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Kiresel risk istahi pozitif bir seyir izliyor

Kiiresel riskli varliklara olan talep diin giinii yikselisle tamamladi. Avrupa Merkez
Bankasi (ECB) politika faizinde beklentiler dogrultusunda indirime gitti. Karar sonrasi
aciklamalarda bulunan ECB Baskani Christine Lagarde, politika duruslarinin kisitlayici
oldugunu soyledi ve daha fazla gevseme adimi atabileceklerinin sinyalini verdi. Baskan
Lagarde ayrica, para politikasinin gecikmeli etkileri beklenenden daha gec¢ etkisini
gosterirse bluyimenin asagl gelebilecegini ifade etti. ABD, Euro Bolgesi ve Almanya
dordiincl ¢eyrek 6nci biylime verileri beklentilerin altinda geldi. ABD Baskani Donald
Trump, Kanada ve Meksika'dan ithal edilen Grlnlere 1 Subat itibariyla %25 oraninda
glimrik vergisi uygulanacagini agikladi. Bazi teknoloji sirketlerinin diin agiklanan son
ceyrek bilango rakamlarinin tahminlerin Uzerinde gergeklesmesi ise risk istahini
destekledi. ABD 10 yillik tahvil faizi 4 baz puan disusle %4,51, Almanya 10 yillik tahvil
faizi de 6 baz puan gerilemeyle %2,52 seviyesine geldi. Dolar endeksi %0,2 gerilerken,
gelismekte olan ekonomilerin para birimleri yatay seyretti. MSCI gelismekte olan
ekonomiler hisse senedi endeksinde %0,3, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksinde
de %0,7 yukselis gorildi. Brent tipi ham petrolin varil fiyatinda %0,4, Avrupa igin
referans dogal gaz fiyatinda da %2,3 artis gerceklesti. Altinin ons fiyati %1,3 yikseldi ve
Bitcoin %1,2 artisla 105 bin 50 dolardan kapandi.

Yurtiginde finansal varliklara yonelik talep dalgali bir seyir izledi. TCMB Ocak ayina
iliskin para politikasi kurulu toplanti 6zetini yayimladi. TCMB iretici fiyatlari artisinin

onemli olglide zayifladigini, buradaki disik seyrin tiketici tarafinda mal fiyatlarini
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olumlu yénde etkiledigini belirtti. Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek diin yaptig aciklamalarda onimizdeki
donemde enflasyonu arz yonlu politikalarla da distirmeyi hedeflediklerini ifade etti. Deprem nedeniyle biitgede acik
oldugunu bildiren Bakan Simsek, biitce agiginin hala yiiksek oldugunu fakat bu sene bunu da kontrol altina alacaklarini
belirtti. Borsa istanbul gdsterge 100 endeksi diin giinii %0,1 yiikselisle kapatti. Ulke risk primi ve TL cinsi tahvil faizlerinde

diists goraldi. TL, dolar ve euro esit agirlikl sepet kur karsisinda %0,2 deger kazandi.

Yeni giinde kiiresel risk istahi pozitif bir seyir izliyor. Yeni giiniin ilk saatlerinde makroekonomik veri akisi sakin. Bugiin
kiiresel tarafta ABD Aralik ayi bireysel tiiketim harcamalari (PCE) fiyat endeksi verileri ile Almanya Ocak ayi 6nci enflasyon
ve Aralik ayi perakende satis rakamlari takip edilecek. Yurticinde ise TUIK Aralik ayi dis ticaret istatistiklerini yayimlayacak.
Ayrica, uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch’in Tirkiye ile ilgili kredi notu degerlendirmesini piyasa kapanisinin

ardindan yayimlamasi bekleniyor.

ECB politika faizinde beklentiler dogrultusunda 25 baz puanlik indirime gitti. ECB depo faizini %3,00'dan %2,75’e cekti.
ECB ayrica ana refinansman faizini %3,15’den %2,90’a, marjinal fonlama faizini %3,40’dan %3,15’e disurdi. Karar
metninde enflasyonun ECB projeksiyonlariyla blyiik 6lgiide uyumlu bir sekilde gelismeye devam ettigi ve bu yil icinde orta
vadeli %2 hedefine ulagsmasi beklendigi ifade edildi. ECB finansman kosullarinin siki olmaya devam ettigini, bunun
nedeninin de para politikasinin kisitlayici kalmasi ve ge¢mis faiz orani artislarinin hala kredi stoguna yansimasi ile bazi
vadesi gelen kredilerin daha yiiksek oranlarda devredilmesi oldugunu vurguladi. ECB, ekonomik goériinim Uzerinde asagi
yonli risklerin hala canli oldugunu ancak artan reel gelirler ve kisitlayici para politikasinin giderek azalan etkilerinin

zamanla talebin artmasini destekleyecegini belirtti.

ABD, Euro Bolgesi ve Almanya’da son ceyrek biiyiime verileri beklentilerin altinda gergeklesti. ABD’de yilliklandiriimig
gayri safi yurtici hasila (GSYH) buylmesi 2024 son ¢eyrekte %2,6 olan beklentilerin gerisinde %2,3 oraninda gergeklesti.
Euro Bolgesi'nde GSYH degisimi son ceyrekte geyreklik bazda %0,0 olurken, Almanya’da son c¢eyrekte ekonomi geyreklik
bazda %0,2 daraldi.

Yeni yilin dérdiincii haftasinda TCMB rezervlerinde artis siirdii. 24 Ocak haftasinda TCMB ddviz rezervleri haftalik bazda
yaklasik 2,5 milyar dolar yikselirken, altin rezervleri de 1,7 milyar dolar artis gosterdi. Boylece briit rezervler 167,6 milyar

dolara ¢ikti. Benzer sekilde, net rezervler de 24 Ocak haftasinda 71,5 milyar dolardan 73,7 milyar dolara yiikseldi.

Yabancilarin Tiirk finansal varliklarina ilgisi 24 Ocak

Yabancilarin Kur ve Fiyat Etkisinden Arindinlmig Haftalik Portfoy
Hareketleri (Milyon 5)

haftasinda pozitif bir tablo ¢gizdi. TCMB’nin fiyat ve
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oldu. Bu sonuglarla yil basindan bu yana yabancilarin Tirk finansal varlklardaki toplam net pozisyonu 2 milyar 736,3

milyon dolar artmis oldu.

24 Ocak’ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci
para (YP) mevduatlari 0,6 milyar dolar artis gosterdi.
TCMB'nin verilerine gore, haftalik bazda hanehalki YP
mevduati parite etkisinden arindirilmis olarak yaklagik
0,1 milyar dolar gerilese de, tiizel kisiler YP mevduat
parite etkisinden arindirilmis olarak yaklasik 0,7 milyar

dolar yiikselig kaydetti.

Sirket ve Sektor Haberleri

Elektrikte 1 Subat’ta baslayacak olan yeni tarife donemi abonelerin %3’linii etkileyecek. Yeni tarife ile 2024 yilinda aylik

417 kilovatsaat (kWh), yillik toplam 5.000 kWh tiiketimi asan gruplar tiiketimin gercek maliyetlerini karsilayacak. Enerji ve

Bankacilik Sektorii Parite Etkisinden Arindinlmis YP mevduat degisimi
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Tabii Kaynaklar Bakani Alparslan Bayraktar 42 milyon elektrik abonesinden 40 milyonunun faturalarinda herhangi bir

degisiklik olmayacagini belirtirken, dogal gazda da benzer sekilde il bazli kademelendirme uygulamasi izerinde g¢alistiklarini

ekledi.

2023 yilinda Avrupa Birligi’'nde (AB) enerji stibvansiyonlari 354 milyar euro oldu. Avrupa Komisyonu’'nun yayinladig
“AB’de Enerji Stibvansiyonlarina iliskin 2024 Raporu”na gére 2023 yili enerji siibvansiyonlari 2022 yilina gére %10 diisiis
gosterdi. Rapor 2021-2023 vyillari arasinda enerji krizinin etkilerini vurgularken, AB (lkelerinin uyguladiklari kriz
desteklerinin 2022 yilinda 187 milyar euro, 2023 yilinda ise 145 milyar euro oldugunu belirtiyor. 2023 yilinda fosil yakit
stibvansiyonlari toplam stibvansiyonlarin %34’{inii, yenilenebilir enerji siibvansiyonlari ise %17’sini olusturdu. Rapor 2023

yilinda fosil yakit siibvansiyonlarinda 2022 yilina gore azalma goriilse de bu desteklerin azaltilmasi, yeniden dizenlenmesi

ve ortadan kaldirilmasinin éncelik oldugunu vurguluyor.

Avrupa Siirdirilebilir Kalkinma Raporu 2025 yayimlandi. Birlesmis Milletler Kal-

kinma Coézlimleri Agi tarafindan hazirlanan rapora gore 2020-2023 déneminde Sir-

dirilebilir Kalkinma Amaglari (SKA) adina kaydedilen ilerlemenin hizi (+0,8 puan)

2016-2019 donemine kiyasla (+1,9 puan) iki kattan fazla dusik gerceklesti. Bati Av-

rupa ve Kuzey Avrupa da dahil olmak lizere en gelismis bolgelerin bazilarinda, sos-

yoekonomik hedeflerdeki kazanimlarin azalmasiyla SDG performansi 2020 seviyesine kiyasla geriledi. Kimi Ulkelerde

goriilen bu gerilemeye ragmen SKA ilerlemesinde Kuzey Avrupa iilkeleri lider konumunu korudu. Ust {iste besinci kez

birinci sirada yer alan Finlandiya'yl Danimarka ve isvec takip etti. AB {iyeleri, adaylari, Avrupa Serbest Ticaret Birligi tilke-

leri ve Birlesik Krallik'in yer aldigi 2025 SKA endeksi siralamasinda Tirkiye son sirada yer aldi. Raporda SKA 2: Agligi Son-

landirmak'ta 6nemli sapmalar olduguna dikkat gekiliyor. Saghkli beslenmeye gecis ve Avrupa tarimsal sistemini dénus-

tiirmenin saglik, iklim ve biyogesitlilik hedeflerine ulasmak adina 6neminin alti giziliyor.
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TCMB Faiz Koridoru
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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.



