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I Guindem

Kiresel risk istahi karisik bir seyir izliyor

Kiiresel riskli varliklar haftanin son giiniinde ayrisan performanslar sergiledi. ABD’de
ISM imalat satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Aralik ayinda beklentileri asarak
48,4’ten 49,3’e yikselse de daralma bolgesinde kalmayi stirdiirdii. ABD Merkez Bankasi
(Fed) Gyesi Thomas Barkin enflasyonun hala hedefe donmedigini ve yukari yonlu riskler
oldugunu soylerken, enflasyondaki yukari yonli riskler nedeniyle uzun siire daha
kisitlayici kalma taraftari oldugunu ifade etti. Bir diger Fed Uyesi Adriana Kugler, para
politikasinin gidisatinda gelecek olan ekonomik verilerin belirleyici olacagini sdyledi. Fed
Uyesi Mary Daly de son iki yilda fiyat baskilarinin azaltlmasinda kaydedilen énemli
ilerlemeye ragmen, enflasyonun hala hedefin tzerinde kaldigini belirtti. ABD 10 yillik
tahvil faizi 2 baz puan artisla %4,60, Almanya 10 yillik tahvil faizi de 6 baz puan
yukselisle %2,43 seviyesine geldi. Dolar endeksi %0,4 gerilese de, gelismekte olan
ekonomilerin para birimleri de ortalamada %0,2 deger kaybetti. MSCI gelismekte olan
ekonomiler hisse senedi endeksinde %0,2, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksinde
de %0,9 artig gorildi. Brent tipi ham petroliin varil fiyatt %0,8 yikselirken, Avrupa igin
referans dogal gaz fiyatinda %1,1 disls kaydedildi. Altinin ons fiyatt %0,7 geriledi ve
Bitcoin %0,1 disusle 98 bin 223 dolardan kapandi.

Yurticinde finansal varliklara yénelik Cuma giinii pozitif bir seyir izlendi. Haftanin son
giiniinde TUIK Aralik ayi enflasyon verilerini, Ticaret Bakanhgi Aralik ay1 6ncii dis ticaret
istatistiklerini ve TCMB de Ekim ayi finansal kesim disindaki firmalarin déviz pozisyonu
rakamlarini yayimladi. TCMB son para politikasi toplanti tutanaklarinda kararlarini
enflasyon goérinimi odakl, ihtiyatli ve toplanti bazli bir yaklasimla alacagr mesajini
verdi. Tutanaklarda, aylik enflasyonun ana egiliminde belirgin ve kalici bir dusis

saglanana ve enflasyon beklentileri dngoriilen tahmin araligina yakinsayana kadar siki
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para politikasi durusu siirdiiriilecegi ifade edildi. Borsa istanbul gésterge 100 ve 30 endeksleri Cuma giiniinii sirasiyla %1,1
ve %1,5 yiikselisle kapatti. Ulke risk primi ve TL cinsi tahvil faizlerinde diisiis goriildii. Ote yandan TL, dolar ve euro esit

agirhkl sepet kur karsisinda %0,2 deger kaybetti.

Yeni giinde kiiresel risk istahi karigik bir seyir izliyor. Cin’de Caixin hizmet PMI Aralik ayinda 51,5’ten 52,2'ye yilkseldi ve
genisleme bolgesinde kaldi. Japonya Merkez Bankasi (BoJ) Baskani Kazuo Ueda faiz artisinda zamanlamanin finansal,
ekonomik kosullara ve enflasyona bagh gelisecegini ve bu yil ekonomik kosullar iyilesmeye devam ederse BoJun politika
faizini artiracagini ifade etti. TCMB kredi bliyimesine dayali zorunlu karsilik uygulamasinda degisiklige gitti. Buna gore,
yabanci para ticari krediler icin %1,5 olan aylik biiyiime siniri %1’e indirilirken, TL ticari kredilerde %2 olan aylik bliylime
sinirt KOBI'ler igin %2,5’e, diger ticari krediler icin %1,5’e ¢ekildi. Ayrica KOBi’lere, KOSGEB destegiyle veya uluslararasi
kalkinma finansmani kuruluslarindan saglanan kaynaklarla strdirilebilirlik kapsaminda kullandirilan TL kredilerin kredi
blylime sinirindan muaf tutulmasina karar verildi. Buglin kiiresel tarafta gelismis tlkelerin Aralik ay1 nihai hizmet ve bilesik
PMI verileri ile Almanya Aralik ayi 6nct enflasyon rakamlari takip edilecek. Yurtiginde ise TCMB Aralik ayi fiyat gelismeleri
raporu ile reel efektif déviz kuru verilerini, TUIK de Aralik ayi mevsim etkilerinden arindirilmis Ozel Kapsamli TUFE

gostergelerini yayimlayacak.

Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) Aralik’ta piyasa beklentilerinin altinda gelirken, yillik enflasyonda diisiis siirdii. TUFE
Aralik’ta aylik bazda %1,0 artarken, yillik enflasyon Kasim’daki %47,1’den %44,4’e indi. islenmemis gida fiyatlarinda
gorilen yavaslamanin etkisiyle mal fiyatlarinda aylik enflasyon hizli bir sekilde geriledi. Hizmet enflasyonunda yavaslama
surerken, lokanta ve otel hari¢ diger alt kalemlerde fiyat artislari hiz kesti. Cekirdek gostergelerin aylik degisimi Eylil
ayindan bu yana diisisinl surdirirken, Aralik ayinda gekirdek aylik enflasyon mansetin Gzerinde gergeklesti. Aralikta

yurtici Uretici fiyat endeksi (Yi-UFE) aylik bazda %0,4 artarken, yillik enflasyon Kasim’daki %29,5’ten %28,5’e indi.

Ticaret Bakanligi Aralik ay1 oncii dis ticaret istatistiklerini agikladi. Buna gore Aralik ayinda ihracat yillik bazda %2,2
yukselerek 23,5 milyar dolara gikarken, ithalat da %11,1 artisla 32,3 milyar dolar seviyesinde gergeklesti. Bdylece dis ticaret

acigl Aralik’ta bir 6nceki yilin ayni ayina gore %44,7 artigla 8,8 milyar dolara yikseldi.

TCMB finansal kesim disindaki firmalarin Ekim ayi net doviz pozisyonu verilerini yayimladi. Buna gore, bu firmalarin bir
onceki aya gore doviz cinsi varliklari 1,5 milyar dolar azalirken, déviz cinsi yikimliliklerinde de yaklasik 0,5 milyar dolar
diists oldu. Boylece toplam doéviz agik pozisyonu 131,4 milyar dolardan 132,3 milyar dolara yikseldi. Kisa vadeli doviz fazla

pozisyonu 28,8 milyar dolardan 25,6 milyar dolara geriledi.

Aralik’in dordiincii haftasinda TCMB rezervlerinde ayrisma goriildii. 27 Aralik haftasinda TCMB doviz rezervleri haftalik
bazda yaklasik 1,7 milyar dolar gerilerken, altin rezervleri 0,5 milyar dolar artis kaydetti. Boylece briit rezervler 155,1 milyar
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portféylerini 241,6 milyon dolar azalttlar. Hafta genelinde 6zel sektor tahvillerindeki yabanci satislariyla beraber toplamda
370,0 milyon dolarhk Tirk finansal varlik satigi yapiimig oldu. Bu sonuglarla yil basindan bu yana yabancilarin Tiirk finansal

varlklardaki toplam net pozisyonu 13 milyar 754,2 milyon dolar artmis oldu.
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Sirket ve Sektor Haberleri

Aselsan, Dearsan Gemi insaat, Desan Deniz insaat ve Ozata Denizcilik is ortakligiyla 210,18 milyon euroluk s6zlesme

imzaladi. S6zlesme kapsaminda teslimatlar 2025 ile 2029 yillari arasinda gergeklestirilecek.

Microsoft, 2025 mali yilinda yapay zeka destekli veri merkezleri olusturmak icin yaklagik 80 milyar dolarlik yatirm
yapmayi planladigini agikladi. Sirketin Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi Brad Smith, s6z konusu yatirimin yarisindan

fazlasinin ABD'de yapilacagini ifade etti.

Bloomberg verilerine gore, 2024’te kiiresel sirdiiriilebilir tahvil
satiglari 1 trilyon dolari buldu. Yesil tahvil satislari dnceki yila gére
%8,7 artisla 571 milyar dolara ulasti. Daha 6nce kaydedilen en yiik-
sek tutar 2021’de 563 milyar dolar seviyesindeydi. Surdirulebilirlik
tahvil satislari yillik %29 biyimeyle 240 milyar dolar olurken, sosyal
tahviller yilhk %12,6 bliyimeyle 158 milyar dolar seviyesine geldi.

Surdirulebilirlik baglantih tahviller ise yillik bazda %38 gerilemeyle ®

42 milyar dolara indi. Kiiresel strdirlebilir tahvil satislari 2021’de

toplam 1,1 trilyon dolar ile zirve seviyesini gormustu.
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TCMB Faiz Koridoru Hazine Tahvillerinde Getiri Egrisi (%)
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Danismanlik Hizmetleri
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2025 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.



