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I Guindem

Kiiresel risk istahi ECB ve BoE’nin sahin mesajlarina ragmen pozitif seyrini koruyor

Kiiresel riskli varlklara olan talep diin pozitif bir seyir izledi. Avrupa Merkez Bankasi (ECB)
beklentilerle uyumlu sekilde politika faizinde degisiklige gitmezken, bilangosunu daha hizli
kiiciltmeye karar verdigini agikladi. ECB Baskani Christine Lagarde ekonomik faaliyetin kisa vadede
daralacagini dusunduklerini ve faiz indirimleri icin zamana degil verilere bagh olduklarini séyledi.
ingiltere Merkez Bankasi (BoE) da tahinlerle paralel sekilde politika faizini %5,25'te sabit tuttu.
ABD’de perakende satislar Kasim ayinda beklentilerin Uzerinde artis gosterdi ve ekonomik
aktiviteye dair pozitif sinyaller verdi. Dalgal bir seyir izleyen tahvil faizleri giinii dususle kapatirken,
ABD 10 yillik tahvil faizi 10 baz puan duslsle %3,93’e, Almanya 10 yillik tahvil faizi de 4 baz puan
gerilemeyle %2,13 seviyesine geldi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi %2,0
yukselirken, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksi %0,9 artis gosterdi. Dolar endeksi %0,9
gerilerken, gelismekte olan ekonomilerin para birimleri ortalamada %0,5 deger kazandi. Brent tipi
ham petroliin varil fiyatt %3,2 yikselirken, Avrupa icin referans dogal gaz fiyatinda da %1,5 disls

gozlendi. Altinin ons fiyati giinii %0,5 yukselisle kapatti.

Yurtiginde finansal varliklara yonelik risk istahi diin pozitif bir seyir izledi. TCMB'nin yayimladig
haftalik verilere gére yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi 8 Aralik haftasinda artarak stirdd.
TCMB Ekim ayi 6zel sektériin yurt disindan sagladigi kredi borcu verilerini yayimladi. Borsa istanbul
gosterge 100 ve 30 endeksleri giinii sirasiyla %3,8 ve %4,4 yiikselisle kapath. Ulke risk priminde
diisiis siirdii ve 300 seviyesinin altinda indi. TL cinsi tahvil faizlerinde diisiis goriildii. Ote yandan TL,

dolar ve euro esit agirlikl sepet kur karsisinda %0,6 deger kaybetti.

Yeni giinde kiiresel piyasalarda risk istahi Cin’den gelen destek adimlari ve gerileyen tahvil

faizlerinin de etkisiyle pozitif bir seyir izliyor. Cin Merkez Bankasi (PBoC) politika faiz oranlarinda
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degisiklige gitmezken, orta vadeli krediler yoluyla piyasaya sagladigi likiditeyi siirdiirdi. Ulkede ayrica Kasim ayi ekonomik aktivite
verileri agiklanirken, rakamlar karisik sinyaller verdi. Bugtlin kiiresel tarafta gelismis tlkelerin Aralik ay1 6ncli imalat ve hizmet satin
alma yoneticileri endeksi (PMI) verileri yayimlanacak. Ayrica, ABD Kasim ayi sanayi tUretim rakamlari takip edilecek. Yurtiginde ise

Kasim ay1 merkezi yonetim biitce verileri agiklanacakken, TCMB Aralik ayi piyasa katiimcilari anketi sonuglarini yayimlayacak.

ECB faizleri sabit tuttugu toplantida enflasyon ve biiyiime beklentilerini asagi cekse de faiz indirim beklentilerini 6teleyen mesajlar
verdi. Beklentilerle uyumlu olarak diinkii toplantisinda ECB, %4,00 olan depo faizini, %4,50 olan temel refinansman faizini ve %4,75
olan marjinal fonlama faizini degistirmedi. Karar sonrasi yayinlanan agiklamada, enflasyonun son zamanlarda geriledigini, ancak kisa
vadede ylikselebilecegini belirtildi. Daha 6nceki uzun siire yiksek kalacagi degerlendirmesi agiklamadan cikarilirken, 2025 yilinda %2
hedefiyle uyumlu patikaya gelmeden once 2024’te kademeli olarak gerileyecegi beklentisine yer verildi. Ote yandan, ECB
agiklamasindan faizlerin uzun sire yiiksek tutulacagi ifadesi aynen korurken, Pandemi Acil Varlik Alim Programi’ni (PEPP) 2024 ikinci
yaridan itibaren aylik 7,5 milyar euro azaltacagini duyurdu. Siki finansal kosullarin ekonomik gérinimu baskiladigi belirtilirken, Euro
Bolgesi geneli igin 2023 ve 2024 biyume ve enflasyon beklentileri asagi revize edildi. Bu kapsamda 2023 yili biyime beklentisi
%0,7’den %0,6’ya, 2024 bliylime 6ngorisi de 51,0’dan %0,8'e ¢ekildi. Ayni zamanda 2023 yili ortalama enflasyon beklentisi %5,6’dan
%5,4’e, 2024 yili enflasyon beklentisi de %3,2’den %2,7’ye indirildi. ECB Baskani Christine Lagarde ise verilere bagh kalmaya devam
ederek sikilasmanin seviyesini ve vadesini belirleyeceklerini sdyledi. Bu toplantida faiz indirimini degerlendirmediklerine ve asiri hava

kosullarinin gida fiyatlari Gizerinde yukari yonlu etkisine dikkat ¢ekerken, biiylime tzerindeki risklerin asagi yonde oldugunu hatirlatti.

BoE faizleri degistirmezken, siki durusun uzun siire korunmasina ihtiyag olabilecegi mesaji yinelendi. Para politikasi faizini %5,25’te
beklentiler dahilinde sabit tutan BoE’nin 9 Uyesinin 3’lG 25 baz puanhk faiz artirnmi yoninde oy kullandi. Son verilerin enflasyon
gorinimiinde bir degisime isaret etmedigi isaret edilirken, hizmet enflasyonu ve lcret artislarinda giigli bir disis trendine yonelik
sonug cikarmak igin erken oldugu belirtildi. Bununla birlikte, BoE Baskani Andrew Bailey faiz indirimini konusmak icin ¢ok erken

oldugunu ve para politikasinda siki durusun uzun sire korunabilecegi degerlendirmelerini koruduklarinin altini gizdi.

ABD’de Kasim ayi perakende satiglari ve Aralik ilk haftaya iliskin igsizlik maasi basvurulan giiglii geldi. Kasim’da toplam perakende
satislar aylik bazda %0,1 disis beklentilerinin aksine %0,3 artti. Ayni donemde cgekirdek perakende satislar %0,2’lik tahminlerin
Uzerinde %0,4 artt. Aralik ayi ilk haftada igsizlik maasi basvurulari 6nceki haftadaki 221 kisiden 220 bin kisi olan beklentilerin altina
202 bin kisiye indi.

Cin’de aktivite verileri karigik bir tablo gizerken, Cin Merkez Bankasi (PBoC) piyasaya likidite enjeksiyonunu ayni seviyede tuttu.
Kasim’da sanayi Uretimi yillik bazda %5,7 olan beklentilerin lizerinde %6,6 artarken, perakende satislarda yillik artis %10,1 ile

%12,5’lik tahminlerin altinda kaldi. PBoC ise %2,50’den bir vadeli likidite enjeksiyonunu 1 trilyon 450 milyar yuan seviyesinde birakt.

TCMB o6zel sektoriin yurtdisindan sagladigi kredi borcu Ekim ayi verilerini yayimladi. Buna gore, Ekim itibariyla 6zel sektoriin
yurtdisindan temin ettigi uzun vadeli kredi borcu bir 6nceki aya gore yaklasik 0,2 milyar dolar artisla 149,1 milyar dolara ytkseldi. Kisa
vadeli kredi borcu da 0,2 milyar dolar artarak 8,7 milyar dolar olurken, toplam kredi borcu 157,8 milyar dolar olarak gergeklesti.
Veriler, kalan vadeye goére incelendiginde, Ekim itibariyla 1 yila kadar vadesi olan borcun ana para 6demelerinin toplam 47,1 milyar

dolar seviyesinde olduguna isaret etti.
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Aralik’in ilk haftasinda TCMB briit ve net rezervlerinde artis gorildi. 8 Aralik’ta biten haftada TCMB altin rezervleri haftalik bazda
yaklasik 51 milyon dolar azalirken, doviz rezervleri yaklasik 1,3 milyar dolar yiikseldi. Boylece brit rezervler 141,4 milyar dolara

¢ikarken, net rezervler de 34,8 milyar dolardan 38,2 milyar dolar seviyesine yikseldi.

8 Aralik’ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevduatlar yaklasik 0,5 milyar dolar artig gosterdi. TCMB’nin
verilerine gore, haftalik bazda hanehalki YP mevduati parite etkisinden arindiriimis olarak yaklasik 0,5 milyar dolar gerilese de, tiizel
kisiler YP mevduat parite etkisinden arindirilmis olarak yaklasik 1,0 milyar dolar yikseldi. 8 Aralik 2023 itibariyla bankalardaki toplam

YP mevduat miktari, gegen yilin ayni dénemine gore %12,0 azalarak 207,7 milyar dolar oldu.

Sirket ve Sektor Haberleri

is Bankasi, International Finance Corporation (IFC) ve Green for Growth Fund (GGF) ile toplam 67 milyon dolar ve 75 milyon euro
tutarinda bir kredi anlagmasi imzaladi. S6z konusu kredi; yenilenebilir enerji, kaynak verimliligi ve enerji verimliligi finansmani ile

deprem bolgesinde bulunan bireyler, giftgiler, mikro ve kiiglk isletmelerin finansmaninda kullandirilacak.

QNB Finansbank, IFC ile toplam 60 milyon dolar ve 45 milyon euro tavan tutarlarinda kredi anlagmasi imzaladi. Vadesi 3 yil olan

kredi, deprem bdlgesinde bulunan bireysel miisteriler ile kiiclik ve orta dlgekli isletmelere (KOBI) kullandirilacak.

Uluslararasi Enerji Ajansi (IEA), “Petrol Piyasasi Raporu”nu yayimladi. Raporda, 2023 yilina iliskin kiresel petrol talebi biyime
tahmini 90 bin varil/gln azaltarak 2,3 milyon varil/gtine indirilirken, 2024 yili tahmini de 130 bin varil/gin artirilarak 1,1 milyon varil/

gline yukseltildi. IEA, 2023 yilinda kuresel talebin 101,7 milyon varil/gln, 2024 yilinda ise 102,8 milyon varil/gtin olacagini tahmin etti.
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TCMB Faiz Koridoru
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Danismanlik Hizmetleri
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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.



