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

Bu hafta tarifeler konusunda ABD Baskani Donald Trump otomobil, yari
iletken ve ilag ithalatina uygulanacak giimrik vergisi oraninin %25 civa-
rinda olabilecegini ve bunu 2 Nisan’da agiklayacagini séyledi. ABD Mer-
kez Bankasi'nin (Fed) Ocak ayi toplanti tutanaklarina gore Fed yetkilileri-
nin ekonomik politikalara dair belirsizlikler ve enflasyon gériinimi ne-
deniyle faizleri bir stire daha sabit tutma tarafinda oldugu goérildi. Fed
Uyelerinin bu hafta yaptiklar aciklamalarda da faiz indirimleri konusun-
da temkinli duruslarini koruduklari goraldi.

ABD’de Ocak ay1 konut piyasasi verileri karisik bir tablo cizdi. Ocak ayin-
da konut baslangiglari aylik bazda %9,8 daralirken, yilliklandiriimig konut
baslangiclari 1,37 milyona geriledi. Yeni insaat izinleri ise Ocak'ta bir
onceki aya gore %0,1 sinirl ylikseldi ve 1,48 milyon seviyesinde gercek-
lesti.

Euro Bolgesi Subat ay1 6nci aktivite verileriimalat ve hizmetlerdeki
ayrismayi ortaya koydu. Subat ayinda Almanya’da imalat satin alma
yoneticileri endeksi (PMI) 45,0'dan 46,1’e yiikselse de, hizmet PMI
52,5'ten 52,2'ye geriledi. Fransa’da imalat PMI 45,0'dan 45,5e ¢ikarken,
hizmet PMI 48,2'den 44,5'e indi. Bu sonuclarla Euro Bolgesi imalat PMI
Subat'ta 46,6'dan 47,3'e ylkseldi ve hizmet PMI 51,3'ten 50,7'ye geriledi.

Almanya’da yatirmci gliven endeksi (ZEW) Subat ayinda beklentileri
asarak hizl bir sekilde yiikseldi. Endeks Ocak ayindaki 10,3 seviyesinde
26,0'a gikarken, mevcut durum alt endeksi de-90,4'ten -88,5'e artis gos-
terdi.

ingiltere’de Ocak ayi verileri yillik enflasyonda yiikselisi ortaya koydu.
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Ocak ayinda tiiketici fiyat endeksi (TUFE) aylik bazda %0,1 gerilese
de, yillik enflasyon baz etkisiyle %2,5'ten %3,0'a cikti. Cekirdek TU-
FE'de aylik degisim -%0,4 olurken, yillik cekirdek enflasyon %3,2'den
%3,7'ye yukseldi.

e Japonya ekonomisi 2024 son ¢eyrekte beklentilerin tizerinde biyu-

me kaydetti. Japonya’da gayri safi yurtici hasila (GSYH) dérdinci
ceyrekte ceyreklik bazda %0,7 biylime kaydederek %0,3'lik tahmin-
leri geride birakti. Uciincii ceyrek biiylime verisi de %0,3'ten %0,4’e
yukseltildi.

e Japonya'da Ocak ayinda ¢ekirdek enflasyon yikseldi. Ocak'ta ¢ekir-

dek enflasyon orani %3,0’dan %3,2'ye yiikseldi. Ulkede aciklanan
Subat ay1 6ncu aktivite verileri sinirl da olsa toparlanmaya isaret etti.
imalat PMI Subat'ta 48,7'den 48,9'a, hizmet PMI da 53,0'dan 53,1'e
cikti.

e Kiresel riskli varliklara olan talep hafta genelinde karisik bir seyir

izledi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 20
Subat itibariyla 6nceki hafta kapanisinin %0,6 Gzerindeyken, MSCI
diinya geneli hisse senedi endeksinde %0,1 diisus gerceklesti. ABD
ve Almanya tahvil faizlerinde bu hafta dalgali bir seyir géruildii. Dolar
endeksi hafif gerilerken, gelismekte olan ekonomilerin para birimle-
rinde ortalamada deger kazanci gézlendi. Ham petrol fiyati haftayi
yukselisle kapatmaya hazirlanirken, emtia fiyatlarinin genelinde de
ortalamada artis gorulda.

e Turkfinansal varliklara yonelik risk istahi hafta dalgal bir seyir izledi.

e Merkezi yonetim biitce acigi Ocak’ta gectigimiz yilin ayni ayina gore
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bir miktar daraldi. Ocak'ta yillik bazda gelirler %48,6 artisla 917,1 milyar lagik 0,2 milyar dolar gerilese de, tiizel kisiler YP mevduat parite

TL oldu. Yillik bazda faiz disi giderler %38,1, faiz giderleri de %34,6 y(ik- etkisinden arindiriimis olarak yaklasik 0,3 milyar dolar yiikselis kay-
selis gosterdi. Boylece toplam giderler %37,6 artisla 1 trilyon 56,3 milyar detti.
TL olarak gerceklesti. Ocak'ta toplam biitge acigi 139,3 milyar TL olur- e Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik talep bu hafta dalgal bir

ken, faiz disi denge 23,8 milyar TL fazla verdi. Bu sonuclarla gecen yilin seyir izledi. Hisse senetleri gésterge endeksleri TL olarak haftay

Ocak ayina kiyasla toplam btce acigi daralirken, faiz disi denge agiktan diisiisle kapatmaya hazirlanirken, 20 Subat itibariyla MSCI Tiirkiye

fazla verir konuma geldi. endeksi %1,1 oraninda gerileme kaydetti. Hafta icinde lke risk
Hazine ve Maliye Bakanligi (HMB) Ocak ayi itibariyla merkezi yonetim primi sinirl gerilerken, TL cinsi tahvil faizleri inisli ¢ikish bir grafik

borg stoku istatistiklerini acikladi. Buna gére, i¢c bor¢ stoku bir 6nceki ay Gizdi. TL, dolar ve euro esit agirlikli sepet kur karsisinda haftayi de-

seviyesine gére 256 milyar TL artisla 5,22 trilyon TL'ye cikti. Ayni do- ger kaybiyla kapatacak goriintisu sergiliyor.
nemde dis borg stoku 67 milyar TL artarken, toplam stok 9,58 trilyon TL
oldu. Stok icerisinde doviz cinsi olanlarin payi ise %55,4 seviyesinde

gerceklesti.

Subat'ta tiiketici gliven endeksi yiikseldi. Ocak ayinda 81,0 olan genel
endeks Subat'ta 82,1'e ¢ikti. Endeksin alt kalemlerinde de genele yayi-
lan bir artis goraldi.

TCMB Aralik ay1 6zel sektoriin yurtdisindan sagladigi kredi borcu verile-
rini yayimladi. Buna gore, Aralik sonu itibariyla 6zel sektoriin yurtdisin-
dan temin ettigi uzun vadeli kredi borcu bir 6nceki ceyrege gore yakla-
stk 1,2 milyar dolar artisla 157,8 milyar dolara yukseldi. Kisa vadeli kredi
borcu da yaklasik 2,8 milyar dolar artarak 15,5 milyar dolar olurken,
toplam kredi borcu 173,3 milyar dolar olarak gerceklesti. Ozel sektériin
yurt disindan sagladigi toplam kredi borcu, Aralik sonu itibariyla kalan
vadeye gore incelendiginde, 1 yil icinde gerceklestirilecek olan anapara
geri 6demelerinin toplaminin 53,4 milyar dolar seviyesinde olduguna
isaret etti.

TCMB Aralik ay1 kisa vadeli dis borg istatistiklerini agikladi. Buna gore,
kisa vadeli dis borg¢ stoku Aralik sonu itibariyla bir dnceki ceyrege gére
0,4 milyar dolar artarak 172,3 milyar dolara yukseldi. Orijinal vadesine
bakilmaksizin vadesine 1 yil veya daha az kalmis dis borg stoku ise Ara-
lik ayi itibariyla 221,3 milyar dolar olarak gerceklesti.

Subat ayinin ikinci haftasinda TCMB rezervlerinde glicli artis gorulda.
14 Subat haftasinda TCMB doviz rezervleri haftalik bazda yaklasik 3,7
milyar dolar, altin rezervleri de 1,9 milyar dolar artis gésterdi. Boylece
brit rezervler 173,2 milyar dolara ¢ikti. Benzer sekilde, net rezervler de
14 Subat haftasinda 72,3 milyar dolardan 78,2 milyar dolara yikseldi.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi 14 Subat haftasinda pozitif
bir seyir izledi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindirilmis verilerine
gore, yurtdisi yerlesikler 14 Subat'ta biten haftada 108,4 milyon dolar
karsihgi Turk hisse senedi alimi yaparken, devlet i¢ bor¢clanma senetle-
rinde de (DIBS) portféylerini 1 milyar 851,1 milyon dolar artirdilar. Hafta
genelinde 6zel sektor tahvillerindeki sinirli yabanci alimlariyla beraber
toplamda 1 milyar 966,5 milyon dolarlik Tiirk finansal varlik alimi yapil-
mis oldu. Bu sonuglarla yil bagindan bu yana yabancilarin Turk finansal
varliklardaki toplam net pozisyonu 2 milyar 578,4 milyon dolar artmis
oldu.

14 Subat’ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevdu-
atlari 0,1 milyar dolar artis gosterdi. TCMB'nin verilerine gore, haftalik
bazda hanehalki YP mevduati parite etkisinden arindiriimis olarak yak-
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Yurtici ve Yurtdisi Faizler
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Son Veri Haftalik Degisim Son 1 Aylik Degisim Yil Basindan Bu Yana

% Baz Puan
39,64 28 102 -92
32,24 -6 140 -86
27,96 -1 51 -108
44,78 26 -167 -402
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Yeni hafta

e Kiresel tarafta dniimiizdeki hafta ABD ve Almanya enflasyon rakam- ®  Yurticinde énuimiizdeki hafta 2024 son geyrek bilyime rakamlar,
lar, ABD konut piyasasi istatistikleri, ile Almanya Ocak ayi perakende Ocak ay1 dig ticaret ve ig glicli istatistikleri ile Subat ayr imalat
satis ve Subat ayi is iklimi gliven endeksi verileri takip edilecek. sanayi kapasite kullanim oranlari ve sektérel given endeksi veri-

leri yayimlanacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
24Sub  Turkiye imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani Subat 74,6%
24Sub  Almanya Ifo Is iklimi Giiven Endeksi Subat 85,8 85,1
25Sub  ABD Case-Shiller Konut Fiyat Endeksi (aylik degdisim) Aralik 0,4%
26 Sub  ABD Yeni Konut Satislari (bin adet) Ocak 690 698
27 Sub  Turkiye Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Ocak -8,8
28 Sub  Almanya Perakende Satislar (aylik degisim) Ocak -1,6%
28 Sub  Turkiye issizlik Orani Ocak 8,5%
28 Sub  Turkiye GSYH Buyumesi (ceyreklik blylime) 2024-IV -0,2%
28Sub  Almanya TUFE (aylik degisim) Subat 0,4% -0,2%
28Sub  ABD Cekirdek PCE Fiyat Endeksi (aylk degisim) Ocak 0,2%
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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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