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

e  Bu hafta ABD (Fed) ve Avrupa (ECB) Merkez Bankasi faiz kararlari 6n planday-
di. Fed politika faizini sabit tutarken, karar sonrasi aciklamalarda bulunan
Fed Baskani Jerome Powell, is glicli piyasalarinda asagi yonlui risklerin azal-
masi ve enflasyon goériinimu nedeniyle politika durusunu degistirmek icin
acele etmeyeceklerini ifade etti. ECB politika faizinde beklentiler dogrultu-
sunda indirime giderken, ECB Baskani Christine Lagarde politika duruslarinin
kisitlayici oldugunu sdyledi ve daha fazla gevseme adimi atabileceklerinin ®
sinyalini verdi. Kanada ve isve¢ Merkez Bankalari politika faizlerinde indirime
giderken, Brezilya Merkez Bankasi faizi tahminlere paralel sekilde artirdi.
Yapay zeka alanindaki son gelismelerin etkisiyle biiyiik teknoloji sirketlerinin
hisseleri hafta basinda satis baskisi altinda kalsa da, sonrasinda agiklanan
son ceyrek bilanco rakamlarinin tahminlerin izerinde gergeklesmesi ile yeni-

den toparlandi.

e  Fed politika faizini beklentiler dogrultusunda %4,25-4,50 araliginda sabit
tuttu. Faiz kararinin oy birligiyle alindig1 gorildi. Fed karar metninden %2’lik
hedefe dogru ilerleme kaydedildigi ifadesini ¢ikarirken, issizlik oranlarinin
disik seviyelerde seyrettigini ve is glict piyasalarinin direncli gériindugiinu
ekledi. Ekonomik goriinim Gzerindeki belirsizliklere deginen Fed, enflasyon
ve istihdam (izerindeki riskleri takip edecegini ifade etti. Oniimiizdeki d6-
nemde alinacak faiz kararlarinda gelen verilere ve gériiniime bagl kalacakla-
rini yineledi.

e  ECB politika faizinde beklentiler dogrultusunda 25 baz puanlik indirime gitti.
ECB depo faizini %3,00'dan %2,75’e cekti. ECB ayrica ana refinansman faizini
%3,15'den %2,90'a, marjinal fonlama faizini %3,40'dan %3,15'e dustird.
Karar metninde enflasyonun ECB projeksiyonlariyla biiylk 6lgiide uyumlu
bir sekilde gelismeye devam ettigi ve bu yil icinde orta vadeli %2 hedefine

ulagsmasi beklendigi ifade edildi. ECB finansman kosullarinin siki olmaya
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devam ettigini, bunun nedeninin de para politikasinin kisitlayici kalmasi
ve gec¢mis faiz orani artiglarinin hala kredi stoguna yansimasi ile bazi
vadesi gelen kredilerin daha yiksek oranlarda devredilmesi oldugunu
vurguladi. ECB, ekonomik goriiniim tizerinde asagi yonla risklerin hala
canh oldugunu ancak artan reel gelirler ve kisitlayici para politikasinin
giderek azalan etkilerinin zamanla talebin artmasini destekleyecegini
belirtti.

ABD, Euro Bolgesi ve Almanya’da son ¢eyrek blytime verileri beklentile-
rin altinda gergeklesti. ABD'de yilliklandiriimis gayri safi yurtici hasila
(GSYH) bliyiimesi 2024 son ceyrekte %2,6 olan beklentilerin gerisinde
%2,3 oraninda gerceklesti. Euro Bolgesi'nde GSYH degisimi son ¢eyrekte
ceyreklik bazda %0,0 olurken, AlImanya’da son ¢eyrekte ekonomi ceyrek-
lik bazda %0,2 daraldi.

ABD'de bu hafta agiklanan veriler karisik bir tablo cizdi. Mevsim ve tak-
vim etkisinden arindirilmis verilere gére Kasim ayinda konut fiyat endek-
si aylik bazda %0,4 ylikselirken, Ekim ayi rakamlari da yukari yonli giin-
cellendi. Dayanikli mal siparisleri ise Aralik ayinda beklenti altinda kaldi
ve bir dnceki aya gore %2,2 diistis gosterdi. Ocak ayinda Conference
Board tiiketici gliven endeksi 109,5'ten 104,1’e gerileyerek tahminlerin
gerisinde gerceklesti.

Almanya'’da is iklimi gtiven endeksi (Ifo) Ocak’ta yiikseldi. Ocak ayinda
endeks yatay seyredecegi beklentilerine karsin 84,7'den 85,1’e yiikseldi.
Endeksin alt kirlimlarinda ise ayrisma goriildi. Mevcut kosullar alt en-
deksi 85,1'den 86,1'e yiikselirken, beklentiler endeksi 84,4'ten 84,2'ye
geriledi.

Cin’de Ocak ayi PMI verileri yayimlandi. Ocak ayinda imalat PMI 50,1'den
49,1'e gerileyerek daralma bolgesine gecti. Hizmet PMI da 52,2'den

Hisse Senedi Endekslerinde 24 - 30 Ocak Dénemi Performanslar

I 2 7% MISCI Latin Amerika

I 08% MSCI Avrupa
I 0,7% MSCI GOE Avrupa
I 05% MSCI GOE
H 03% MSCI Tiirkiye
B 02% MSCI Asya Pasifik

-0,1% N MSCI Diinya

-0,4% N MSCI Kuzey Amerika
1% 0% 1% 1% 2% 2% 3% 3%

Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar

T:+90 212 334 50 50 F: +90 212334 52 34

www.tskb.com.tr

E: info@tskb.com.tr [J[F



0,6 milyar dolar artig gosterdi. TCMB'nin verilerine gére, haftalik bazda

50,2'ye diuists gosterdi.

hanehalki YP mevduati parite etkisinden arindirilmis olarak yaklasik 0,1
Kuresel riskli varliklara olan talep hafta genelinde dalgali bir seyir izledi. milyar dolar gerilese de, tiizel kisiler YP mevduat parite etkisinden arin-
MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 30 Ocak itibariyla dirnllmis olarak yaklasik 0,7 milyar dolar yiikselis kaydetti.

onceki hafta kapaniginin %0,5 tizerindeyken, MSCI diinya geneli hisse sene-

di endeksinde %0,1 diists gerceklesti. ABD ve Almanya tahvil faizlerinde ®  VYurticinde Turk finansal varliklara yonelik talep bu hafta genelinde

bu hafta gerileme gériildii. Dolar endeksi yiikselirken, gelismekte olan eko- kanisik bir seyir izledi. Hisse senetleri gosterge endeksleri TL olarak hafta

nomilerin para birimlerinde ortalamada deger kaybi gézlendi. Ham petrol boyunca dalgali bir seyir izlerken, 30 Ocak itibariyla MSCI Tuirkiye en-

fiyat haftayi diisiisle kapatmaya hazirlanirken, emtia fiyatlarinin genelinde deksi %0,3 oraninda artis kaydetti. Hafta icinde lke risk primi hafif

karisik bir tablo ortaya cikti. gerilerken, uzun vadeli TL cinsi tahvil faizlerinde yikselis goraldu. TL,

dolar ve euro esit agirlikli sepet kur karsisinda hafta boyunca inisli ¢ikish
Turk finansal varliklara yonelik risk istahi hafta karisik bir seyir izledi. bir tablo cizdi.

Aralik ayinda yillik bazda hem ihracat hem de ithalatta artis gériildii. ihracat
yillik bazda %2,1 genisleyerek 23,4 milyar dolar olurken, ithalat da %10,9
yukselisle 32,2 milyar dolar seviyesinde gerceklesti. 2024 Aralik’ta %79,0
olan ihracatin ithalati karsilama orani 2024'(in ayni ayinda %72,8’e indi. Dig
ticaret acig1 6,1 milyar dolardan 8,8 milyar dolara ytikseldi. Aralik ay1 verileri-
nin detaylari, dig ticaret ana pazarlarindaki ayrismaya ragmen ihracatta
artisa isaret etti. Ithalat tarafinda ise, cekirdek ithalattaki yiikselisin toplami
yukari ¢ektigi gorildi. Yatinm mali ithalatinda daralma siirerken, ara mali
ithalatinda yukselis G¢lincli aya tasindi. Binek otomobil ithalatinda yiikselis
gorilurken, tiiketim mali ithalati Aralik’ta hizlanarak yillik bazda artisini
strdirdi. Aralik ayi rakamlariyla birlikte 2024 yilinda ihracatta bir 6nceki
yila gore %2,4 artis gorulirken, ithalatta %5,0 daralma kaydedildi. Boylece
dis ticaret ag1g1 2024 yilinda 2023’e gore %22,7 gerileyerek 82,2 milyar dolar
seviyesinde gerceklesti.

Ocak ayi sektorel gliven endeksleri ile imalat sanayi kapasite kullanim orani
verileri yayimlandi. Mevsimsel etkilerden arindiriimis verilere gore, Ocak
ayinda reel sektér gliven endeksi 102,7'den 102,6'ya sinirli geriledi. imalat
sanayi kapasite kullanim orani da %75,6'dan %74,8'e indi. Ayni donemde
hizmet sektori guiven endeksi 113,6'dan 116,5'e cikarken, insaat sektori
gliven endeksi ve perakende sektorli gliven endeksi sirasiyla 89,4'ten
91,7'ye ve 113,0'dan 114,5'e yiikseldi.

TCMB Ocak ay1 sektorel enflasyon beklentilerini acikladi. Buna gore, 2025
yil Ocak ayinda 12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentileri, piyasa katilimcilari
icin 1,7 ylizde puan azalarak %25,4 seviyesine, reel sektor icin 3,8 ylizde
puan azalarak %43,8 seviyesine, hanehalki icin de 4,3 ylizde puan azalarak
%58,8 seviyesine geriledi.

Yeni yilin dérdiincl haftasinda TCMB rezervlerinde artis stird(i. 24 Ocak
haftasinda TCMB doviz rezervleri haftalik bazda yaklasik 2,5 milyar dolar
yukselirken, altin rezervleri de 1,7 milyar dolar artis gosterdi. Boylece briit
rezervler 167,6 milyar dolara cikti. Benzer sekilde, net rezervler de 24 Ocak
haftasinda 71,5 milyar dolardan 73,7 milyar dolara yukseldi.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi 24 Ocak haftasinda pozitif bir
tablo ¢izdi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindirilmis verilerine gore,
yurtdisi yerlesikler 24 Ocak'ta biten haftada 345,4 milyon dolar karsiligi Tiirk
hisse senedi alimi yaparken, devlet i¢ bor¢clanma senetlerinde de (DIBS)
portfdylerini 382,9 milyon dolar artirdilar. Hafta genelinde &zel sektér tah-
villerindeki 269,9 milyon dolarlik yabanci alimlariyla beraber toplamda
998,2 milyon dolarlik Trk finansal varlik alimi yapilmis oldu. Bu sonuglarla
yil bagindan bu yana yabancilarin Turk finansal varliklardaki toplam net
pozisyonu 2 milyar 736,3 milyon dolar artmig oldu.

24 Ocak'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevduatlari
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Yurtici ve Yurtdisi Faizler

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

TL % Baz Puan
2 Yillik 38,12 -10 -244 -244
5 Yillik 30,33 38 -277 -277
10 Yilhk 26,89 17 -215 -215
TLRef 44,48 20 -432 -432
TCMB Agirlikli Ortalama 45,00 0 -313 -313
usD
5 Yilhk 6,67 -10 -1 -1
10 Yilhk 7,36 -10 -11 -11
5 Yillhik USD CDS (Baz puan) 253 -1 -6 -6
Kiiresel Faizler
ABD-2 Yillik 4,21 -7 -5 -5
ABD-10 Yillhik 4,52 -10 -5 -5
Almanya-2 Yillik 2,13 -16 4 4
Almanya-10 Yillik 2,47 -7 11 11
Raporun yayimlandigi giin Tiirkiye saati ile 14:55 itibariyla

Yeni hafta

e Kiiresel tarafta 6niimiizdeki hafta ABD Ocak ayi tanim disi istthdamve ~ ®  Yurticinde dniimiizdeki hafta Ocak ayr enflasyon verileri, imalat satin

Subat ay! tiiketici gliven endeksi rakamlari, Euro Bolgesi ve Cin Ocak ayi
enflasyon verileri ile Euro Bolgesi ve Almanya Aralik ay1 ekonomik aktivi-

alma yoneticileri endeksi (PMI) ve hazine nakit dengesi rakamlari
aciklanacak. TCMB 2025 yilinin ilk Enflasyon Raporunu yayimlayacak.

te verileri yayimlanacak. Ayrica, ingiltere Merkez Bankasi (BoE) faiz karari

takip edilecek.

Ayrica, bugiin aksam saatlerinde uluslararasi kredi derecelendirme
kurulusu Fitch Ratings'in Tirkiye kredi notunun yayimlanmasi bekle-
niyor.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
3Sub  Turkiye TUFE (aylik degisim) Ocak 4,4% 1,0%
3Sub  Tirkiye imalat PMI Ocak 49,1
3Sub  Euro Bolgesi TUFE (yillik degisim) Ocak 2,4% 2,4%
5Sub Euro Bolgesi UFE (aylik degisim) Arahk 1,6%
6 Sub Euro Bolgesi Perakende Satislar (aylik degisim) Arahk 0,2% 0,1%
6Sub  Ingiltere BoE Faiz Karari Subat 4,50% 4,75%
7S5ub  Almanya Sanayi Uretimi (aylik degisim) Aralik -0,5% 1,5%
7Sub  Tirkiye TCMB Enflasyon Raporu 20251

7Sub  ABD Tarim Disi istihdam Degisimi (bin kisi) Ocak 170 256
7Sub  Tirkiye Hazine Nakit Dengesi (milyar TL) Ocak -323,9
7Sub  ABD Michigan Universitesi Tiiketici Gliven Endeksi Subat 71,1
9Sub  Cin TUFE (yillik degisim) Ocak 0,1% 0,1%
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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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