(X ]
Gu ndem TSKB Ekonomik Arastirmalar
ekonomikarastirmalar@tskb.com.tr

29 Aralik 2025

Yil sonu takvim etkisi, teknoloji hisselerinde alginin iyilesmesi ve destekleyici makro
veriler piyasalarda risk istahini artirdi. Ayin erken déneminde Oracle ve Broadcom

kaynakh hayal kirikliklari teknoloji tarafinda iyimserligi sinirlamis olsa da, Micron’un
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glcli bilangosu sektor psikolojisinde hizli bir toparlanma yarath. ABD Merkez
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bunlara ek olarak vergi iadelerinde beklenen artisin piyasalari destekleyebilecegi

degerlendiriliyor. ABD Yiiksek Mahkemesi'nin Uluslararasi Acil Ekonomik Yetkiler Yasasi

(IEEPA) tarifelerini kaldirma ihtimalinin glglendigi, secim yilinda yasam maliyeti DXY MSCl Diinya
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basliginin daha da 6nem kazanmasi Beyaz Saray’in hukuki ve siyasi maliyetler nedeniyle

bu tarifeleri hizlica ikame etmeyebilecegi 6ngoriiliiyor. Asya tarafinda Tokyo TUFE nin Altin (ons, ) ABD 10Y

beklentiden daha zayif gelmesi, Japonya Merkez Bankas’nin (BoJ) sikilastirma 5 AT 43 = Obp

patikasina yénelik baskinin sinirlanmasina yardimci olan bir sinyal olarak degerlendirildi. Brent varil, §) TIF (MWh, €)
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Buna karsin, 2026’da vergi iadeleri gibi ABD tiiketicisini destekleyebilecek unsurlara

ragmen Egitim Bakanhg’nin temerriitteki 6grenci kredileri igin Ucret haczine Bitcoin (9) Karbon (ton, €)
baslayacagini agiklamasi ve saglik sigortasi primlerinde beklenen artig riskler olarak 6n A B0V 8
plana gikiyor. 2026’nin ilk dénemi icin dnemli risklerden biri Kevin Hassett baskanliginda
bir Fed senaryosunun tahvil getirilerini yikseltebilmesi riski. Ukrayna’da diplomatik
temaslara ragmen ABD-AB-Ukrayna-Rusya arasinda uzlasi yaratacak bir gergevede

ilerleme heniiz sinirli kaldi. Venezuela, iran ve Nijerya kaynakl jeopolitik gerilimler de

one ¢ikan basliklar arasinda oldu

Bu goriiniim altinda ABD endeksleri Cuma giinii sinirl kayiplarla neredeyse yatay bir
goriiniim sergiledi. S&P 2 puan (%0,03) gerilerken esit agirlikli S&P yatay kaldi. Dow
Jones 20 puan (%0,04) diserken Nasdaq 12 puan (%0,09) geriledi. Russell ise 14 puan
(%0,54) kayip kaydetti. Fed’e iliskin beklentilerde ana senaryo bir sonraki faiz indiriminin
17 Haziran toplantisinda olacagl yoninde gerceklesti. Fed baskanhgina dair olasilik

tarafinda Kevin Hassett'in orani %41’e inse de ilk siradaki konumunu korudu.

Déviz Kurlaninda Giinliik Hareket MSCI Endeksleri (Dolar bazh, giinliik degisim)

Dolar/Tiirk Lirast 0,0% l MSCI Tiirkiye _

Dolar/Japon Yeni 0,5% MSCl Asya Pasifik 04%
Dolar/Brezilya Reali 0,4%

MSCI GoU 0,4%

Dolar Endeksi 0,1%
MSCI Latin Amerika 02%
Dolar/Giiney Afrika Randi 0,1%
X MSCl Avrupa 0,0%
JP Morgan GOU Endeksi 0,0%

Euro/Dolar 20,1% MSCl Kuzey Amerika 0,0%
Dolar/Meksika Pesosu -0,1% MSCl Diinya 0,0%

ingiliz Sterlini/Dolar -0,1% MSCI GOU Avrupa 0,1%

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

Kevin Warsh ise %32 ile ikinci sirada yer aldi. Dolar endeksi (DXY) %0,1 artt. Brent petrol Rusya-Ukrayna baris strecine dair
ilerleme beklentileriyle yaklasik %2,60’la sert distl. Altin %1,20 yikselirken glimiis %9,20 sigradi. Altin yilin basinda 2.650
dolar civarinda islem gorirken 2025'te %72’'nin Uzerinde prim yapti. Gimdis ise bu yil %172 artisla 1979’dan bu yana en
glcli yillik performansini gosterdi. Kripto varliklarda 2025’te yatirimcilarin beklentilerine yakin bir dizenleyici iklim ve
siyasi ortam olusmasina ragmen fiyatlar dists egilimini korudu. Bazi kiiglik 6lgekli kripto paralar zirvelerine gére %90’a
varan gerilemeler yasadi. Bitcoin Cuma giinii %0,1 diiserek 87 bin 544 dolardan islem gérdii. BIST 100 endeksi gegen
haftanin son igslem ginine 4 puanlhk sinirli artigla bagladi. Agilisin ardindan satislarin etkisiyle zayiflayan endekste giin

icinde 11.228 seviyesine kadar geri ¢ekilme izlendi. Glin sonunda endeks seansi %0,37 dislisle 11.294 puandan tamamladi.

Bugiin yurt icinde veri ajandasinda Kasim ayina iliskin BDDK Bankacilik istatistikleri 6ne ¢ikiyor. Noel tatillerinin ardindan

yeni yil tatiline hazirlanan kiiresel piyasalarda ise belirgin bir veri yogunlugu bulunmuyor.

TCMB 2026 Para Politikasi metnini yayimladi. TCMB ayrica 2026 ve 2027 yilinin ilk yarisi igin toplanti takvimini agiklarken,
2026 yilinda, 2025 yilinda oldugu gibi, 8 Para Politikasi toplantisi gergeklestirilecek. Metinde mevduatin TL cinsinden ve
yurt disi borglanmanin uzun vadeli olmasini dnceliklendiren politika cercevesinin 2026 yilinda da siirdiriilecegi paylasildi.
Kredi blylimesinin ve kompozisyonunun dezenflasyon sirecini ve parasal aktarim mekanizmasini destekleyici bir
cercevede olusmasinin saglanacagi, kredi biylme sinirlari ve istisnalarin yil igcinde gdzden gegirilecegi ifade edildi. Mevcut
durumda toplam APi portféyiiniin nominal 262,3 milyar TL seviyesinde oldugu ve 2026 yilinda TCMB APi portféy
blyikliginin, ilave alim secenegi sakli kalmak kaydiyla nominal 450 milyar TL olarak belirlendigi belirtildi. 2026 yilinda
mevcut kur rejiminin stirdirilecegi ve TCMB'nin doviz kurlarinin seviyesine iliskin herhangi bir hedefi olmadigi ifade edildi.
Ayrica, 2026 yilinda piyasa kosullari elverdigi miiddetce uluslararasi rezerv biriktiriimesi yonlindeki stratejiye devam

edilecegi paylasildi.

TCMB Aralik ayi sektorel enflasyon beklentilerini yayimladi. 2025 yili Aralik ayinda 12 ay sonrasi yillik enflasyon
beklentileri bir 6nceki aya gore, piyasa katilimcilari igin 0,14 puan azalarak %23,35 seviyesine, reel sektor igin 0,90 puan

azalarak %34,80 seviyesine, hanehalki i¢in 1,34 puan azalarak %50,90 seviyesine geriledi.

Sirket ve Sektor Haberleri

Bitkisel liretim 2025 yilinda bir onceki yila kiyasla
2025 Bitkisel Uretim

geriledi. Tahil ve diger bitkisel Uriinlerin Gretimi %9,0 . -
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gerileyerek 68,1 milyon ton, sebze dretimi %0,9 70 o1
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gerileyerek 33,3 milyon ton olarak gerceklesti. Senelik

en fazla gerileme %30,9 ile meyveler, icecek ve baharat  %° 336 333 333

MMM

=7 V 28.4
bitkilerinde gorildi. Bu grupta dretim 19,6 milyon ton % I;a 196
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seviyesinde kaydedildi. 2025'te tahil ve diger bitkisel , ,é %
urunlerin  Uretimi ikinci Dbitkisel Uretim tahminin Tahillar ve diger bitkisel Sebzeler Meyveler, icecek ve baharat
tirlinler bitkileri

Uzerinde vyer alirken meyve, icecek ve baharat W 2024 *.20252.Tahmin ®2025
Kaynak: TUIK, TSKB Ekonomik Aragtirmalar

bitkilerinde Gretim tahminin altinda kaldi.
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Sirket ve Sektor Haberleri

Tiirkiye’nin kritik minerallere yonelik stratejik planlamalarinin, yol haritalari ve kurumsal kapasitelerde gelisimin
devamhhigi ile desteklenmesi gerekiyor. Sabanci Universitesi istanbul Uluslararasi Enerji ve iklim Merkezi (IICEC)
tarafindan yayimlanan rapor devamlilik ve bitiincil planlama ile Tirkiye'nin kritik mineraller icin daha giivenli ve katma
degerli tedarik zincirleri gelismesine katki saglayabilecegi vurguluyor. IICEC kritik minerallerin elektrifikasyon ve temiz
enerji teknolojileri ile birlikte havacilik, elektronik ve savunma sanayi gibi Turkiye igin dnemli sektorlerde de kullanildigini
vurguluyor. Bu dogrultuda, Tiirkiye’'nin kendi arz glivenligini iyilestirirken yiiksek katma degerli bir tedarik Gssu olarak
konumlanma firsati oldugunu belirtiyor. Rapor buyuyen risklerin yonetilmesi ve firsatlarin degerlendirilmesi i¢in de deger
zincirinde acil durum mekanizmalari, yatirnm, teknolojik gelisim ve diplomasi boyutlarini kapsayan bir stratejik planlama
ihtiyacina dikkat c¢ekiyor. IICEC'in raporu tanithgi etkinlikte konusan Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakani Alparslan Bayraktar
nadir toprak elementleri ile ilgili yurttilen ¢alisma sonucu Beylikova'da yillik 1.200 ton kapasiteli pilot tesisin ¢alistigini
belirtti. 2026 yilindan itibaren ise rafinaj kisminda endistriyel 6lgege ve yillik yaklasik 570 bin tonluk kapasiteye ulasma

hedefini vurguladi.

Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu (EPDK) tarafindan yapilan yonetmelik degisikligine gére lisanssiz elektrik lretim
tesislerinde elektrik depolama tesisi kurulabilecek. Yonetmelik degisikligi ile kurulacak elektrik depolama tesislerinden
sebekeye enerji verilmesi durumunda ise mahsuplagsma sonrasi kalan ihtiyag fazlasi enerjinin depodan verilen miktari igin
herhangi bir 6deme yapilmayacak ve Yenilenebilir Enerji Destekleme Mekanizmasfna (YEKDEM) bedelsiz katki olarak

dikkate alinacak.

TUIK Gelir Dagilimi istatistiklerini yayimladi. Buna gore, 2024 yili
gelirleri esas alindiginda en yiiksek gelire sahip %20’lik grubun
toplam gelirden aldig1 pay bir 6nceki yila gére 0,1 puan azalarak
%48,0 olurken, en diisiik gelire sahip %20’lik grubun payi 0,1 puan
artarak %6,4 oldu. Gelir dagilimi esitsizligini gosteren Gini katsayisi

0,003 puan disusle 0,410 olarak tahmin edildi. Yillk ortalama

hanehalki kullanilabilir geliri %76,7 artarak 662 bin 414 TL'ye, yilhk ® ~§' < ;/'. g
ortalama esdeger hanehalki kullanilabilir fert geliri ise %77,3 artisla

332 bin 882 TL'ye yikseldi. En yiksek yillik ortalama esdeger fert

geliri 418 bin 025 TL ile tek kisilik hanehalklarinda, en disik gelir ise 264 bin 413 TL ile en az bir ¢ekirdek aile ve diger
kisilerden olusan hanehalklarinda gorildi. Toplam gelir icinde en yiksek pay %49,7 ile maas ve Ucret gelirlerinden
olusurken, bunu %18,3 ile mitesebbis gelirleri ve %18,2 ile sosyal transferler izledi. Yillik ortalama esas is geliri egitim
durumuna gore yiiksekogretim mezunlarinda 566 bin 839 TL, lise ve dengi mezunlarda 376 bin 932 TL olarak hesaplandi.
Sektorel bazda en yiiksek yillik ortalama esas is geliri 426 bin 045 TL ile hizmet sektoriinde, en diisik gelir 237 bin 461 TL
ile tarim sektoriinde gorildi; yillik ortalama esas is gelirinde en yiksek artis %79,0 ile insaat sektoriinde gercgeklesti.
Gelir esitsizligini gosteren ve toplumun en yiiksek gelir elde eden %20'sinin payinin en disik gelir elde eden %20'sinin
payina orani seklinde hesaplanan P80/P20 orani Tiirkiye genelinde 7,5 oldu. Bu oranin en dusik oldugu bolgeler 4,6 ile
TRB1 (Malatya, Elazig, Bingol, Tunceli) ve TR42 (Kocaeli, Sakarya, Diizce, Bolu, Yalova) olurken, en yiksek gelir esitsizligi
8,5 ile TR71 (Kirikkale, Aksaray, Nigde, Nevsehir, Kirsehir) bolgesinde kaydedildi. Yillik ortalama esdeger hanehalki
kullanilabilir fert gelirinin en yiiksek oldugu bolge 449 bin 618 TL ile TR51 (Ankara), en disik oldugu bolge ise 172 bin
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552 TL ile TRB2 (Van, Mus, Bitlis, Hakkari) oldu. Esdeger hanehalki kullanilabilir fert gelirine gére sirali %10'luk gelir
gruplari itibariyla fertlerin bir dnceki yila gore ylzdelik gegisleri incelendiginde; 2024 yilinda ilk %10'luk grupta olan
fertlerin %19,8'inin gelir grubu 2025 yilinda yukselirken, son %10'luk grupta olan fertlerin %11,4'lUnin gelir grubu ise
diistii. Gelir Dagilimi istatistiklerinin hesaplandigi Gelir ve Yasam Kosullari Arastirmasi 2025 yili sonuglarina iliskin gelir
bilgileri, bir 6nceki takvim yili olan 2024 yilini referans almaktadir. Gelir hesaplamalarinda hanehalki gelirleri; hanehalki

blylklugi ve kompozisyonu dikkate alinarak esdeger hanehalki kullanilabilir fert gelirine dénustirilmektedir.
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TCMB Faiz Koridoru Hazine Tahvillerinde Getiri Egrisi (%)
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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.



