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Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta dalgali bir seyir izledi.

Bu hafta tarifeler konusundaki gelismeler ve jeopolitik gerilimlere yéne-
lik aciklamalar piyasalari etkiledi. ABD Baskani Donald Trump, tim Ulke-
lerden yapilan gelik ve aliminyum ithalatina %25 oraninda giimriik
vergisi uygulanmasina yonelik kararnameleri imzaladi. Baskan Trump
ayrica, Ulkelere mitekabiliyet esasina dayal glimrik vergileri uygulama
planinailiskin bir baskanlk karariniimzaladi. Basinda ¢ikan haberlere
gore, planin uygulamaya konmasinin Nisan ayini bulabilecegi ve bu
sUrecte miizakereler icin alan oldugu belirtildi. ABD Baskani Donald
Trump ile Rusya Devlet Baskani Vladimir Putin bir telefon gortismesi
gerceklestirirken, Baskan Trump Ukrayna'da barisin saglanmasi icin mu-
zakerelere baslama konusunda Rusya ile mutabik kaldiklarini agikladi.
ABD'de aciklanan Ocak ayi enflasyon verileri beklentilerin lizerinde ger-
ceklesirken, ABD Merkez Bankasi (Fed) Baskani Jerome Powell ABD
Kongresi'nde yaptigi konusmada para politikasi durusunda ayarlama
yapmak icin aceleci olmayacaklarinin mesajini verdi.

ABD’'de Ocak ayinda enflasyon beklentilerin tizerinde gerceklesti. Ocak
ayinda tiiketici fiyat endeksi (TUFE) aylik bazda %0,5 artis gosterirken,
yillik enflasyon orani %2,9'dan %3,0'a cikti. Cekirdek TUFE'de aylik degi-
sim orani %0,4 olurken, yillik cekirdek enflasyon %3,2'den %3,3'e yiiksel-
di. Uretici fiyat endeksi (UFE) Ocak ayinda bir énceki aya gére %0,4 yiik-
selirken, Aralik ay1 rakamlar da yukari yénli giincellendi. Bu sonuglarla
yillik retici enflasyonu %3,5'te sabit kaldl.

Euro Bolgesi'nde sanayi Uretimi Aralik ayinda tahminlerin 6tesinde da-
raldi. Sanayi Uretimi Aralik'ta aylik bazda %1,1 gerilerken, Kasim ayi ra-
kamlarinda yukari yonlu revize yapildi.
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ingiltere ekonomisi 2024 yili son ceyrekte biiyiime kaydetti. ingilte-
re’de gayrisafi yurtici hasila (GSYH) son ceyrekte %0,1 daralacagi
tahminlerine karsin, ceyreklik bazda %0,1 artis kaydetti.

Cin’de Ocak ayi enflasyon verileri yayimlandi. Ocak ayinda TUFE aylik
bazda %0,7 yukselirken, yillik tiiketici enflasyonu %0,1'den %0,5'e
cikti. Uretici fiyatlarinda ise yillik enflasyon -%2,3'te sabit kaldi.

Kiresel riskli varliklara olan talep hafta genelinde dalgali bir seyir
izledi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 13
Subat itibariyla dnceki hafta kapanisinin %0,4 tGzerindeyken, MSCI
diinya geneli hisse senedi endeksinde de %1,6 artis gerceklesti. ABD
ve Almanya tahvil faizlerinde bu hafta dalgali bir seyir gériildi. Dolar
endeksi gerilerken, gelismekte olan ekonomilerin para birimlerinde
ortalamada deger kazanci gézlendi. Ham petrol fiyati inisli cikish bir
grafik cizerken, emtia fiyatlarinin genelinde ortalamada artis goriil-
di.

Tirk finansal varliklara yonelik risk istahi hafta genelinde karisik bir
seyir izledi.

Aralik'ta cari islemler acid1 yillik bazda genisledi. 2023'ln ayni ayinda
1,7 milyar dolar olan cari islemler acigi 2024 yili Aralik ayinda 4,7
milyar dolara yiikseldi. S6z konusu dénemde altin harig cari acik 0,6
milyar dolardan 3,0 milyar dolara ¢ikarken, enerji haric cari fazla 3,4
milyar dolardan 0,8 milyar dolara geriledi. Bu sonuglarla, 4,5 milyar
dolar olan altin ve eneriji haric cekirdek cari fazla ise Aralik 2024'te
2,5 milyar dolara indi. 12 aylik toplam rakamlar cari agigin 2024 yilin-
da 10,0 milyar dolar, cekirdek cari fazlanin ise 52,7 milyar dolar sevi-
yesinde gerceklestigini gosterdi. 2024 yilinda cari agikta bir dnceki
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yila gére 29,9 milyar dolar iyilesme gérilirken, bu toparlanmada dis
ticaret acigindaki 30,0 milyar dolarlik daralmanin etkisi oldu. Orta Vade-
li Program’daki GSYH rakamlarina gére 2024'te cari acigin GSYH'ye
oraninin %0,75 seviyesinde kaldigi goruldi. Yillik bazda dis ticaret ve
gelir dengesi bozulurken, hizmet dengesinde sinirli iyilesme gorildi.
Finansman tarafinda, dogrudan yatirimlar ve bor¢lanmalarda net giris,
portféy yatinmlarinda ise net ¢ikis gorild.

Kasim ayinda toparlanan sanayi iretimi Aralik'ta yikselisini sirdtrdu.
Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis verilere gére toplam sanayi
Uretimi aylik bazda %5,0 artti. Takvim etkisinden arindiriimis verilere
gore yillik bazda Kasim ayinda %71,6 artan sanayi Uretimi Aralik'ta da
%7,0 ylkseldi. Sanayi Uretimi Aralik ayinda glicli seyrederken, momen-
tum ve yayilim géstergelerinde iyilesme kaydedildi. U¢ aylik ortalama-
lar sanayideki toparlanmanin Aralik'ta ana faaliyet kollar bazinda daya-
nikli tiketim mali Gretimi disinda genele yayildigini gosteriyor. Bu so-
nuglarla 2024 yilinin son ¢eyreginde sanayi tretimi olumlu bir gériiniim
sergiledi. Mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis veriler sanayi reti-
minin son ¢eyrekte bir dnceki ceyrede gore %3,4 artis kaydettigini orta-
ya koydu.

Aralik ayinda istihdamda diisus gordlse de, is glictine katilimdaki azali-
sin etkisiyle issizlik orani sinirli da olsa geriledi. Mevsimsellikten arindi-
nimis verilere gére issizlik orani Aralik'ta %8,6'dan %8,5’e indi. stihdam
aylik bazda 54 bin kisi azalisla 32 milyon 718 bine, is glicline katilim da
94 bin diistisle 35 milyon 743 bin kisiye indi. Isgiiciine katilimin istihda-
ma gorece daha hizli gerilemesiyle, issiz sayisi aylik bazda 39 bin kisi
azalisla 3 milyon 26 bin kisi oldu. Arindiriilmamis verilere gore issizlik
orani yillik bazda 0,2 yiizde puan azalarak %8,7 seviyesine geldi. Genis
tanimli issizlik gostergelerinde ise karisik bir tablo ortaya cikti. Detaylar
istihdamin erkekler tarafinda gerilerken, kadinlarda yukseldigine isaret
etti. Genglerin istihdaminda ise genele benzer bir gériiniim vardi.

Perakende satislar Aralik ayinda yavaslayarak da olsa artisini stirdird .
Aralik ayinda mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis reel perakende
satislar aylik bazda %0,4 yukselirken, yillik bazda artis hizi %16,6'dan
%13,5'e geriledi. Gidada aylk bazda %1,1, gida ve otomotiv yakiti harig¢
cekirdek perakende satiglarda %0,2 artis gerceklesti.

Reel cirolarda Aralik ayinda yiikselis gérildi. Toplam ciro endeksi Ara-
lik'ta aylik bazda %5,1 yukselirken, yillik bazda nominal artis hizi
%42,5'ten %41,3'e indi. Reel cirolarda da farkl oranlarda artislar gézlen-
di. Aylik bazda reel cirolar sanayide, ticarette, hizmetlerde ve insaatta
sirastyla %4,8, %4,5, %2,6 ve %0,4 artis kaydetti.

TCMB Subat ayi1 Piyasa Katihmcilari Anketi sonuclarini yayimladi. Kati-
limailarin 2025 yil sonu enflasyon beklentileri Ocak ayindaki %27,05'ten
%28,30'a yukselirken, 12 ay sonrasi icin beklenti %25,38'den %25,26'ya
indi. Anket katiimcilarinin 24 ay sonrasi icin enflasyon beklentisi de
%17,72'den %17,26'ya geriledi. Bununla birlikte, ankette cari yil sonu
dolar/TL kuru beklentisi 43,03'ten 42,89'a inerken, 12 ay sonrasl i¢in
tahmin 43,81'den 43,96ya yukseldi.

istanbul Sanayi Odasi (iSO) Ocak ayi ihracat iklimi endeksi verilerini
yayimladi. Aralik’ta 50,9 olan ihracat iklimi endeksi, Ocakta 51,2'ye yuk-
selerek dis talep kosullarinda Ust Uste 13. ay iyilesmeye isaret etti. S6z

konusu iyilesme, iIhmli olmakla birlikte Agustos 2024'ten bu yana en
belirgin diizeyde gerceklesti.

Subat ayinin ilk haftasinda TCMB rezervlerinde artig gorildu. 7 Su-
bat haftasinda TCMB doviz rezervleri haftalik bazda yaklasik 0,4
milyar dolar gerilese de, altin rezervleri 1,9 milyar dolar artis goster-
di. Boylece briit rezervler 167,5 milyar dolara ¢ikti. Benzer sekilde,
net rezervler de 7 Subat haftasinda 71,7 milyar dolardan 72,3 milyar
dolara yikseldi.

Yabancilarin Turk finansal varliklarina ilgisi 7 Subat haftasinda ne-
gatif bir seyir izledi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindirilmis
verilerine gore, yurtdisi yerlesikler 7 Subat'ta biten haftada 49,6
milyon dolar karsiligi Turk hisse senedi satisi yaparken, devlet i¢
bor¢lanma senetlerinde (DIBS) portféylerini 1 milyar 490,9 milyon
dolar azalttilar. Hafta genelinde 6zel sektor tahvillerindeki sinirli
yabanci alimlariyla beraber toplamda 1 milyar 530,3 milyon dolarlik
Turk finansal varlik satisi yapilmis oldu. Bu sonuglarla yil basindan
bu yana yabancilarin Turk finansal varliklardaki toplam net pozisyo-
nu 611,9 milyon dolar artmis oldu.

7 Subat'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mev-
duatlan 3,2 milyar dolar artis gésterdi. TCMB'nin verilerine gére,
haftalik bazda hanehalki YP mevduati parite etkisinden arindiriimis
olarak yaklasik 1,0 milyar dolar, tiizel kisiler YP mevduat da parite
etkisinden arindirimis olarak yaklasik 2,2 milyar dolar yiikselis kay-
detti.

Yurticinde Tirk finansal varliklara yonelik talep bu hafta genelinde
karisik bir seyir izledi. Hisse senetleri gosterge endeksleri TL olarak
haftay disusle kapatmaya hazirlanirken, 13 Subat itibariyla MSCI
Tirkiye endeksi %0,4 oraninda gerileme kaydetti. Hafta icinde lke
risk primi gerilese de, TL cinsi tahvil faizlerinde artis goruldu. TL,
dolar ve euro esit agirlikh sepet kur karsisinda haftayr deger kaybiy-
la kapatacak goriintiisi sergiliyor.
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Yeni hafta

e  Kiresel tarafta 5nimuzdeki hafta gelismis Ulkelerin Subat ay1 6nci ®
imalat ve hizmet satin alma yoneticileri endeksi (PMI) verileri agikla-
nacak. Ayrica, ABD Ocak ay1 konut piyasasi verileri, Euro Bolgesi Su-

bat ayi tiiketici gliven endeksi, ingiltere ve Japonya Ocak ayi enflas-

yon rakamlari ile Japonya 2024 son ¢eyrek bliylime istatistikleri takip

Yurticinde 6niimizdeki hafta Ocak ay1 merkezi yonetim bitce
dengesi ve borg rakamlari, konut fiyat endeksi ile Subat ayi tiketi-
ci gliven endeksi verileri yayimlanacak.

edilecek.
Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
17 Sub  Japonya GSYH Bilyumesi (ceyreklik degisim) 2024-IV 0,3% 0,3%
17 Sub  Tirkiye Merkezi Yonetim Blitce Dengesi (milyar TL) Ocak -829,2
18 Sub  Tirkiye Konut Fiyatlari (aylik degisim) Ocak 2,0%
18Sub  Almanya ZEW Yatirimci Gliven Endeksi Subat 15,5 10,3
19Sub ingiltere TUFE (yillik degisim) Ocak 2,7% 2,5%
19Sub  ABD Yeni Konut Baslangiclari (milyon adet) Ocak 1,5
20Sub  Turkiye Tiketici Gliven Endeksi Subat 81,0
20Sub  Turkiye Merkezi Yonetim Borg Stoku (milyar TL) Ocak 9.251
20Sub  Euro Bolgesi Tiketici Gliven Endeksi Subat -14,0 -14,2
21Sub  Japonya Gekirdek TUFE (yillik degisim) Ocak 3,1% 3,0%
21Sub  Euro Bélgesi imalat PMI Subat 47,0 46,6
21Sub  ABD imalat PMI Subat 51,2
21Sub  ABD ikinci El Konut Satislari (milyon adet) Ocak 4,2
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2025 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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