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

Makroekonomik veri akisinin sinirli oldugu haftada risk istahi sakin bir bas-
langig yaparken, ilerleyen giinlerde teknoloji sirketlerinin beklenti Gzerinde
gelen bilanco verilerinin etkisiyle yeniden toparlandi. Gelismis tlkelerin
onci Subat ay1 PMI verilerinin piyasa fiyatlamalarina etkisi sinirli kaldi. ABD
(Fed) ve Avrupa (ECB) Merkez Bankasi yetkililerinden sahin tonda agiklama-
lar gelmeyi suirdiriirken, bu agiklamalar ile Fed ve ECB’nin son toplanti tuta-
naklarindan cikan notlar erken faiz indirimlerine yonelik beklentileri zayiflat-
t1. Cin’de yeni yil tatili siiresince yapilan seyahat harcamalari pandemi 6nce-
sindeki seviyelerin tizerine ¢ikti ve tliketimin yeniden canlanmaya baslamis
olabilecegine dair sinyaller verdi. Ayrica lilkede 5 yil vadeli gésterge faiz
oranindaki dusiis ve bankalarin artirdidi likidite destegi ile son donemde
sorunlar yasayan gayrimenkul sektoriiniin toparlanabilecegine yonelik
umutlar yukseldi.

Uluslararasi Finans Enstittisti (IIF) kiiresel bor¢luluk rakamlarini yayimladi.
Buna gore, 2023 yilinda kiiresel dlcekte toplam borg 15 trilyon dolar artarak
313 trilyon dolar ile yeni bir rekor seviyeye yukseldi. Bununla birlikte, gayri
safi yurtici hasilaya (GSYH) orani gelismekte olan ekonomilerde artarken,
gelismis ekonomilerde diismeye devam etti. Gelismekte olan ekonomilerde
borcun GSYH'ye orani 2022 sonundaki %248,1'den 2023 sonunda 255,3'e
yuikseldi. Ayni donemde gelismis ekonomilerin orani %384,1'den %376,5'e
geriledi. Béylece kiiresel 6lgekte oran 2,1 ylizde puan iyileserek %331,2 oldu.
Gelismis ekonomilerde borcluluk, hane halki, finans sektori, kamu ve finans
disi reel sektoriin hepsinde geriledi. Gelismekte olan ekonomilerde ise fi-
nans sektoru disinda artiglar yasanirken, en hizl yikselis kamu bor¢lulugun-
da gozlendi. Gelismekte olan ekonomiler arasinda borglulugu en hizli artan
Ulkeler olarak ise Hindistan, Arjantin, Cin, Rusya ve Suudi Arabistan siralandi.

Gelismis Ulkelerin Subat ayr PMI 6ncii sonuglari karisik bir tablo ¢izdi. ABD'de
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Ocak ayinda 50,7 olan imalat sanayi PMI Subat ayinda beklentileri asarak
51,5'e yukselirken, hizmet sektorli PMI 52,5'ten 51,3'e geriledi. Euro Bol-
gesi'nde imalat sanayi PMI 46,6'dan 46,1'e inerken, hizmet sektori PMI
48,4'ten tahminlerin lizerine 50,0'a yiikseldi. Fransa’da sonuglar hem
imalat hem de hizmetler icin beklentileri asarken, Almanya’da hizmetler
gliclt, imalat sanayi ise zayif kaldi. ingiltere’de imalat sanayi PMI
47,0'dan 47,1'e ylikselerek beklentilerin altinda geldi. Hizmet sektoru
PMl ise 54,3'te yatay kaldi. Ocak ayinda 50,1 olan Avustralya imalat sana-
yi PMI Subat’ta 47,7’ye diistii. Ayni dénemde Japonya imalat sanayi PMI
48,0'dan 47,2'ye indi. Hizmet sektori PMI ise Avustralya’da 49,1’den
52,8'e yukselirken, Japonya’da 53,1’den 52,5’e geriledi.

ABD'de Ocak ayinda yilliklandinlmis ikinci el konut satislar aylk bazda
%3,1 artisla beklentilerin altinda geldi.

Euro Bolgesi’'nde tiiketici gliveni Subat ayinda beklentilere yakin bir artis
gosterdi ve -16,1'den -15,5'e toparlandi.

Kuresel riskli varliklara olan talep belli bash merkez bankasi yetkililerinin
sahin tonda agiklamalarinin etkisiyle gerilese de, teknoloji sirketlerinden
gelen pozitif haber akisi ile yeniden toparlandi. MSCI gelismekte olan
ekonomiler hisse senedi endeksi 22 Subat itibariyla 6nceki hafta kapani-
sinin %1,3 tizerindeyken, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksinde
%1,4 artis gorildi. ABD ve Almanya’da uzun vadeli tahvil faizleri dalgal
bir seyir izledi. Dolar endeksi ve gelismekte olan ekonomilerin para bi-
rimleri ortalamada dusus kaydettiler. Ham petrol fiyati haftay gerilemey-
le kapatmaya hazirlanirken, emtia fiyatlarinin genelinde ise artis goruldu.

Bu hafta Tirk finansal varliklara yonelik risk istahi ayrisan bir tablo cizdi.

TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) faizleri piyasa ortalama beklentileriile
uyumlu sekilde %45,00'da sabit tuttu. Gerekmesi halinde para politikasi

Hisse Senedi Endekslerinde 16 - 22 Subat Dénemi Performanslar
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durusunu sikilastirilacagini teyit ederken, sikiligi desteklemek amaciyla
likidite tedbirleri alabilecegini isaret etti. Karar metninde TCMB, i¢ talepteki
dengelenmenin strdiglini belirtirken, enflasyon dinamiklerine dair 6nceki
aciklamadan daha temkinli mesajlar verdi. Politika faizinin mevcut seviyesi-
nin aylik enflasyonun ana egiliminde belirgin ve kalici bir diigus saglanana
ve enflasyon beklentileri 5ngoriilen tahmin araligina yakinsayana kadar
strdirilecegini vurguladi. Parasal sikiligi desteklemek amaciyla likidite
gelismelerini yakindan takip ederek, sterilizasyon araclarinin etkin sekilde
kullanilacagini ifade etti.

Subat ayi sektorel gliven endeksleri ile imalat sanayi kapasite kullanim orani
ekonomik aktiviteye dair karisik sinyaller verdiler. Mevsimsel etkilerden
arindirlmis verilere gore, Subat ayinda reel sektor gliven endeksi Ocak
ayindaki 102,9'dan 102,0'a geriledi. imalat sanayi kapasite kullanim orani ise
Ocak ayindaki %76,4'ten Subat'ta %77,0'a yukseldi. Ayni dénemde hizmet
sektorl gliven endeksi 116,8'den 118,6'ya, insaat sektorii gliven endeksi
90,9'dan 91,8'e yiikseldi. Perakende sektori gliven endeksi ise 115,6'dan
114,5'e geriledi.

Tuketici gliven endeksinde Subat'ta genele yayilan bir diists gézlendi.
TUIK'in acikladigi rakamlara gére endeks Ocak ayindaki 80,4 seviyesinden
79,3’e indi. Endeksin alt kirilimlarinin timiinde gerilemeler gorildu. Yizde-
sel bazda en yuiksek diislis %3,4 ile gelecek 12 aylik donemde genel ekono-
mik durum beklentisi endeksinde olurken, onu %1,6 ve %0,3 ile gelecek 12
aylik déonemde hanenin maddi durum beklentisi ile gelecek 12 aylik d6-
nemde dayanikli tiiketim mallarina harcama yapma dusuincesi alt endeksle-
ri izledi. Mevcut donemde hanenin maddi durumu endeksi de %0,1 azals
gosterdi.

Hazine ve Maliye Bakanhgi (HMB) 31 Ocak itibariyla merkezi yonetim brit
borg stoku verilerini agikladi. Buna gore, merkezi yonetim briit borg stoku,
Ocak sonu itibaryla bir dnceki aya gére 242 milyar TL artisla 6 trilyon 965
milyar TL oldu. Bor¢ stokunun 2 trilyon 551 milyar TL tutarindaki kismi Ttirk
lirasi, 4 trilyon 414 milyar TL tutarindaki bolimu ise doviz cinsi bor¢lardan
olustu.

TCMB Aralik ayi kisa vadeli dis borg istatistiklerini acikladi. Buna gore, kisa
vadeli dis borg stoku Aralik sonu itibariyla bir &nceki ceyrege gore 5,8 milyar
dolar artarak 174,4 milyar dolara yiikseldi. Orijinal vadesine bakilmaksizin
vadesine 1 yil veya daha az kalmis dis borg stoku ise Aralik ayi itibariyla
226,6 milyar dolar olarak gerceklesti.

TCMB verilerine gore net uluslararasi yatirim pozisyonu (UYP) 2023 son
ceyrekte iyilesme kaydetti. Bir dnceki doneme gore Turkiye'nin uluslararasi
yatirimlari 23,3 milyar dolar, ylikiimlultkleri 4,6 milyar dolar artti. Bu sonug-
la net UYP 18,8 milyar dolar iyileserek 2023 sonu itibariyla -285,2 milyar
dolar seviyesinde gergeklesti. Varliklar tarafinda iyilesmeyi rezerv varliklar
surtikledi. Yikumliluklerde ise ayrisan bir tablo ortaya cikti. Dogrudan yati-
nmlar kaynakh yukimlulikler azalirken, efektif, mevduat ve krediler kay-
nakli artislar dikkat cekti.

TUIK Ocak ayi yurtdigi Uretici fiyat endeksi (Yd-UFE) verilerini yayimlad.
Ocak'ta Yd-UFE aylik bazda %4,6 artarken, yillik enflasyon bir dnceki aydaki
%358,4'ten %59,3'e yiikseldi. Yd-UFE icinde Ocak'ta en yiiksek artis dayanikli
tiketim mallarinda olurken, bunu sermaye mallari izledi. En yavas artislar
ise madencilik ve tas ocakgiligi ile ara mallarinda goézlendi.

TUIK 2023 son ceyrege iliskin is giicii istatistiklerini yayimladi. Mevsimsel
etkilerden arindinimis issizlik orani aylik frekansh sonuglarla uyumlu sekilde

liclincli ceyrekteki %9,2'den %8,8'e geriledi. issizlik orani erkeklerde
%7,5'ten %7,2'ye, kadinlarda %12,5'ten %11,8'e indi. Geng niifusta ise 1
yuzde puan dislsle %15,9 olarak gerceklesti. Ceyreklik bazda toplam
istihdam 195 bin kisi artarken, en ylksek istihdam artisi 174 bin kisi ile
hizmetlerde kaydedildi. istihdam insaatta 34 bin, sanayide 29 bin kisi
artarken, tarimda 42 bin kisi azaldi.

TUIK 2023 yil dérdiincii ceyrek isglicti girdi endekslerini yayimladi.
Buna gore, istihdam endeksi yillik bazda %2,3 artarken, calisilan saat
endeksinde artis %1,5 seviyesinde gerceklesti. Briit ticret ve maas en-
deksinde yillik bazda artis %109,9 oldu. Ana faaliyet kollarinda en yiik-
sek artis her U¢ kategoride de insaatta gozlenirken, sanayide istihdam
ve calisilan saatte azalis, Gicret ve maas artiglarinda ise gorece yavas artis
kaydedildi.

HMB bu hafta dort tahvil ile iki kira sertifikasi ihraci gerceklestirdi. 2 yil
vadeli sabit kupon 6demeli tahvil ihalesinde rekabetci olmayan teklifler
(ROT) dahil toplamda 11,3 milyar TL borglanilirken, ihalede ortalama
yillik bilesik faiz %42,6 seviyesinde gerceklesti. 5 yil vadeli sabit kupon
6demeli tahvil ihraciyla ROT dahil toplamda yaklasik 20,3 milyar TL
borclanma gerceklesti ve ihalede ortalama yillik bilesik faiz %29,5 oldu.
5 yil vadeli TUFE’ye endeksi tahvil ihalesinde ROT dahil toplamda 7,5
milyar TL borglanilirken, ihalede ortalama yillik reel bilesik faiz %0,5
seviyesinde gerceklesti. 5 yil vadeli sabit getirili kira sertifikasi ihracinda
toplam 3,6 milyar TL'lik satig yapildi. HMB ayrica 2 yil vadeli 6 ayda bir
%1,0 kupon 6demeli 16.975 kilogram altin karsiligi altin tahvili ile yine 2
yil vadeli 6 ayda bir %1,00 kira 6demeli 24.439 kilogram altin karsilig
altina dayali kira sertifikasi ihraci gergeklestirdi.

Subat ayinin Giglinct haftasinda TCMB rezervlerinde dislis goralda. 16
Subat'ta biten haftada TCMB altin rezervleri haftalik bazda yaklasik 0,4
milyar dolar azalirken, doviz rezervleri de 0,3 milyar dolar geriledi. Boy-
lece brit rezervler 134,2 milyar dolara indi. Net rezervler de 28,8 milyar
dolardan 28,5 milyar dolar seviyesine geriledi.

Yabancilarin Turk finansal varliklarina ilgisi 16 Subat haftasinda yavasla-
yarak da olsa pozitif seyrini stirdiirdii. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden
arindirilmis verilerine gore, yurtdisi yerlesikler 16 Subat’ta biten haftada
22,1 milyon dolar karsihgi Turk hisse senedi satisi yapsa da, devlet i¢
bor¢lanma senetlerinde (DIBS) portfdylerini 60,4 milyon dolar artirdilar.
Boylece hafta genelinde yabancilar toplamda 38,0 milyon dolarlik Ttirk
finansal varlik alimi yapmis oldular. Y1l basindan bu yana yabancilarin
Turk finansal varliklardaki toplam alimi 599,5 milyon dolara ulasti.

16 Subat'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevdu-
atlari 0,6 milyar dolar azalig gosterdi. TCMB'nin verilerine gore, haftalik
bazda hanehalki YP mevduati parite etkisinden arindirimis olarak 28
milyon dolar gerilerken, tiizel kisiler YP mevduat parite etkisinden arin-
dinlmis olarak 587 milyon dolar diisiis gosterdi. 16 Subat 2024 itibariyla
bankalardaki toplam YP mevduat miktari, gecen yilin ayni dénemine
gore %7,8 azalarak 206,7 milyar dolar oldu.

Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik talep hafta genelinde ayrisan
performanslar kaydetti. Hisse senetleri gosterge endeksleri TL olarak
haftay yukselisle kapatmaya hazirlanirken, 22 Subat itibariyla MSCI
Turkiye endeksi %0,3 oraninda artis kaydetti. Hafta icinde ulke risk primi
gerilese de uzun vadeli TL cinsi tahvil faizlerinde artis gériildii. Ote
yandan TL, dolar ve euro esit agirlikli sepet kur karsisinda haftay deger
kaybiyla kapatacak goriintiisu sergiliyor.
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Yurtigi ve Yurtdisi Faizler

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

TL % Baz Puan

2 Yillik 43,52 74 65 384
5 Yilhk 30,27 310 195 427
10 Yillik 26,66 144 42 160
TLRef 46,47 58 332 284
TCMB Agirlikli Ortalama 46,23 123 373 373
usD

5 Yillik 7,19 -5 -17 40
10 Yillik 7,80 -5 -16 44
5Yillik USD CDS (Baz puan) 286 -5 -26 6
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillk 4,72 6 34 47
ABD-10 Yilhk 4,33 3 15 47
Almanya-2 Yilhk 2,90 7 19 50
Almanya-10 Yilhk 2,42 2 9 39

Raporun yayimlandigi giin Tiirkiye saati ile 15.30 itibariyla

Yeni hafta

®  Kiresel tarafta 5niimiizdeki hafta ABD Aralik ayi konut fiyat endeksi, Ocakayr ®  Yurticinde bu hafta Ocak ayi dis ticaret istatistikleri, son ceyrek biytime
yeni konut satislari ile cekirdek bireysel tiiketim harcamalari (PCE) fiyat en- rakamlart ile Subat ay1 imalat PMI verileri yayimlanacak.
deksi, Subat ay! tliketici gliven endeksi ile ISM imalat endeksi ve son ¢eyrek
blyume rakamlari ikinci okumalari yayimlanacak. Ayrica Euro Bolgesi ve
Almanya Subat ay1 6ncii enflasyon, Almanya Ocak ayi perakende satis, Ja-
ponya Ocak ayi ¢ekirdek enflasyon ve Cin Subat ay1 imalat satin alma yoneti-
cileri endeksi (PMI) verileri agiklanacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
26 Sub  ABD Yeni Konut Satislari (bin adet) Ocak 675 664
27 Sub  Japonya Cekirdek TUFE (yillik degisim) Ocak 1,8% 2,3%
27Sub  ABD CaseShiller Konut Fiyat Endeksi (aylik degisim) Arahk 0,1%
27 Sub  ABD Conference Board Tuketici Given Endeksi Subat 114,0 114,8
28 Sub  Turkiye Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Ocak -6,0
28Sub  ABD GSYH Buyumesi (yilhklandirimis degisim) 2023-IV 3,3% 4,9%
29Sub  Turkiye GSYH Buyumesi (ceyreklik degisim) 2023-IV 5,9%
29Sub  Almanya Perakende Satislar (aylik degisim) Ocak 0,5% -1,6%
29Sub  Almanya TUFE (yillik degisim) Subat 2,8% 3,1%
29Sub  ABD Cekirdek PCE Fiyat Endeksi (aylik degisim) Ocak 0,4% 0,2%
1Mar  Cin imalat PMI Subat 49,2
1Mar  Tirkiye imalat PMI Subat 49,2
1Mar  Euro Bolgesi TUFE (yillik degisim) Subat 2,5% 2,8%
1Mar  ABD ISM imalat Endeksi Subat 49,1 49,1
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2024 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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