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Kuresel risk istahi bu hafta kirilgan bir seyir izledi.

Bu hafta degerli metaller tarafindaki gelismeler ve yapay zeka ile ilgili haber
akisi risk istahini sinirladi. Yapay zeka kaynakli piyasaya surilen yeni Griinle-
rin yazilim ve teknoloji hizmetleri tarafinda mevcut Grtinlere yonelik talebi
sinirlayabilecegine dair endiselerle bu hizmetleri saglayan firmalarin hissele-
rinde satis baskisi goriildi. Ayrica pek cok buylk teknoloji sirketinin son
ceyrek bilanco verilerinde, yapay zeka kaynakli yatinm harcamalarinda 6n-
gorilen yuksek artislar da teknoloji sirketlerinin degerlemelerine yonelik
kaygilar artirdi. Altin ve glimus basta olmak tizere degerli metal fiyatlarinda
yuksek seviyede oynaklik gordlirken, finansal piyasalarda bu metallerde
yapilan islemlerle ilgili yapilan yeni sinirlayici diizenlemelerin de volatiliteyi
artirdigi gériildii. ABD-iran arasinda gerceklesen goriismelerle ilgili haber
akisinin etkisiyle petrol fiyatlari inisli ¢ikish bir grafik gizdi.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) politika faizini beklentiler dogrultusunda sabit
tuttu. ECB depo faizini %2,0, ana refinansman faizini %2,15 ve marjinal fonla-
ma faizini %2,4'te sabit birakti. Karar metninde yillik enflasyon oraninin orta
vadede hedef seviye olan %2,0 etrafinda dengelenecegini ifade etti. ECB
kiresel zorluklara ragmen buylimenin direngli kaldigini ve kamu harcamala-
rindaki kademeli artislarin da ekonomik faaliyeti destekleyecegini belirtti.
Artan jeopolitik gerilimler ve kiresel ticaret politika belirsizliklerinin gora-
niim tizerinde risk olusturdugunun altini gizdi.

ingiltere Merkez Bankasi (BoE) politika faizini tahminlere paralel sekilde
%3,75'te sabit tuttu. 5 liye karar yoniinde oy kullanirken, 4 Gyenin faiz indiri-
mi yoniinde oy kullandigi gorildu. Enflasyonun mevcut seviyelerinin %2’lik
hedefin Uzerinde seyretmekle birlikte, Nisan ayi itibariyla hedefe dogru geri-
leyecedi ifade edildi. Enflasyon tizerindeki yukari yonli risklerin azaldig,
talepteki zayiflik ve gevseyen isgiicli piyasalarinin asagi yonli desteginin
surdlgu belirtildi. Mevcut goérinim ve veriler 1siginda ilave faiz indirimleri-
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nin gelebilecegine yonelik iletisim dikkat ¢ekti.

®  Furo Bélgesi'nde Ocak ayinda yillik enflasyon diisiis kaydetti. Oncii veri-
lere gore Ocak'ta yillik manget enflasyon %2,0'dan %1,7'ye, ¢ekirdek
enflasyon da %2,3'ten %2,2'ye geriledi ve beklentilerin altinda gercekles-
ti.

Euro Bolgesi'nde perakende satislar Aralik ayinda aylik bazda daraldi.
Aralik ayinda perakende satislar bir &nceki aya gore %0,5 diserken, Ka-
sim ay! verileri de asagi yonlu giincellendi.

e Almanya’da sanayi tretimi Aralik ayinda beklentilerin altinda kaldi. Sana-
yi Giretimi Aralik ayinda aylik bazda %1,9 daralma kaydetti ve son Ui¢ ayda
gorilen toparlanmanin duraksadigina isaret etti. Ayrica, Kasim ayi verile-
ri de asag1 yonlu revize edildi.

e  Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta genelinde kirilgan bir seyir
izledi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 5 Subat
itibariyla 6nceki hafta kapanisinin %1,3 gerisindeyken, MSCI diinya ge-
neli hisse senedi endeksinde de %1,7 diislis gerceklesti. Bu hafta ABD ve
Almanya tahvil faizlerinde hafif diistis goriildi. Dolar endeksi ylikselir-
ken, gelismekte olan ekonomilerin para birimlerinde ortalamada deger
artisi gerceklesti. Ham petrol fiyati diisiis sergilerken, emtia fiyatlarinin
genelinde karisik bir seyir goruld.

e  Turk finansal varliklara olan talep bu hafta genelinde karisik bir seyir
izledi.

e  Tiketici fiyat endeksi (TUFE) Ocak’ta beklentilerin tizerinde geldi. TUFE
Ocak ayinda aylik bazda %4,84 artarken, yillik enflasyon %30,89'dan
%30,65'e indi. TUIK ayrica yeni ana gruplari ve 2026 yili icin agirliklarin
acikladi. Sigorta ve finansal hizmetler ana gruplara eklenen yeni kalem
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olurken, bazi gruplarin isimlerinde degisiklige gidildi. Ayrica alt gruplarin
ana gruplar arasinda kaydirilmasiyla siniflamada sinirl degisiklikler oldu.
Yeni ana gruplarin agirliklarina bakildiginda 2025 yilina gére lokanta ve
konaklama hizmetlerinde 3 ylizde puana yakin artig, konut grubunda ise 4
ylzde puana yakin dustis goriildi. Lokanta ve konaklama tarafinda agirlik
artisi biylk 6l¢tide konaklamadan kaynaklaniyor. Konut grubunda ise kira
agirhg yatay seyrederken enerjinin payindaki diisiisiin belirleyici oldugu
goriluyor. Gida fiyatlarinda aylik enflasyon mevsim ortalamalarinin tstin-
de gerceklesirken, sebze fiyatlarindaki hizl artigin yukari yonli etkisi gorul-
di. Hizmet fiyatlarinda mevsimsel faktorlerin de etkisiyle hizlanma kayde-
dildi.

Ticaret Bakanhdi Ocak ayi 6ncii dis ticaret istatistiklerini acikladi. Buna gore
Ocak ayinda ihracat yillik bazda %3,9 daralmayla 20,3 milyar dolara geriler-
ken, ithalat sinirl bir degisimle 28,7 milyar oldu. Dis ticaret agigi bir yil dnce-
sinin ayni ayina gore %11,2 genisleyerek 8,4 milyar dolar seviyesinde ger-
ceklesti.

istanbul Sanayi Odasi (ISO) Ocak ayi imalat PMI verilerini yayimladi. imalat
PMI Ocak’ta 48,9'dan 48,1'e geriledi. Endeks, st tiste 22'nci ay 50,0 esik
degerinin altinda kaldi ve imalat sektoriiniin genel performansinda aylik
bazda ihmli bir bozulmaya isaret etti. imalatcilar Ocak ayi itibariyla talep
kosullarinin zayif seyrettigini belirtti. Bu durum yeni siparislerde yavaslama-
nin devam etmesine yol acti.

Hazine ve Maliye Bakanligi (HMB) euro cinsinden 8 yil vadeli bir eurobond
ihraci gerceklestirdi. ihrag miktari 2 milyar euro seviyesinde gerceklesti. 10
Mart 2034 vadeli tahvilin kupon orani %5,15, getiri orani %5,20 olarak belir-
lendi. Bu tahvil ihraciyla birlikte 2026 yilinda uluslararasi sermaye piyasala-
rindan saglanan toplam finansman tutari yaklasik 5,9 milyar dolara ulasti.

Ocak ayinin son haftasinda TCMB briit ve net rezervlerinde ayrisma
goruldi. 30 Ocak haftasinda TCMB'nin doviz rezervleri haftalik bazda
yaklasik 1,8 milyar dolar gerilese de, altin rezervleri yaklasik 4,3 milyar
dolar yukselis kaydetti. Boylece briit rezervler 218,2 milyar dolara ¢ikti.
Ote yandan, net rezervler 30 Ocak haftasinda 97,4 milyar dolardan 93,4
milyar dolara indi.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi 30 Ocak haftasinda pozitif
seyrini strdurdd. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindinlmis verileri-
ne gore, yurtdisi yerlesikler 30 Ocak'ta biten haftada 455,0 milyon dolar
karsihg Turk hisse senedi alimi yaparken, devlet i¢c bor¢lanma senetle-
rinde de (DIBS) portfdylerini 721,8 milyon dolar artirdilar. Ozel sektor
tahvillerinde de 555,1 milyon dolarla son yillarin en ylksek alimi ger-
ceklesirken, toplamda 1 milyar 732,0 milyon dolarlik Turrk finansal varlik
alimi yapilmis oldu. Bu sonuglarla yil basindan bu yana yabancilarin
Turk finansal varliklardaki toplam net pozisyonu 6 milyar 633,6 milyon
dolar artmis oldu.

30 Ocak'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevdu-
atlar yaklagik 1,9 milyar dolar yiikseldi. TCMB'nin verilerine gore, hafta-
lik bazda parite etkisinden arindirilmig hanehalki YP mevduati yaklasik
3,2 milyar dolar ytikseldi. Bu ylkseliste altin basta olmak tizere kiymetli
maden depo hesaplarindaki 3,7 milyar dolarlik artis etkili oldu. Tuzel
kisiler YP mevduat ise parite etkisinden arindiriimig olarak yaklasik 1,3
milyar dolar dsus kaydetti.

Yurticinde Turk finansal varliklar bu hafta genelinde karisik bir seyir
izledi. 5 Subat itibariyla MSCI Tiirkiye endeksi haftalik bazda %3,3 du-
stis kaydetti. Ulke risk primi hafif yiikseldi ve TL cinsi tahvil faizlerinde
de artis goralda. TL, dolar ve euro esit agirlikli sepet kur karsisinda hafta
boyunca inisli cikish bir grafik cizdi.

Yurtici ve Yurtdisi Faizler

Son Veri Haftalik Degisim Son 1 Aylik Degisim Yil Bagindan Bu Yana
TL % Baz Puan
2 Yilhk 35,26 65 -151 -196
5 Yilhk 32,99 51 -3 -29
10 Yilik 29,98 48 87 102
TLRef 36,95 13 -90 -101
TCMB Agirhikli Ortalama 37,00 0 -100 -100
uUsD
5 Yillik 5,92 -4 14 25
10 Yilik 6,82 -3 15 24
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 220 1 10 15
Kiiresel Faizler
ABD-2 Yillik 3,49 -4 2 2
ABD-10 Yilhk 4,20 -4 6 5
Almanya-2 Yillik 2,06 -1 -3 -7
Almanya-10 Yillik 2,83 -1 2 -3
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Yeni hafta

e Kiiresel tarafta 6niimiizdeki hafta ABD Ocak ay1 is giicii ve enflasyon @  Yurticinde 6niimiizdeki hafta Aralik ayi sanayi retimi, perakende

verileri ile Aralik ayi perakende satis rakamlari takip edilecek. Ayrica satis ve ciro endeksi rakamlari ile 6demeler dengesi verileri agikla-

ingiltere dérdiincii ceyrek bilyiime ve Cin Ocak ayi enflasyon verileri nacak. Ayrica TCMB yilin ilk enflasyon raporunu yayimlarken, Cu-

aciklanacak. ma glin de Subat ayi piyasa katilimcilari anketi sonuglarini duyu-
racak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
10Sub  Tirkiye Sanayi Uretimi (aylik degisim) Aralik 2,5%
10Sub  ABD Perakende Satislar (aylik degisim) Aralik 0,5% 0,6%
11Sub  Cin TUFE (yillik degisim) Ocak 0,3% 0,8%
11Sub  Tirkiye Perakende Satislar (aylik degisim) Aralik 1,5%
11Sub  ABD Tarim Disi Istihdam Degisimi (bin kisi) Ocak 70 50
12Sub ingiltere GSYH Buyiimesi (ceyreklik degisim) 2025-IV 0,2% 0,1%
12Sub  Tirkiye TCMB Enflasyon Raporu 2026-|
13Sub  Tirkiye Piyasa Katilimcilari Anketi Subat
13Sub  Tirkiye Odemeler Dengesi (milyar dolar) Aralik -4,0
13Sub  ABD TUFE (aylik degisim) Ocak 0,3% 0,3%
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2026 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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