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Kiresel risk istahi karisik bir seyir izliyor

Kiiresel riskli varliklara olan talep diin Fed’den gelen agiklamalar sonrasinda giinii
disiisle tamamladi. ABD Merkez Bankasi (Fed) politika faizini beklentiler dogrultusunda
sabit tutarken, ileri donlik mesajlari piyasalarca glvercin yorumlandi. Ancak Fed Bagkani
Jerome Powell yaptigi agiklamada Fed’in Mart ayinda bir faiz indirimine gitmesini pek
mimkiin gérmedigini belirtti. Ulkede Ocak ayinda 6zel sektor istihdaminda tahminlerin
altinda bir artis goriildi. Almanya’da 6ncii verilere gére tiiketici fiyat endeksinde (TUFE)
beklentiler dahilinde gerileme yasanirken, isglici verileri glgli geldi. Brezilya Merkez
Bankasi beklentiler dahilinde para politikasi faizini 50 baz puan indirerek %11,25e
disurdi. ABD 10 yillik tahvil faizi 9 baz puan dislsle %3,97’ye, Almanya 10 yillik tahvil
faizi de 11 baz puan gerilemeyle %2,16 seviyesine indi. MSCI gelismekte olan ekonomiler

hisse senedi endeksi %0,5 gerilerken, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksi %1,0 disis
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%0,1 yiikselisle kapatti. Ulke risk primi yiikselse de, uzun vadeli TL cinsi tahvil faizlerinde diisis goriildi. TL, dolar ve euro

esit agirhikli sepet kur karsisinda %0,1 deger kazandi.

Yeni giinde kiiresel piyasalarda risk istahi Fed mesajlari ve Cin’den gelen destek aciklamalarinin etkisiyle karisik bir
seyir izliyor. Cin’de Caixin imalat endeksi Ocak ayinda 50,8’de sabit kaldi ve genisleme bdlgesinde kalmayi strdirdi.
Basinda ¢ikan haberlere gore Cin’li yetkililer bu yil basta bazi yatirmlara destek olmak Uzere bitceden gerekli
yogunlukta harcama yapilacagini belirtti. Kiiresel tarafta bugiin ingiltere Merkez Bankasi (BoE) faiz kararini agiklayacak.
Ayrica Euro Bolgesi Ocak ayl dncii enflasyon ve ABD Ocak ayi ISM imalat endeksi verileri yayimlanacak. Yurtiginde ise

istanbul Sanayi Odasi (ISO) Ocak ay! imalat satin alma yoneticileri endeksi (PMI) verilerini agiklayacak.

Fed beklentiler dahilinde politika faizini degistirmedi. Dordiincii toplantida da Agik Piyasa islemleri Komitesi (FOMC)
%5,25-5-50 olan para politikasi faizini sabit tutu. Son verilerin ekonomik aktivitenin giiclii blyludugine isaret ettigini
belirtti. istihdam artislarinin bir miktar yavaslasa da hala giiclii oldugunu ve issizlik oraninin diisiik oldugunu tekrarladi.
Enflasyonun son bir yilda gerilese de hala yiiksek oldugu degerlendirmesini korudu. istihdam ve enflasyon hedeflerine
ulasmasinin éniindeki risklerin daha dengeli oldugunu belirtirken, gériiniimdeki belirsizliklerin strdiigiinii ekledi. ileri
doniik s6zlh yonlendirmesinde yaptigl degisiklikle ek faiz artinmi ihtimalini kaldirirken, faiz indirimi icin enflasyonun %2
hedefiyle uyumlu patikada ilerlediginden emin olunmasi gerektiginin altini gizdi. Fed Baskani Jerome Powell bu yil icinde
bir noktada faiz indiriminin uygun olabilecegini sdylerken, bunun icin enflasyonda daha fazla iyi veri gérmeleri
gerektigini belirtti. Bu toplantida faiz indirimine yénelik bir 6neri gelmedigini, ancak isglici piyasasinda beklenmedik bir
zayiflamanin faizler Gzerinde asagl yonli baski yapabilecegini soyledi. Seri bir indirimden ziyade verilere bagh ve her
toplantida bazinda kararlar almayi sirdireceklerini belirtti. Bununla birlikte, Mart toplantisinda Fed’in bilangosu
Uzerinden miktarsal genislemeye dair daha kapsamli degerlendirme yapacaklarini belirtirken, Mart toplantisinda

faizlerin indirilecegini disinmedigini soyledi.

Almanya’da Ocak ayinda oncii hesaplanan enflasyon beklentiler dahilinde geldi. Avrupa Birligi (AB) uyumlu tuketici
fiyat endeksi (TUFE) aylik bazda %0,2 gerilerken, yillik enflasyon Aralik’taki %3,8’den %3,1’e diistii. Ayni dénemde issiz
sayisi 11 bin kisi artis tahminlerinin aksine 2 bin kisi azalirken, igsizlik orani %5,9’da yatay kalacag beklentilerinin aksine

%5,8’e geriledi. Ote yandan, Aralik ayinda perakende satislar aylik bazda %1,6, yillik bazda ise %4,4 azald..

Aralik ayi ihracat ve ithalat rakamlar 6ncii verilere benzer sekilde geldi. ihracat yillik bazda %0,4 artisla 23,0 milyar
dolar olurken, ithalat %11,0 gerileyerek 29,0 milyar dolar seviyesinde gerceklesti. Mevsim ve takvim etkilerinden
arindirilmis verilerde Aralik’ta ihracatta aylik bazda %2,4 artis yasanirken, ithalatta %0,2 yikselis kaydedildi. 2022
Aralik’ta %70,2 olan ihracatin ithalati karsilama orani 2023’lGn ayni ayinda %79,2’ye ¢ikti. Dis ticaret agigi 9,7 milyar
dolardan 6,0 milyar dolara indi. Bu dénemde enerji agigindaki ve altin ithalatindaki gerileme dis ticaret agigindaki
daralmada rol aldi. Aralik ayi verilerinin detaylari, dis ticaret ana pazarlarindaki yavaslamanin etkisiyle ihracatta sinirli
artisa isaret ederken, ithalat tarafinda ise enerji ve altin kalemindeki dislsle toplamda gerileme gorildi. Tuketime
iliskin gostergelerde artis bu ay yavaslayarak da olsa siirdii. Aralik sonuglariyla birlikte, 2023 yilinda ihracat bir énceki
yilla gore %0,6 ylikselirken, ithalatta %0,5 disis oldu. Boylece, dis ticaret acigi %3,2 gerilemeyle 106,0 milyar dolar

olarak gerceklesti.
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HMB Subat-Nisan donemi borglanma stratejisini acikladi. Buna gore, Subat ayinda toplam 200,0 milyar TL'lik i¢c borg
servisine karsilik toplam 250,2 milyar TL'lik i¢ bor¢lanma yapilmasi planhyor. Mart ayinda toplam 95,9 milyar TL'lik i¢
borg servisine karsilik toplamda 131,8 milyar TL'lik i¢ bor¢lanma yapilmasi 6éngériliuyor. Nisan ayinda ise toplam 279,6
milyar TL'lik i¢ borg servisine karsilik 159,1 milyar TL tutarinda i¢ borglanma yapilmasi programlaniyor. Bununla birlikte
Hazine, Subat ayinda 26,1 milyar TL, Mart ayinda 109,8 milyar TL ve Nisan ayinda 18,2 milyar TL karsilig1 dis borg geri
odemesi gerceklestirecek. Ancak Hazine s6z konusu dis bor¢ geri 6demelerine karsin stratejide ne kadar dis

borglanmaya gidebilecegine iliskin bir bilgiye yer vermedi.

Sirket ve Sektor Haberleri

Tekfen Holding, 1 yil siireyle pay geri alim programi baslattigini acikladi. Program kapsaminda azami pay adedi 18,5

milyon adet, ayrilacak azami fon tutari 925 milyon TL olarak belirlendi.

Sermaye Piyasasi Kurulu, iki adet halk arz bagvurusunu onayladigini duyurdu. Pasifik Donanim ve Yazilim Bilgi

Teknolojileri A.S. ile Bor Seker A.S. basvurulari onaylanan sirketler oldu.

TUiK, 2023 yili 4. ceyregine iliskin turizm istatistiklerini yayimladi. Buna gére, ilgili ddnemde turizm geliri 2022’nin ayni
ceyregine gore %6,8 artarak 12,27 milyar dolar oldu. Kisi basi ortalama harcama %2,5 artisla 984 dolara ¢ikarken, gecelik
ortalama harcama %6,3 artisla 93 dolara yikseldi. Son g¢eyrekteki gelismelerle birlikte 2023 genelinde turizm geliri

2022’ye kiyasla %16,9 biyudi ve 54,32 milyar dolara tirmandi.

Kiiltir ve Turizm Bakani Mehmet Nuri Ersoy, 2024’te Orta Vadeli Program’a (OVP) uyumlu gergeklesmeler
beklediklerini soyledi. Bakan Ersoy, OVP’de yer alan 59,6 milyar dolarlk turizm geliri 6ngérisiine uyumlu olarak 60
milyar dolar gelir hedeflediklerini belirtti. Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek ise diin yaptigi konusmada 2028 yil

hedefinin 82,3 milyon ziyaretgci ile 100 milyar dolar turizm geliri oldugunu animsatt.

Uluslararasi Enerji Ajansi (IEA) yayimladigi calismada GSYH biiyiimesi ve CO, emisyonlari arasindaki iligkinin
zayifladigini belirtti. Calisma temiz enerji yatirnmlarinin, elektrifikasyonun, teknik enerji verimliligin artmasinin ve
gelismis Ulkelerin komirden uzaklagsmasinin etkisiyle genellikle ayni yonde ilerlemesi beklenen GSYH biyiimesi ve CO,
emisyonlari arasindaki iliskide ayrilma gorildigini agiklarken hem gelismis hem de gelismekte olan Glkelerin temiz

enerji yatirimlarini artirarak bu iliskiyi tamamen koparmasi gerektigini vurguluyor.
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Danismanlik Hizmetleri

Ekonomik Aragtirmalar

ekonomikarastirmalar@tskb.com.tr
Meclisi Mebusan Cad. No 81
Findikh istanbul 34427, Tiirkiye

tel: (90) 212 334 50 50 faks: (90) 212 334 52 34

2024 Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.nin yatirm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmistir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan éngérilen bir husus degildir. Belirtilen gorusler sadece bizim giincel
gorislerimizdir. 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 ¢alisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler Gzerinde 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.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket icin yatirim bankaciligi da dahil olmak tizere
onemli tavsiyeler veya yatinm hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatinm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirrmcilarin menfaatlerine ters disebilir. Doviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirrmin degeri veya fiyati veya bu yatirnrmdan saglanan gelir Gizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans
her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayalidir. 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. Tirkiye 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 yatinm karari yatirrmcinin tamamiyla kendi kisisel seg¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirim yapilmasindan otiirt Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danismanligl kapsaminda degildir. Yatirim 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.



