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e  Haftaya glclu baslayan kiresel risk istahi son glinlerde dalgali seyretti.

®  Yapay zeka ve teknoloji sirketleri tarafindan gelen haber akisi bu alanda
onde gelen sirketlere yonelik yatinmci istahinin stirdigiind ve veri merkezi
harcamalarinin canli kalabilecegini ortaya koydu. Ote yandan, Venezuela,
Groénland, Ukrayna, Iran ve Tayvan basta olmak lizere cok sayida bdlgede
goriilen jeopolitik belirsizlikler risk istahini zayiflatiyor. Ayrica, ABD'de Yiik-
sek Mahkeme'nin bugtin tarifelere iliskin kararini agiklama ihtimali bulunma-
st da belirsizliklerin artmasina neden oldu.

®  ABD'de ISM endekslerinde Aralik ayinda ayrisma goriildii. imalat endeksi
Aralik'ta 48,2'den 47,9'a gerileyerek beklentilerin altinda kaldi. Hizmet en-
deksi ise 52,6'dan 54,4'e ylikselerek tahminleri ast.

e  Euro Bélgesi'nde enflasyon Aralik ayinda geriledi. Oncii verilere gore tiiketici
fiyat endeksinde (TUFE) yillik degisim %2,1'den %2,0'a geriledi. Cekirdek
yillik enflasyon da %2,4'ten %2,3’e gerileyerek tahminlerin altinda kaldi.

®  Euro Bolgesi'nde perakende satislar Kasim ayinda artig gosterdi. Perakende
satislar aylik bazda %0,2 ylikseldi ve Ekim ay verileri de yukari yonli revize
edildi.

e Almanya’da sanayi tretimi Kasim ayinda toparlanma sinyalleri verdi. Kasim
ayinda sanayi Uretimi bir dnceki aya gére %0,8 genisleyerek daralma tah-
minlerini geride birakti. Ayrica Ekim ay verileri de yukari yonli revize edildi.
Sanayi Uretimi arka arkaya Ug¢ ay ylikselerek tretimde iyilesme isaretleri ver-
di.

®  Cin'de Aralik ayinda enflasyon beklentilerin tizerinde geldi. Aralikta TUFE
aylik bazda %0,2 yiikseldi ve beklentilerin tizerinde gerceklesti. Tiketici yillik

enflasyonu Kasim ayindaki %0,7 seviyesinden %0,8'e cikti. Uretici fiyatlarin-

da yillik enflasyon da -%2,2'den -%1,9'a ylkseldi.
Doviz Kurlarinda 2-9 Ocak Dénemi Performanslar
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Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta genelinde dalgali bir seyir
izledi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 8 Ocak
itibariyla 6nceki hafta kapanisinin %1,6 tizerindeyken, MSCI diinya gene-
li hisse senedi endeksinde de %0,9 ytikselis gerceklesti. Bu hafta ABD'de
tahvil faizleri dalgali bir seyir izlerken, Almanya tahvil faizlerinde dusts
gorildi. Dolar endeksi yiikselirken, gelismekte olan ekonomilerin para
birimlerinde ortalamada yatay bir seyir vardi. Ham petrol fiyati artis ser-
gilerken, emtia fiyatlarinin genelinde karisik bir seyir gérilda.

Tirk finansal varliklara olan talep bu hafta pozitif bir seyir izledi.

Tlketici fiyat endeksi (TUFE) Aralik’ta uzun dénem ortalamalarinin altin-
da geldi. TUFE Aralik ayinda aylik bazda %0,89 artarken, yillik enflasyon
%31,07'den %30,89'a indi. Yillik enflasyon TUFE'de gerilese de yurtici
tretici fiyat endeksinde (Yi-UFE) arka arkaya besinci ayda da artis kaydet-
ti. Gida fiyatlarinda aylik enflasyon uzun donem ortalamalarina yakin
gerceklesirken, akaryakit fiyatlarindaki indirimlerin etkisiyle ulastirma
kalemindeki asagi yonli siirpriz manset enflasyonu asagi ¢ekti. Temel
mal fiyatlarinda yavaslama stirse de, bunun bir kismi mevsimsel etkiler-
den kaynaklaniyor. Hizmet fiyatlarinin aylik enflasyonunda yavaslamanin
surmesi de dikkat cekti.

Sanayi Uretimi Kasim ayinda oncii verilerin isaret ettigine paralel sekilde
toparlandi. Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis verilere gore top-
lam sanayi Uretimi Kasim’da bir dnceki aya gére %2,5 genisledi. Takvim
etkisinden arindirilmis verilere gore de yillik bazda sanayi tretimi %2,4
artis kaydetti. Oynakligi yiiksek bazi alt faaliyet kollarindaki hizl yikselis-
ler dikkat cekerken, kendi hesaplamalarimiz bu alt kalemler harig tutul-
dugunda imalat sanayi Uretimindeki genislemenin daha sinirli kaldigini
ortaya koydu. Ayrica, Kasim ayi itibariyla sanayi Gretiminin uzun dénem
trendinin altindaki seyrinin strdigi goriliyor.
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Haftalik Gindem

Hazine ve Maliye Bakanlhgi (HMB) Aralik ayl hazine nakit gerceklesmelerini
acikladi. Aralik'ta nakit bazl gelirler yillik bazda %59,0 artarken, toplam
giderlerde artis %43,3 seviyesinde gerceklesti. Faiz disi giderlerde yillik artis
%41,8 olurken, faiz giderlerinde %69,2 yikselis gerceklesti. Bu sonuglarla,
Aralik 2024'te 260,4 milyar TL olan faiz disi acik Aralik 2025'te 216,9 milyar
TL'ye indi. Nakit bazli toplam acik 324,4 milyar TL'den 333,2 milyar TL'ye
yukseldi. Yillik sonuglara bakildiginda, 2025 yilinda gelirlerde %46,7, gider-
lerde ise %38,0 seviyesinde artis gerceklesti. Faiz giderlerinde artis %66,4
oldu. Nakit bazli agik yillik bazda %0,9’luk sinirli artisla 2,1 trilyon seviyesin-
de gergeklesti.

Ticaret Bakanligi Aralik ay1 6ncii dis ticaret istatistiklerini acikladi. Buna gore
Aralik ayinda ihracat yillik bazda %12,8 ytikselisle 26,4 milyar dolar, ithalat
da %11,2 artisla 35,8 milyar dolara yiikseldi. Dis ticaret acidi bir yil dncesinin
ayni ayina gore %6,9 genisleyerek 9,4 milyar dolar seviyesinde gerceklesti.
Bu sonuclarla 2025 yilinda toplam ihracat bir 6nceki yila gére %4,5 genisle-
meyle 273,4 milyar dolar, ithalat da %6,3 yukselisle 365,5 milyar dolar sevi-
yesinde gerceklesti. 2024 yilinda 82,3 milyar dolar olan yillik dis ticaret acigi
92,1 milyar dolara yukseldi.

HMB bu hafta dolar cinsinden iki eurobond ihraci gerceklestirdi. 7 yil vadeli
dolar cinsi tahvil ihractyla 2 milyar dolar borglanildi. Tahvilin getiri orani
%6,35, kupon orani %6,3 seviyesinde gerceklesti. 12 yil vadeli tahvil ihraciy-
la 1,5 milyar dolar bor¢clanmaya gidilerken, tahvilin getiri orani %6,9 ve
kupon orani %6,875 olarak gergeklesti.

Ocak ayinin ilk haftasinda TCMB rezervlerinde disiis gorildi. 2 Ocak hafta-
sinda TCMB doviz rezervleri haftalik bazda yaklasik 2,4 milyar dolar, altin
rezervleri de yaklasik 2,4 milyar dolar duistis kaydetti. Boylece briit rezervler
189,1 milyar dolara indi. Ote yandan, net rezervler 2 Ocak haftasinda 79,8

milyar dolardan 76,9 milyar dolara geriledi.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi 2 Ocak haftasinda pozitif bir
seyir izledi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindirnilmis verilerine
gore, yurtdisi yerlesikler 2 Ocak’ta biten haftada 102,3 milyon dolar
karsihgi Turk hisse senedi alimi yaparken, devlet i¢c bor¢lanma senetle-
rinde de (DIBS) portféylerini 288,5 milyon dolar artirdilar. Hafta genelin-
de 6zel sektor tahvillerindeki sinirli alimlarla birlikte toplamda 394,0
milyon dolarlik Turk finansal varlik alimi yapilmis oldu.

2 Ocak'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevduat-
lari yaklasik 0,1 milyar dolar yiikseldi. TCMB’nin verilerine gore, haftalik
bazda parite etkisinden arindiriimis hanehalki YP mevduati yaklasik 0,7
milyar dolar artarken, tiizel kisiler YP mevduat parite etkisinden arindi-
rilmig olarak yaklasik 0,6 milyar dolar diisls kaydetti.

Yurticinde Turk finansal varliklar bu hafta genelinde pozitif bir seyir
izledi. 8 Ocak itibaryla MSCI Tiirkiye endeksi haftalik bazda %>5,4 yiikse-
lis kaydetti. Ulke risk primi ve TL cinsi tahvil faizlerinde artis gérildu. TL,
dolar ve euro esit agirlikh sepet kur karsisinda hafta boyunca inisli ¢ikish
bir grafik ¢izdi.

Yurtici ve Yurtdisi Faizler

Son Veri Haftalik Degisim Son 1 Aylik Degisim 2024 Yil Bagindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2 Yilhk 37,03 29 -123 -353
5 Yilhk 33,54 48 -96 44
10 Yilhik 29,37 63 -130 33
TLRef 37,89 14 -147 -1091
TCMB Agirhikli Ortalama 38,00 0 -150 -1013
usD

5 Yillik 5,85 21 21 -83
10 Yilhik 6,74 16 16 -73
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 214 10 -12 -46
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 3,51 3 -6 -75
ABD-10 Yilhk 4,18 -1 2 -39
Almanya-2 Yillik 2,11 -6 -8 2
Almanya-10 Yillik 2,82 -8 -4 46
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Yeni hafta

e  Kiiresel tarafta dniimiizdeki hafta ABD Aralik ay1 enflasyon, ekonomik ®  Yurticinde 6niimiizdeki hafta Kasim ayr 6demeler dengesi rakamlari,
aktivite ve konut piyasasi verileri takip edilecek. Ayrica Euro Bolgesi Aralik ay1 merkezi yonetim biitce verileri ile Ocak ayi piyasa katilimci-
Kasim ayi sanayi (iretimi rakamlari ile Cin Aralik ayi dis ticaret istatistikleri lar anketi sonuglari yayimlanacak.

takip edilecek.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
130ca  Tirkiye Odemeler Dengesi (milyar dolar) Kasim -3,3 0,5
130ca ABD TUFE (aylik degisim) Aralik 0,3%
140ca (in Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Aralik 1133 11,7
140ca ABD Perakende Satislar (aylik degisim) Kasim 0,0%
140ca ABD ikinci El Konut Satislari (aylik degisim) Aralik 0,5%
150ca  Tirkiye Merkezi Yonetim Biitce Dengesi (milyar dolar) Aralik 169,5
150ca  Euro Bolgesi Sanayi Uretimi (aylik degisim) Kasim -0,1% 0,8%
16 Oca  Tirkiye Piyasa Katilimcilari Anketi Ocak
160ca ABD Sanayi Uretimi (aylik degisim) Aralik 0,2%
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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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