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Kiresel risk istahi dalgali bir seyir izliyor

Kiresel riskli varliklara olan talep diin giinii karisik tamamladi. ABD’de Subat ayi Giinliik Degisimler

enflasyon verileri agiklandi. Veriler beklentilerin hafif tizerinde gelirken, enflasyonist
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baskinin siirdiigline dair sinyaller verdi. Almanya’da Subat ayi nihai enflasyon
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rakamlari oncl verileri teyit etti ve enflasyondaki gerilemeyi ortaya koydu. Avrupa
Merkez Bankasi (ECB) liyesi Francois Villeroy de Galhau banka yetkilileri arasinda faiz TR2Y TR10Y
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indirimlerine bahar aylarinda baslamaya yonelik genel bir uzlasi oldugunu séyledi. Bir

DXY MSCI Diinya
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diger ECB Uyesi Robert Holzmann ise ABD Merkez Bankasi’ndan (Fed) 6nce faiz
indirmenin yatirimcilarin tepkisine neden olabilecegi konusunda uyarilarda bulundu.
Bu ortamda ABD 10 yillik tahvil faizi 5 baz puan artisla %4,16, Almanya 10 yillik tahvil Altin (ons, $) ABD 10Y

faizi de 3 baz puan yikselisle %2,33 seviyesine geldi. MSCI gelismekte olan MY A We & S
ekonomiler hisse senedi endeksi %1,0 yikselirken, MSCI diinya geneli hisse senedi Brent (varil, §) Karbon (ton, €)
endeksinde %0,9 artis goriuldi. Dolar endeksi %0,1 ylkseldi ve gelismekte olan 9 V0% 65 A 0%
ekonomilerin para birimleri ortalamada yatay seyretti. Brent tipi ham petroliin varil
fiyatt %0,4, Avrupa icin referans dogal gaz fiyatinda da %0,8 disis gozlendi. Altinin

ons fiyat1 %1,1 gerilerken, Bitcoin %1,5 dlslisle 71 bin 64 dolardan kapandi.

Yurtiginde finansal varliklara yonelik risk istahinda diin ayrisan performanslar
kaydedildi. TUIK Ocak ay1 ddemeler dengesi ve sanayi {iretimi verilerini yayimladi.
Ocak’ta cari dengede toparlanma sirerken, sanayi tretimi verileri karisik bir tablo
¢izdi. Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek yaptigi aciklamada bu yili OVP’deki
%3,1 olan 6ngorilerinden daha distk ve strdirilebilir cari agik seviyesine yakin bir
oran ile tamamlamayi beklediklerini soyledi. Cumhurbaskani Yardimcisi Cevdet
Yilmaz bir taraftan cari acig1 azaltirken diger taraftan dogrudan yabanci sermaye

yatinmlarini daha fazla c¢ekerek cari agigin finansman kalitesini artirmayi
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Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Aragtirmalar
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Makroekonomik Haber ve Veri Akisi

hedeflediklerini belirtti. Hazine ve Maliye Bakanhgi (HMB) diin gergeklestirdigi iki tahvil ihraci ile toplamda 27,9 milyar
TL borglandi. Borsa istanbul gésterge 100 ve 30 endeksleri diin giinii sirasiyla %0,7 ve %0,6 diisisle kapatt. TL, dolar ve
euro esit agirlikli sepet kur karsisinda %0,2 deger kaybetti. Ote yandan, iilke risk primi ve uzun vadeli TL cinsi tahvil

faizlerinde diists goralda.

Yeni giinde kiiresel risk istahi Cin’den gelen negatif haber akisinin etkisiyle karisik bir seyir izliyor. Cin’de emlak sirketi
Country Garden Holding’in tahvil 6demesini kagirmasi lizerine Cin gayrimenkul sektériine iliskin endiseler 6ne ¢ikti ve bu
sabah Cin piyasasi diger Asya (lkelerinden negatif ayristi. Buglin kiiresel tarafta Euro Bolgesi Ocak ayi sanayi Gretimi

verileri yayimlanacak. Yurticinde ise makroekonomik veri akisi sakin.

ABD’de Subat ay tiiketici enflasyonu beklentilerin iizerinde kaldi. Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) aylik degisimi %0,4
olurken, yillik enflasyon %3,1’de sabit kalacagi tahminlerine karsin %3,2’ye cikti. Gida ve enerji haric cekirdek TUFE aylk
enflasyonu %0,3 olan beklentilerin iizerinde %0,4 seviyesinde geldi. Cekirdek TUFE yillik enflasyonu ise %3,9’dan %3,8’e
indi.

Ocak’ta cari islemler agigi beklentilerin hafif altinda gergeklesti. 2023 Ocak’ta 10,4 milyar dolar olan cari agik 2024’{in
ayni ayinda 2,6 milyar dolara indi. Altin harig cari acik 5,6 milyar dolardan 1,6 milyar dolara gerilerken, enerji harig cari
islemler dengesi 2,8 milyar dolar agiktan 2,7 milyar dolar fazla verir konuma geldi. Bu sonuglarla 2023 Ocak’ta 2,0 milyar
olan altin ve eneriji harig gekirdek cari fazla 2024 Ocak’ta 3,6 milyar dolara gikti. Aralik 2023’te 45,4 milyar dolar olan 12
ayhk toplam cari acik Ocak 2024’te 37,5 milyar dolara gekilirken, ¢ekirdek cari fazla 33,0 milyar dolardan 34,6 milyar
dolara yiikseldi. Ocak’ta hizmet ve birincil gelir dengesindeki sinirli gerilemeye ragmen dis ticaret agigindaki daralmanin
etkisiyle cari islemler dengesindeki iyilesme siirdii. Hizmetler tarafinda tasimacilik ve seyahat kalemlerinde ayrisan bir
tablo ortaya c¢ikti. Ocak’ta finansman tarafinda dogrudan yatirimlar sinirli kalirken, portfoy yatinmlarindaki girislerde
yavaslama goruldi. Ayrica yurtici bankalarin muhabir hesaplarindaki yiikselis ile Haziran 2023’ten bu yana artis gésteren

rezervlerde ise bu ay dusls gerceklesti.

Sanayi lretimi 2024’e karisik bir baslangi¢c yapti. Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis verilere gére toplam sanayi
Uretimi aylk bazda yataya yakin kalirken, takvim etkisinden arindiriimis verilere gore yillik bazda biiyiime hizi Aralk
ayindaki %2,3'ten %1,1’e yavasladi. Arindirilmamis verilere gore ise Ocak’ta sanayi Uretimi yillik bazda %1,5 biyuda.
Ocak’ta imalat sanayi genelinde zayif bir tablo ortaya ¢ikarken, manset rakami madencilik ve tas ocakgilig ile elektrik,
gaz ve buhar Uretimindeki yiiksek artislar destekledi. imalat sanayinin detaylari karisik bir tablo gizerken, hem imalat
hem de sanayi lretimi genelinin momentum gostergeleri ihmli bir seyre isaret etti. Gerek ana faaliyetler gerekse alt
bilesenler Gretimin yayilimindaki iyilesmenin duraksadigini teyit etti. Ocak’ta 24 alt faaliyet kolundan 14’(inde Uretim

daraldi.

HMB diin gergeklestirdigi iki tahvil ihraciyla toplamda yaklasik 27,9 milyar TL borglandi. 6 yil vadeli degisken faizli
tahvil ihalesinde rekabetci olmayan teklifler (ROT) dahil toplamda yaklasik 10,1 milyar TL bor¢lanmaya gidilirken, ihalede
ortalama yillik bilesik faiz %45,8 seviyesinde gergeklesti. 10 yil vadeli sabit kupon 6demeli tahvil ihraciyla ROT dahil
yaklasik 17,8 milyar TL borglanilirken, ortalama yillik bilesik faiz %26,9 oldu.
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Sirket ve Sektor Haberleri
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Kaynak: TUIK, TSKB Ekonomik Arastirmalar

icin gerekli hayvan sayisi asagi cekildi. Sigir giftlikleri

heniiz direktif kapsamina girmese de Komisyon 2026 Aralik'a kadar bu konuda degerlendirme yapabilir. Buna ek olarak

Avrupa Birligi (AB) disinda Uretilip ithal edilen Grlinlerin benzeri ¢cevre standartlarini karsilamasi icin bir "karsilikhlik

hikm" getirmeyi degerlendirebilir.

Petrol ihrag Eden Ulkeler Orgiitii (OPEC) 2024 yili giinliik kiiresel ham petrol talebi tahminini bir 6nceki tahmine gére

0,06 milyon varil yiikseltti. OPEC tarafindan yayimlanan Mart ayina iliskin Aylik Petrol Piyasasi Raporu’na gore daha

once 2024 yili icin 104,4 milyon varil olan talep 104,46 milyon varile ¢ikt. Ek olarak OPEC, 2025 yili icin ginlik petrol

talebi tahminini 106,3 milyon varil olarak belirledi.

Ember Climate Tirkiye Elektrik Goriinimii 2024 raporunu
giincelledi. Giincellenen rapora goére 2023 yilinda Tirkiye 118
teravat-saat (TWh) koémirden elektrik Uretimi ile Polonya’yi
geride birakarak Almanya’nin ardindan Avrupa’da ikinci siraya
yerlesti. Rapor, 2023’te Turkiye’nin komiirden elektrik Gretim
payinin %36’ya yikseldigini, Avrupa Birligi’'nde ise ayni payin %12
ile rekor dusuklige ulastigini vurgularken, Tirkiye'deki yliksek
komir payinin elektrik Gretimi kaynakli karbon salimlarini
artirdigini belirtiyor. Ek olarak, Ember Climate komirden elektrik
Uretiminin %22’sinin ithal komiir ile karsilanarak tim zamanlarin

en yuksek seviyesine ulastigini 6ne ¢ikardi.

Tiirkiye'nin Kaynaklara Gére Elektrik Uretimi (%)
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Kaynak: Ember Climate, TSKB Ekonomik Arastirmalar

AB’de binalardaki enerji tiiketimi ve sera gazi emisyonlarini azaltacak plan Avrupa Parlamentosu’nda onaylandi.

Onaylanan plana gore, 2030 yil itibariyla tim yeni binalarin sifir emisyonlu olmasi gerekiyor. Kamunun sahip oldugu ve

icerisinde hizmet verdigi binalarina ise 2028 yilinda sifir emisyonlu olma zorunlulugu getirilirken, konut olarak kullanilan

binalarda birincil enerji tiketiminde 2030 yilina kadar en az %16 ve 2035 yilina kadar en az %20 ila 22 oraninda bir

azalma saglanmasi hedefleniyor. Planda, en diisiik enerji performansina sahip binalarin 2030 yili itibariyla %16’sinin ve

2033 yili itibariyla %33’Unln yenilenmesi gerektigine isaret ediliyor.
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TCMB Faiz Koridoru

52
48
44
40
36
32
28
24
20
16
12

4

Oca 22
Mar 22
May 22
Tem 22
Eyl 22
Kas 22
Oca 23
Mar 23
May 23
Tem 23

emm=Borglanma e=s==Bor¢\erme === Politika Faizi

Eyl 23

Kas 23
Oca 24

= AOFM

Mar 24

Hazine Tahvillerinde Getiri Egrisi (%)

USD/GOU Para Birimleri (31/12/2021=100)

300

250

200

150

100

50

Oca 22
Mar 22 +
May 22 +
Tem 22 -
Eyl 22
Kas 22 -
Oca 23 1
Mar 23
May 23

e TRY em—7AR e BRL

Tem 23 4
Eyl 23

Kas 23

s [INR

Oca 24 7

Mar 24

Tiirkiye'nin 5 Yil Vadeli CDS Spreadi (baz puan)

1000
900
800
700
600
500
400
300

200

Oca 22
Mar 22 +
May 22 +
Tem 22 +
Eyl 22
Kas 22
Oca 23 +
Mar 23 +
May 23 1

Tem 23 4

Eyl 23
Kas 23 -

Oca 24 +

Mar 24 -

MSCl Hisse Endeksleri (31/12/2021=100)

Oca22
Mar 22
May 22
Tem 22
Eyl 22
Kas 22 q
Oca 23 -
Mar 23 §
May 23 -

@ VISCI Diinya — ISCI GOU

Tem 23

Eyl 231
Kas 23 q

= MSCI TR

Oca 24 -

Mar 24 1

Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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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.



