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Kiresel risk istahi karisik bir seyir izliyor

Kiiresel riskli varliklar haftanin son giiniinde ayrisan performanslar kaydettiler.
ABD’de Ocak ayi tarim disi istihdam rakamlarina gore, istihdam artisi beklentilerin
altinda kaldi. Ulkede ayrica Subat ay1 Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksinde
dislis gerceklesirken, tuketicilerin 1 yillik enflasyon beklentilerinde hizli artis goruldi.
Almanya’da sanayi Uretimi Aralik ayinda bir 6nceki aya gore daraldi ve ekonomik
aktiviteye dair zayif sinyaller verdi. ABD 10 yillik tahvil faizi 5 baz puan artisla %4,49’a
cikarken, Almanya 10 yillik tahvil faizi %2,38 seviyesinde yatay seyretti. Dolar endeksi
%0,3 yukselirken, gelismekte olan ekonomilerin para birimleri %0,3 deger kaybetti.
MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi %0,6 ylkselse de, MSCI dinya
geneli hisse senedi endeksinde %0,8 diistis gorildi. Brent tipi ham petroliin varil
fiyatinda %0,5, Avrupa icin referans dogal gaz fiyatinda da %1,8 yiikselis gerceklesti.
Altinin ons fiyat %0,1 yikseldi ve Bitcoin %1,3 disusle 95 bin 313 dolardan kapandi.

Yurticinde finansal varliklara yonelik talep Cuma giinii pozitif bir seyir izledi. TCMB
2025 yihinin ilk Enflasyon Raporu’nu yayimlarken, 2025 yili sonu enflasyon tahminini
yukari cekti. Hazine ve Maliye Bakanlhgi (HMB) Ocak ayi hazine nakit dengesi verilerini
acikladi. Borsa istanbul gésterge 100 ve 30 endeksleri Cuma giiniinii %1,1 yiikselisle
kapatti. Ulke risk primi hafif yiikselse de, uzun vadeli TL cinsi tahvil faizlerinde sinirli

diisus goralda. TL, dolar ve euro esit agirhkli sepet kur karsisinda yataya yakin seyretti.

Yeni giinde kiiresel risk istahi karisik bir seyir izliyor. ABD Baskani Donald Trump tim
Ulkelerden ithal edilen gelik ve aliminyuma %25 gimrik vergisi getirmeyi planladigini
acikladi. Cin’de Ocak ayi enflasyon verileri yayimlanirken, tiiketici enflasyonu yeni yil
hanehalki

tatili sirasinda harcamalarinda vyasanan artisin etkisiyle hizlandi.
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Tiirkiye Sanayi Uretimi (aylik degisim) Aralik %2,9
Tiirkiye issizlik Orani Aralik %8,6

Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Aragtirmalar
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Makroekonomik Haber ve Veri Akisi

Kiresel tarafta buglin makroekonomik veri akisi sakin. Yurticinde ise Aralik ay1 sanayi Uretimi verileri ile is glicl istatistikleri
yayimlanacak. Ayrica, TCMB Baskani Fatih Karahan Para Politikasi ve Makroekonomik Goriinim Toplantilari kapsaminda

Usak’ta is diinyasi temsilcileriyle bir araya gelecek.

ABD’de Ocak ayinda tarim digi istihdam artisi beklentilerin altinda gergeklesti. Aylik bazda tarim disi istihdam Ocak’ta 143
bin kisi yikselerek 170 bin kisilik tahminlerin gerisinde kaldi. Kasim ve Aralik ayi istihdam rakamlari ise toplamda 100 bin
kisi yukari yénlii giincellendi. issizlik orani %4,1’den %4,0’a geriledi. Aralik’ta saatlik ortalama kazanglar bir énceki aya gére

%0,5 artarken, Ucretlerin yillik artis hizi %4,1’de sabit kaldi.

ABD’de Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi Subat ayinda geriledi. Endeks Ocak ayindaki 71,1 seviyesinden
67,8’e gerilerken, mevcut durum ve beklentiler alt endekslerinde de dislis goruldi. Tiketicilerin 1 yillik enflasyon

beklentileri %3,3'ten %4,3’e hizl yikselirken, 5 yillik enflasyon beklentileri de %3,2’den %3,3’e ¢ikt.

Almanya’da sanayi liretimi Aralik’ta daraldi. Aralik ayinda sanayi Uretimi aylik bazda %2,4 gerilerken, Kasim ayi rakamlari

da asagi yonli glncellendi.

Cin’de Ocak ay! enflasyon verileri yayimlandi. Ocak ayinda tiiketici fiyat endeksi (TUFE) aylik bazda %0,7 yiikselirken, yillik
tiiketici enflasyonu %0,1’den %0,5’e ¢ikt. Uretici fiyatlarinda ise yillik enflasyon -%2,3’te sabit kald..

TCMB 2025 yilinin ilk Enflasyon Raporu’nu yayimladi. Raporda TCMB 2025 yili sonu enflasyon tahminini %21,0’dan
%24,0’a yikseltirken, tahmin araligini %19,0 - %29,0 bandina ¢ekti. Tahmin glincellemesinin kaynaklarina bakildiginda 0,8
yiizde puani TUFE'nin agirliklarindaki degisiminden gelirken, yénetilen-yénlendirilen fiyatlar ve gida fiyatlar sirasiyla 1,7
ylzde puan ve 0,5 ylzde puan yukari yonlu katki yapti. TCMB Baskani Fatih Karahan tahmin giincellemesinin para
politikasinda gevseme sinyali vermediginin altini ¢izdi. 2026 yiIl sonu enflasyonu igin orta nokta ve bant aralg
tahminlerinde ise degisiklige gitmedi. TCMB raporda ve sunumda talep kosullarinin enflasyondaki dislisi destekleyici
seviyelerde oldugunu belirtti. Bu baglamda TCMB'nin son dénemde enflasyon goriinimi konusundaki gorece iyimser
tutumunu sirdirdigu gorildi. Enflasyon Uzerinde yurtici ve yurtdisi kaynakl risklerin oldugunu ve dolayisiyla ihtiyath

durusun surdirileceginin altini gizdi.

HMB Ocak ayi hazine nakit gerceklesmelerini yayimladi. Ocak’ta nakit bazli gelirler yillik bazda %50,7 artarken, toplam
giderlerde artis %39,1 seviyesinde gergeklesti. Faiz disi giderlerde yillik artis %38,5 olurken, faiz giderlerinde artis %43,2
oldu. Bu sonuglarla, Ocak 2024’te 94,5 milyar TL olan faiz disi agik 54,1 milyar TL’ye geriledi. Nakit bazli toplam acik ise
201,5 milyar TL'den 204,9 milyar TL'ye ¢ikt.

Sirket ve Sektor Haberleri

Fransa Cumhurbagkani Emmanuel Macron, dniimiizdeki yillarda Fransa'da yapay zekaya 109 milyar euro degerinde 6zel
sektor yatirnmi yapilacagini agikladi. Cumhurbaskani Macron, yapilacak ilk yatirnmlardan birinin bir Birlesik Arap Emirlikleri

fonu tarafindan gerceklestirilecek 30 ila 50 milyar euro tutarli veri merkezi yatinmi oldugunu ifade etti.
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Sirket ve Sektor Haberleri

Birlesmis Milletler Gida ve Tarim Orgiitli (FAO) Gida Fiyat Endeksi
Ocak ayinda aylhk %1,6, yilik %6,2 artis gosterdi. Ocak'ta seker,
bitkisel yag ve et fiyatlarindaki disusler sut Griinleri ve tahillardaki
fiyat artislarini dengeledi. Bugday talebi Ocak ayinda zayif olsa da 6nci
ihracatgilarin distuk satislar fiyatlar Gzerinde baski yaratt. Rusya
Federasyonu'ndaki siki arz ve Avrupa Birligi'nin bazi bolgelerinde
karisik kis mahsuli bu durumda belirleyici oldu. Misir fiyatlari Ocak
ayinda artarak bir yil dnceki seviyesini asti. Fiyat artisinda Uretici
Ulkelerdeki olumsuz kosullar ve disik tretim rol oynadi. Ocak ayinda
sut Grdnleri arasinda en fazla fiyat artisi peynirde gozlendi. Peynirde
Uretimin toparlanmasiyla i¢ satislar ve kiiresel ithalat talebinde

toparlanmalar yasandi.
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Kaynak: Gida ve Tarim Orgitii, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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Kaynak: TUIK, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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azalma ile birlikte yash nifus artti, ortanca yas yiikselmeye devam etti. Bir 6nceki yil 34 olan ortalama yas 2024'te 34,4

seviyesinde kaydedildi. 2007 yilinda %66,5 olan galisma ¢agi (15-64 yas) nifusun orani 2024'te %68,4'e ylikseldi. Cocuklarin

(0-14 yas) orani ise %26,4'ten %20,9'a geriledi. Ayni donemde 65 yas ve lzeri niifusun orani %7,1'den %10,6'ya cikti.
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TCMB Faiz Koridoru
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Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar




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

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.



