumu (EPDK), elektrik depolamada yatirim talebinin 230 milyar dolar agtigini bildirdi. EPDK’dan yapilan
acitklamada degerlendirmelerine yer verilen EPDK Baskani Mustafa Yilmaz, tahsis edilecek toplam kapasite yaklasik 30 bin megavat
olmasina karsin 40 glnliik siirede 164 bin 200 megavat kurulu gliclinde 2 bin 753 bagvuru yapildigini bildirdi. Yilmaz, "Bu basvurulardan
72 bin 400 megavat kurulu giiciindeki 1542 basvuruyu glines enerjisine dayali depolamali elektrik Gretimi basvurulari olusturuyor. 91 bin
800 megavat kurulu gilciindeki 1211 basvuru ise riizgar enerjisine dayali depolamali elektrik Gretimi tesisi kapsamindaki basvurular. Bu
basvurularin toplam yatirim degeri 230 milyar dolari asti. Daha dnce de soyledigimiz gibi mevcut kapasite dikkate alindiginda bu miktarin
40-45 milyar dolarinin sahaya yansimasini bekliyoruz." ifadelerini kullandi. Depolama tesisi kurmayi taahhit eden yatirimcilar, depolama
kapasitesi kadar riizgar ve giines enerjisi santrali kurmak icin Tiirkiye Elektrik iletim AS (TEIAS) tarafindan herhangi bir yarisma

yapilmaksizin EPDK'ye 6n lisans basvurusunda bulunabiliyor.



TSKB

Glndem | 2 Ocak 2023

i (%)

gris

Hazine Tahvillerinde Getiri E

TCMB Faiz Koridoru

Not: Ertesi giin valorlii - Kapanis - Bilesik Faiz

10 Yilhk

5 Yilhk

3Yilhk

27

24

21

A

5
2
9

28

24

2 Yillik

[44E ]
czndy
Tz zeH
TZSIN
wans
1z RIY
Tz
Tz ndy
1Z7eH
1ZSIN
Tz ans
0z e1y
oz v
0z ngv
0z zeH
0z sIN
oz an$
6T eIy
6T i3
6T ngv
6T zeH
6T SIN
6T ans
81 el

e 1 Ay Once

=1 Hafta Once

2021 Sonu

—S 0N

@ BOrc Verme e Politika Faizi ~«====AOFM

@ Bor¢lanma

100)

Ulusal Hisse Endeksleri (31/12/2018

=100)

USD/GOU Para Birimleri (31/12/2018

Fezzma
t ¢z ndy
L ¢2¢zeH
2T sIN
tzeansg
LTz RIY
F1zma
t Tz ndy
L TZZeH
FITSIN
FTzang
- oz ely
tozp3
F 0z ngy
FozzeH
F oz sIN
t oz an§
L 6T ey
3 4E ]
- 6T ndy
L 6T zeH
k6T SIN
k6T an$
81 ely
a4 E]
+ zz ndy
L ZZzeH
FZTSIN
Fzzans
L Tz ey
(T4 E]
t T2 ndv
FTzzeH
‘ FTZSIN
Tz ans
F 0z eay
toz M3
+ 0z ndy
L ozzeH
F0Z SIN
F oz ans§
b 6T eay
]
t 61 ndy
L 6T zeH
k6T SIN
k6T ans
8T eIy

950
850
750
650
550
450
350
250
150

50

400
350
300
250
200
150
100

50

= XU100 emm===XUQ30 e====XBANK =====XUSIN

7 AR s BRL e RUB s INR

e TRY

Dolar Endeksi ve 10 yillik ABD Hazine Tahvil Faizi

Tiirkiye'nin 5 Yil Vadeli CDS Spreadi (baz puan)

L zzsey

Faem

Fzz i3

+ zzndv

L zzwayl

L ZZzeH

t zzhew

FTCSIN

L zz1enw

tzzans

FZzen0

Tzelv

116

112

108

104

100

92

88

- zzsey
tezzila
L zzway
t zzhew
L zziew
- Zz e
b TTSsey
tTziAa
LTz wal
t 1z hen
- TZieiN
- TZ 80
F oz sex
FoziAa
F oz way
F oz Aey

rozienw

1000
900
800
700
600
500

400

300
200

100

0z e20

e ABD 10 Yillik Tahvil Faizi (%, sag eksen)

Dolar Endeksi

.

Kiiresel Gosterge Faizler (%)

=100)

MSCl Hisse Endeksleri (31/12/2018

wsey

wm

[44 ]

Tz ngy

zuwaL

T zeH

Tz hen

TSN

wEen

Tz an§

we0

6.0

5.0

3.0

2.0

Teey

1.0
-1.0

0.0

wm
Tz ngy
Tz zeH
TSN

wans
TZRY
M3

TZndy
TZZeH
TZSIN

1z ané
oz eay
ozm3

0z ngy
0z7eH
0ZSIN

o0z an§
34217
61M3

61 ndy
6T7eH
6T SIN

61.ané
T el

180

160

140

120

100

e MSCI GOU

MSCI TR

MSCI Diinya

Euribor - 6 aylik

Libor - 3 aylik ems=Libor - 6 ayllk === Euribor - 3 aylik

Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar



Danigsmanlik Hizmetleri

Ekonomik Aragtirmalar

ekonomikarastirmalar@tskb.com.tr
Meclisi Mebusan Cad. No 81
Findikh istanbul 34427, Tiirkiye

tel: (90) 212 334 50 50 faks: (90) 212 334 52 34

2023 Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.nin yatirm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmistir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan éngérilen bir husus degildir. Belirtilen gorusler sadece bizim giincel
gorislerimizdir. 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 ¢alisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler Gzerinde 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.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket icin yatirim bankaciligi da dahil olmak tizere
onemli tavsiyeler veya yatinm hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatinm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirrmcilarin menfaatlerine ters disebilir. Doviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirrmin degeri veya fiyati veya bu yatirnrmdan saglanan gelir Gizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans
her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayalidir. 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. Tirkiye 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 yatinm karari yatirrmcinin tamamiyla kendi kisisel seg¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirim yapilmasindan otiirt Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danismanligl kapsaminda degildir. Yatirim 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.



