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Kiresel risk istahi kirilgan bir seyir izliyor

Kiiresel riskli varliklara olan talep ABD enflasyon verilerinin ardindan hizli yiikselen

tahvil faizleriyle diisiis egilimine gecti. ABD’de Ocak ayi enflasyon rakamlari tahminlerin
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Giinliik Degisimler
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Uzerinde geldi ve ABD Merkez Bankasi’nin (Fed) erken faiz indirimlerine yonelik
071 A 0% 899% ¥ -2,0%
beklentileri oteledi. Bu gelismelerle tahvil faizleri yiikselirken, kiresel risk istahi geriledi.
ABD Hazine Bakani Janet Yellen enflasyon verileri sonrasi yaptigi aciklamada, Ocak ayi TR2Y TR10Y
) QB VY 2bp B4 A 18hp
tiketici fiyat endeksi (TUFE) verilerinin, barinma maliyetlerindeki artisin endeksi
dngoérillenden daha fazla artirmasina ragmen enflasyonla miicadelede ilerleme DXY MSCi Diinya

gosterildigini soyledi. Almanya’da yatirimci gliven endeksi (Zew) Subat’ta karisik bir tablo
ortaya koydu. Avrupa Merkez Bankasi Bas Ekonomisti Philip Lane, faiz oranlarinin ¢ok
erken ya da ¢ok geg¢ dislrilmesinin risk tasidigini séyledi. ABD enflasyon verilerinin
ardindan tahvil faizlerinde yikselig goriliirken, ABD 10 yillik tahvil faizi 15 baz puan artisla
%4,32, Almanya 10 yillik tahvil faizi de 3 baz puan yikselisle %2,39 seviyesine geldi. MSCI
gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi %0,1 yiikselse de, MSCI diinya geneli
hisse senedi endeksinde %1,2 diisis gorildii. Dolar endeksi %0,8 yikselirken, gelismekte
olan ekonomilerin para birimleri ortalamada %0,4 deger kaybetti. Brent tipi ham petroliin
varil fiyati %0,9 yikselirken, Avrupa igin referans dogal gaz fiyatinda %1,4 disis gozlendi.
Altinin ons fiyati %1,4 diserken, Bitcoin %0,5 gerilemeyle 49 bin 563 dolardan kapandi.

Yurtiginde finansal varliklara yonelik risk istahi diin kinilgan bir seyir izledi.
Cumhurbaskanhg iletisim Baskanligi tarafindan yapilan agiklamaya gére Cumhurbaskani
Recep Tayyip Erdogan, Dubai'de uluslararasi yatirim sirketleri temsilcileriyle bulustu. TUIK
Aralik ay1 6demeler dengesi verilerini yayimlarken, cari dengedeki toparlanmanin strdugi

gorildi. TUIK ayrica Aralik ayi perekande satis ve ciro endeksi rakamlarini agikladi. Hazine
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Dolar/Tiirk Lirasi B o MSCl Tiirkiye B
Dolar/Giiney Afrika Randi 1,0% MSCI GOl 0.1%
Dolar/Japon Yeni L0 MSCI Asya Pasifik 0,0%
Dolar Endeksi 0,8% .
MSCI GOU Avrupa -0,5%
Dolar/Meksika Pesosu 0,6%
MSCI Latin Amerik: -0,7%
Dolar/Brezilya Reali 0,0% canamera
ingiliz Sterlini/Dolar -0,3% MSCI Dinya A2
JP Morgan GOU Endeksi 0,4% MSCl Avrupa -1:4%
Euro/Dolar -0,6% MSCl Kuzey Amerika -1,5%

Giiniin Onemli Veri ve Gelismeleri

Veri / Gelisme Donem Piy. Beklentisi Onceki
ingiltere TUFE (yillik degisim) Ocak %4,2 %4,0
Euro Bolgesi Sanayi Uretimi (aylik degisim) Aralik -%0,4 -%0,3

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

ve Maliye Bakanligi (HMB) diin gerceklestirdigi iki tahvil ihraci ile toplamda 25,2 milyar TL borglandi. Borsa istanbul
gdsterge 100 ve 30 endeksleri diin giinii sirasiyla %2,0 ve %1,8 diisiisle kapatti. Ulke risk primi ve uzun vadeli TL cinsi

tahvil faizlerinde yiikselis goriildii. Ote yandan TL, dolar ve euro esit agirlikh sepet kur karsisinda %0,2 deger kazandi.

Yeni giinde kiiresel piyasalarda risk istahi diinden kalan egilimlerle kirilgan bir seyir izliyor. Japonya Maliye Bakani
Yardimcisi Masato Kanda yaptigi agiklamada son donemdeki hizli kur hareketlerinin bir kisminin spekilatif oldugunu
disindigini ve yetkililerin buna karsi gerekeni yapmaya hazir oldugunu séyleyerek yene miidahale sinyali verdi. Bugiin
kiiresel tarafta Euro Bélgesi dordiincii ceyrek biiylime verileri ikinci okumalari, Aralik ayi sanayi tiretimi ile ingiltere Ocak

ayi enflasyon verileri takip edilecek. Yurtici makroekonomik giindemin ise sakin olmasi bekleniyor.

ABD’de Ocak ay tiiketici enflasyonu beklentilerin iizerinde geldi. Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) Ocak’ta aylik bazda %0,2
olan beklentilerin hafif Gizerinde %0,3 artarken, yillik manset enflasyon Aralik ayindaki %3,4'ten %3,1’e indi. Gida ve
enerji harig ¢ekirdek TUFE aylk enflasyonu da %0,3 olan tahminleri asarak %0,4 seviyesinde geldi. Cekirdek TUFE yillik

enflasyonu ise %3,9’da sabit kaldi.

Almanya’da yatirnmci giiven endeksi (Zew) Subat’ta karisik bir tablo ¢izdi. Genel endeks Ocak ayindaki 15,2
seviyesinden Subat’ta 17,3 olan beklentileri asarak 19,9’a yikseldi. Mevcut durum alt endeksi ise -77,3’ten -81,7’ye

gerileyerek tahminlerin altinda kaldi.

ingiltere’de Aralik ay isgiicii verileri beklentilerden giiglii geldi. Ucer aylik dénemler itibariyla istihdam artisi Aralik
ayinda 50 bin kisi olan tahminlerin {izerinde 72 bin kisilik artisa isaret etti. issizlik orani Kasim ayindaki %3,9’dan %4,0’a

¢ikacagl beklentilerine karsin %3,8’e geriledi.

Aralik’ta cari islemler acigi beklentilerin altinda gergeklesti. 2022 Aralik’ta 6,0 milyar dolar olan cari acik 2023’{in ayni
ayinda 2,1 milyar dolara indi. Altin hari¢ cari agik 3,4 milyar dolardan 1,0 milyar dolara gerilerken, enerji harig cari
islemler fazlasi 0,8 milyar dolardan 3,0 milyar dolara yikseldi. Bu sonugla 2022 Aralik’ta 3,4 milyar olan altin ve eneriji
harig cekirdek cari fazla 2023 Aralik’ta 4,2 milyar dolara ¢ikti. Béylece 2023 yilinda toplam cari agik bir dnceki yila gére
3,9 milyar dususle 45,2 milyar dolar seviyesinde gerceklesti ve Orta Vadeli Program'da dngérilen 42,5 milyar dolari asti.
Cekirdek cari islemler fazlasi yillik bazda 17,2 milyar dolar gerileyerek 33,2 milyar dolar seviyesinde gerceklesti. Cari
dengenin kompozisyonunda dis ticaret agigindaki daralma ile hizmetler ve birincil gelir dengesindeki sinirli toparlanma
etkili oldu. Aralik’ta finansman tarafinda dogrudan yatirimlar sinirh kalsa da, portféy yatirimlarindaki girislerin etkisiyle
rezervlerdeki artis devam etti.

. . . e een wes . Reel Cirolarda Mevsimsellikten Arindiriimis Aylik Degisimler
Reel cirolarda Aralik ayinda vyiikselis gorildii. Toplam ciro o

o mSanayi mingaat mTicaret mHizmet
endeksi Aralik’ta aylik bazda %6,6 yikselirken, nominal yillik

10,0%

bazda artis hizi %66,2’den %69,0’a c¢ikti. Reel cirolarda da 50%

Aralik’ta artis goruldi. Aylik bazda reel cirolar ticaret ve sanayide 00% um— l .L 1 u L ‘ I— j— ' IT iR, “

sirasiyla %4,4 ve %3,2 artarken, hizmetler ve insaatta sirasiyla 5,0%
%2,5 ve %1,4 yikselis goruldi. -10,0%
-15,0%
Perakende satiglar Aralik ayinda toparlandi. Aralik ayinda aylhk Kas A Oca Sub Mar Nis May Haz Tem Agu Eyl Eki Kas Ara

Kaynak: TUIK, TSKB Ekonomik Aragtirmalar

bazda reel perakende satiglarin artis hizi %0,4’ten %1,7'ye

yukselirken, yillik bazda artis hizi %11,4 olarak gergeklesti. Gidada aylik bazda %0,3 yiikselis goruliirken, akaryakitta %1,8
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artis oldu. Gida ve otomotiv yakiti hari¢ cekirdek perakende satislarda yikselis ise %2,3 ile toplamdaki sonuglarin

Uzerinde gergeklesti. Tekstil, giyim ve ayakkabida ise perakende satiglar %0,6 artt.

HMB diin gergeklestirdigi iki tahvil ihraci ile toplamda yaklasik 25,2 milyar TL borglandi. 4 yil vadeli TLREF e endeksli
tahvil ihalesinde rekabetgi olmayan teklifler (ROT) dahil toplamda yaklasik 13,3 milyar TL borglanilirken, ihalede
ortalama yillik bilesik faiz %49,9 seviyesinde gergeklesti. 6 yil vadeli degisken faizli tahvil ihraciyla ROT dahil yaklasik 11,9

milyar TL borglanma gergeklesirken, ortalama yillik bilesik faiz %45,9 oldu.

Sirket ve Sektor Haberleri

is Bankasi, TAV Havalimanlari ve Tofas 4. ¢eyrek = SCayra ket Kan amlimi Vot
! Sirket Gergeklesen Beklenti* 422
finansal sonuglarini agikladilar. is Bankasl 20,219 17,325 23,528
. . . TAV Havalimanlari 2,160 28 30
Petrol Ihrag Eden Ulkeler Orgiitii (OPEC) 2024 yili Tofas 2,618 5,017 4310

gunmk ham petrol talebi tahminini 104,4 m“yon Kaynak: Finnet, Foreks, TSKB Ekonomik Arastirmalar

* Medyan piyasa beklentisi
varile ¢ikardi. OPEC tarafindan yayimlanan Subat
ayina iliskin Aylik Petrol Piyasasi Raporu, petrol talebindeki biyiimenin hava yolu ve kara yolu ulagimi ile sanayi, ingaat
ve tarim faaliyetlerindeki artistan kaynaklanacagini belirtti. Buna ek olarak, 2024 yili talebinin yillik bazda %2,2 artarak
104,4 milyon varile yikselecegini 6ngordi. 2025 yili glinlik petrol talebinin ise %1,8 artis ile 106,3 milyon varile

artacagini tahmin eden OPEC, her iki yil tahminini Ocak ayindaki tahmine gore 40 bin varil artirmis oldu.

Yenilenebilir enerji kaynaklarinin 3 katina g¢ikabilmesi i¢in 2030’a
kadar 12 trilyon dolar yatirnma ihtiyag var. Climate Analytics ya-
yimladig1 raporda 8 trilyon dolarin yenilenebilir eneriji tesislerine
yatirim, 4 trilyon dolarin ise bu tesisleri destekleyecek sebeke ve
depolama altyapisini gelistirmek icin harcanmasi gerektigini belirti-
yor. Ek olarak raporda mevcut politikalar kapsaminda fosil yakitlara

da 6 trilyon dolar tzerinde yatirrm yapilacaginin alti gizilirken, bu

miktar yenilenebilir kaynaklara ve sebekelere kaydirildig siirece ~
yatirim agiginin tamamen kapanabilecegi ve kiiresel ortalama si-

caklik hedefinin 1,5°C’de tutulabilecegi vurgulaniyor.

Birlesmis Milletler (BM) ilk kez Gogmen Tirlerinin Durumu raporunu yayimladi. Gégmen tirlerin korunma durumuna
dair genel bakisi ve analizi sunan raporda Go¢ Eden Yabani Hayvan Tiirlerinin Korunmasina iliskin S6zlesme (CMS) kapsa-
mindaki her bes tiirden birinin neslinin tiikenme tehlikesiyle karsi karsiya oldugu ve %44’niin popilasyonun azaldigi be-
lirtiliyor. BM tiim gé¢men tirlerine yonelik en buyik iki tehdidin asiri kullanim ve insan faaliyetlerinden kaynaklanan

habitat kaybi, bozulmasi ve parg¢alanmasi oldugunu vurguluyor.



TSKB

Glndem | 14 Subat 2024

TCMB Faiz Koridoru

52
48
44
40
36
32
28
24
20
16
12

4

Oca 22
Sub 22
Mar 22
Nis 22
May 22
Haz 22
Tem 22
Agu 22
Eyl 22
Eki 22
Kas 22
Ara 22
Oca 23
Sub 23
Mar 23
Nis 23
May 23
Haz 23
Tem 23

emm=Borglanma e=s==Bor¢\erme === Politika Faizi

Agu 23
Eyl 23
Eki 23
Kas 23
Ara 23

= AOFM

Oca 24

Sub 24

Hazine Tahvillerinde Getiri Egrisi (%)

20

Not: Ertesi giin valorlii - Kapanis - Bilesik Faiz

2Yilhik

— S 0N e 1 Hafta Once e 1 Ay Once

3Yillik

5 Yillik

10 Yilhk

= == 2023 Sonu

USD/GOU Para Birimleri (31/12/2021=100)

250
230
210
190
170
150
130
110

90

70

50

Oca 22
Mar 22
May 22 -
Tem 22 -
Eyl 22 -
Kas 22 -
Oca 23 1
Mar 23 4
May 23 +

e—TRY em—7 AR s BRL s RUB

Tem 23 1
Eyl 23

Oca 24 1

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

1000

900

800

700

600

500

400

300

200 T T T T T T T T T T T T
a N N N N N ] ] Q Q R ] S

MSCI Hisse Endeksleri (31/12/2021=100)

220

200

180

160

140

120

100

80

60
] N N ] S ] < Q Q < Q Q S

e MSCI GOU = MSCI TR

= MSC| Diinya

Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Ulusal Hisse Endeksleri (31/12/2021=100)
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Danismanlik 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

2024 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.



