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Kiresel risk istahi pozitif bir seyir izliyor

Kiiresel riskli varliklara olan talep diin giinii ylkselisle tamamladi. ABD’de Aralik ayi
tiiketici fiyat endeksi (TUFE) verileri yayimlandi. Manset enflasyonda yillik bazda yiikselis
gorulirken, gekirdek enflasyonda diistis kaydedildi. ABD Merkez Bankasi (Fed) Gyeleri
yaptiklari agiklamalarda o6niimiizdeki doénemde enflasyonda %2’lik hedefe dogru
ilerleyeceklerine inandiklarini belirtseler de, artan belirsizlikler nedeniyle para
politikasinda temkinli durusu korumak gerektigini ifade ettiler. Fed Bej Kitap raporunda
Ulkede ekonomik aktivitenin 2024’Un son iki ayinda itlimli sekilde toparlandiginda yer
verildi. Euro Bolgesi’'nde sanayi Giretimi Kasim ayinda aylk bazda artis gosterdi. Avrupa

Merkez Bankasi (ECB) Uyeleri enflasyonun kontrol altinda oldugunu ve faiz oranlarinin
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hisse senedinde de %1,7 yiikselis gorildi. Brent tipi ham petroliin varil fiyatt %2,6
yukselirken, Avrupa icin referans dogal gaz fiyatinda yatay seyir gorildi. Altinin ons

fiyath %0,7 ylkseldi ve Bitcoin %3,4 artisla 99 bin 673 dolardan kapandi.

Yurtiginde finansal varliklara yonelik risk istahi diin bir miktar toparlandi. 2025 Yili
Yatirim Programi'nin Kabuli ve Uygulanmasina dair Cumhurbaskani Karari Resmi
Gazete'de yayimlandi. Buna gore, 2025 Yili Yatirim Programi'nda yer alan 14 bin 238
projeye yaklasik 1 trilyon 444,4 milyar TL 6denek tahsis edildi. Yatirnmdan en yiksek

payl %30,5 ile ulastirma-haberlesme alirken, onu %15,1’lik pay ile egitim izledi.
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Makroekonomik Haber ve Veri Akisi

Saglk sektoriintin 2025 yih yatinmlarindan aldig1 pay %9,6 olarak gerceklesti. Hazine ve Maliye Bakanligi (HMB) Aralik ayi
merkezi ydnetim biitce dengesi verilerini, TUIK de Kasim ayi hizmet ve insaat iiretim endeksi rakamlarini yayimladi. TCMB
Baskani Fatih Karahan Londra'da gergeklestirdigi "Turkiye'de Enflasyon Gorinimid" baglikli sunumunda, enflasyonda
diisiisiin siirdigiinii ve enflasyon beklentilerinde iyilesmelerin gorildiigiini ifade etti. istanbul Biiyiiksehir Belediyesi,
Ulasim Koordinasyon Merkezi (UKOME) toplantisinda, toplu tasimaya %35 oraninda zam yapildi. Borsa istanbul gdsterge
100 ve 30 endeksleri diin giinii %0,2 yiikselisle kapatti. Ulke risk primi gerilese de, uzun vadeli TL cinsi tahvil faizlerinde

yukselis gorulda. TL, dolar ve euro esit agirlikli sepet kur karsisinda %0,1 deger kazandi.

Yeni giinde kiiresel risk istahi diinden kalan egilimlerle pozitif bir seyir izliyor. Basinda ¢ikan haberlere gore, Japonya
Merkez Bankasi (BoJ) yetkilileri, ABD’de yeni baskan Donald Trump’in baskanhgl devralmasinin piyasalarda olumsuz bir
hareket yaratmamasi halinde, Ocak toplantisinda faiz artirrmina gitmeleri ihtimalini ylksek gorlyor. Kiiresel tarafta bugiin
ABD Aralik ayi perakende satis verileri takip edilecek. Yeni glinde Tirkiye'de yurtdisi yerlesiklerin portféy hareketleri,

yabanci para mevduat ve rezerv hareketlerine iliskin haftalik veriler izlenecek.

ABD’de Aralik ay: tiiketici enflasyonu verileri yayimlandi. Aralik’ta manset TUFE aylik bazda %0,4 artarken, yillik enflasyon
orani beklentiler dahilinde %2,7'den %2,9’a yiikseldi. Cekirdek TUFE’de aylik artis %0,2 seviyesinde gergeklesirken,
cekirdek yillik enflasyon %3,3’ten %3,2’ye geriledi.

Euro Bolgesi’nde sanayi iliretimi Kasim ayinda yiikseldi. Kasim’da sanayi Gretimi aylik bazda %0,2 artis gosterirken, Ekim

ayl rakamlari da yukari yonli giincellendi.

Merkezi yonetim bitce acig1 Aralik’ta gectigimiz yilin ayni ayina gore bir miktar daraldi. Aralik’ta yillik bazda gelirler
%60,4 artisla 877,6 milyar TL oldu. Yillik bazda faiz disi giderler %20,6, faiz giderleri de %77,8 yiikselis gosterdi. Boylece
toplam giderler %22,3 artisla 1 trilyon 706,8 milyar TL olarak gerceklesti. AralikKta toplam bitge agigi 829,2 milyar TL
olurken, faiz disi agik 754,0 milyar TL seviyesinde gerceklesti. Bu sonuglarla gecen yilin Aralik ayina kiyasla hem toplam
bltce aciginda hem de faiz disi acikta bir miktar daralma gozlendi. Aralik sonuglariyla birlikte 2024 yilinda bitce gelirleri
yillik bazda %66,5, harcamalar da %63,6 oraninda artislar kaydetti. Toplam biitge agigi 2023 yilindaki 1 trilyon 380 milyar
TL'den 2 trilyon 106 milyar TL’ye ylikselse de, 2024 bltce tahmininin altinda kaldi. Orta vadeli programdaki (OVP) veriler
Uzerinden yapilan hesaplamaya gére 2024 yilinda bitge agiginin gayri safi yurtigi hasilaya (GSYH) orani %4,8 seviyesinde

gerceklesti. Faiz disi denge tarafinda 2023 yilinda 705,8 milyar TL olan agik ise 835,7 milyar Tlye ylikseldi.

TUIK Kasim ay1 hizmet iiretim endeksi verilerini yayimladi. Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis verilere goére hizmet
Uretim endeksi Kasim ayinda bir dnceki aya gére %0,2 azaldi. Ulastirma ve depolama hizmetleri %0,9, idari ve destek

hizmetleri ise %1,1 geriledi. Bilgi ve iletisim hizmetleri ile gayrimenkul hizmetleri sirasiyla %0,7 ve %3,2 artig gosterdi.
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Sirket ve Sektor Haberleri

insaat Uretim Endeksi Alt Kalemlerde Yillik Degisim (mevsim ve

TUIK'in yayimladigi insaat Uretim Endeksi'ne gére mevsim takvim etkisinden anndinimi)

ve takvim etkilerinden arindinlmis toplam ingsaat iiretimi
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%7,6 seviyesinde kaydedilmisti. Alt kalemler bazinda en fazla
yillik artis %15,6 ile bina insaatinda kaydedildi. Onu %9,5 ile

bina digi yapilarin insaati ve %0,9 ile 6zel ingaat faaliyetleri

takip etti. S2 RS Y NINYINI/IRIIIIY
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529 milyon sterlinlik (23 milyar TL) sozlesme imzaladi. ,
Kaynak: TUIK, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Sozlesme, Kuzey Bati ingiltere’'nin  Ellesmere Liman

Bélgesi'nde yer alan Stanlow Rafinerisi’'nde insa edilecek Disiik Karbonlu Hidrojen Uretim Tesisi Projesi’nin miihendislik,

tedarik, insaat ve devreye alma islerini kapsiyor. Projenin ise baslama bildirimini takiben 39 ay icinde tamamlanmasi

planlaniyor.

Polat Enerji, Rolls-Royce ile batarya enerji depolama sistemi (BESS) tedarik anlagsmasi imzaladi. Yapilan agiklamaya gore,
GoOktepe Rizgar Enerji Santrali'nde (RES) depolamali kapasite artisi kapsaminda gergeklestirilecek 132 megavatsaat (MWh)

kapasiteli BESS kurulumu ile elektrik tiretimi daha verimli hale getirilecek ve sebeke kararlliginin gliglenmesi saglanacak.

Petrol ihrag Eden Ulkeler Orgiitii (OPEC) 2025 yil kiiresel petrol talebi biiyiime tahminini giinliik 1,4 milyon varilde sabit
tuttu. OPEC tarafindan yayimlanan Ocak ayina iliskin Aylik Petrol Piyasasi Raporu’na gore 2026 yilinda da yillik talep
blylumesinin 2025’e benzer sekilde giinliik 1,43 milyon varil olmasi bekleniyor. OPEC 2026 petrol blylumesini ulastirma
sektoru yakitlarinin yonlendirecegini 6ngoriyor. Bununla birlikte Uluslararasi Enerji Ajansi (IEA) Ocak ayi Petrol Piyasasi
Raporu’nu yayimladi. Rapora gore kiiresel petrol talebi 2024 yilinin dérdiincii ceyreginde mevsimler olarak artti ve 2024 yil
petrol talep blylimesini glinliik 1,5 milyon varile ¢ekti. Bu artis 2023 yili doérdiinci ¢eyreginden beri gézlemlenen en yiiksek
artisa isaret ederken, IEA'nin dnceki tahminlerinin ginlik 260 bin varil lizerinde gergeklesti. IEA 2025 yilinda petrol

talebinin glinliik 1,05 milyon varil biylyerek toplam giinlik 104 milyon varile ulasmasini bekliyor.

IEA “Niikleer Enerjide Yeni Bir Caga Giden Yol” isimli raporunu yayimladi. Rapor elektrikli araclar, veri merkezleri ve
yapay zeka gibi alanlarin da etkisiyle giderek artan elektrik talebini karsilamada nikleer enerjinin pazar, teknoloji ve
politika temellerinin hazir oldugunu belirtiyor. Rapora gore bazi Ulkeler niikleer enerji kullanimini asamali olarak
sonlandirsa da Japonya, Cin, Hindistan, Kore ve Avrupa dahil olmak (izere ¢esitli pazarlarda yeni reaktorler devreye giriyor.
Rapor gelismelere ragmen nikleer enerjinin blylk oOlciide Cin ve Rus teknolojilerine baglh oldugunu vurgularken hem
teknolojideki hem uranyum dretimindeki bu yogunlasmanin risk teskil ettigini belirtiyor. IEA kiiglik modiler reaktorlerin
(SMR) devlet destegi ve yeni is modelleri ile maliyet acisindan rekabetci hale gelerek niikleer enerji igin yeni bir donem
baslatabilecegini vurgularken, SMR teknolojileri ile daha gesitli ve rekabetgi bir nikleer enerji sektoriiniin yaratilabilecegini
one cikariyor. Bununla birlikte bu gelismeler igin yillik yatirnmlarin 2030 yilina kadar iki katina gikarak 120 milyar dolara

ulasmasi gerektigini, bunun igin de hem kamu hem 6zel finansmanin genisletilmesi gerektigini vurguluyor.
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KONDA ve iklim Haber tarafindan gergeklestirilen ¢alismaya gore
toplumun %70'i iklim Kanunu'ndan haberdar olmadigini ifade
ediyor. Tiirkiye'de iklim Degisikligi Algisi adli calismada niifusun
yalnizca %12’si kanunu duydugunu ve igerigi hakkinda bilgisi oldu-
gunu aktarildi. Katilimcilara gére iklim Kanunu'nun odaginda olmasi
gereken baslica konular sirasiyla: Cevreye daha az zarar veren temiz

enerji kaynaklari (%65), iklim degisikligiyle bilimsel yontemlerle <

micadele edilmesi (%51) ve iklim degisikligine uyum saglamak igin
politikalar Uretilmesi (%50) olarak 6ne gikiyor. Calisma, iklim degi-
sikligi konusunda endisenin yillar icinde dalgali bir trend izledigine isaret ediyor. 2022'de %83 ile zirveye ulasan endise
orani glinimiizde %72 seviyesinde gerilemis durumda. Katiimcilarin %71'i iklim degisikliginin insan faaliyetlerinin bir
sonucu oldugunu, %26'si ise dogal bir siire¢ oldugunu diisiiniiyor. iklim degisikligi oldugunu diisiinmeyenlerin orani ise

%3 ile sinirli.

Diinya Ekonomi Forumu'nun (WEF) ¢calismasina gore 2025'te en ciddi tehdit devlet kaynakli silahli gatismalar olurken
uzun vadede gevresel riskler 6nem kazanacak. Kiresel Riskler Algi Anketi sonuglari ile hazirlanan Kiiresel Riskler Rapo-
ru'na gore iki yil 6nce buyik bir risk olarak gortilmeyen devlet kaynakli silahli gatismalar, anket katilimcilarinin dértte
birinin bunu bir risk faktori olarak tanimlamasi ile bu sene kisa vadeli risklerin zirvesinde yer aldi. Onu asiri hava olaylari
(%14), jeoekonomik catisma (%8), yanlis bilgi ve dezenformasyon (%7) ve sosyal kutuplasma (%6) takip etti. Uzun vadeli
(gelecek 10 yil) risklerde ise asiri hava olaylar, biyogesitlilik kaybi ve ekosistem ¢okiisti gibi gcevresel risk faktorlerinin st
siralarda yer aldig1 géruliyor. Cevresel risk faktorleri arasindan kirliligin kisa vadeli bir risk faktért olarak algilandigi,
uzun vadeli riskler siralamasinda daha geride yer aldigi dikkat ¢ekiyor. WEF anket katilimcilarinin riskleri gecen yila kiyas-
la benzer bir sekilde yorumladigini, fakat daha negatif bir bakisa sahip olduklarini belirtiyor. Katihmcilarin %52'si 6nii-
mizdeki iki yillik donemde bir miktar istikrarsizlik bekliyor. %31'i ise daha buiyik bir tiirbllans, %5'i ise kisa vadede kiire-

sel bir felaket 6ngoriyor.
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Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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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.



