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Cuma giinii yatinnmcilarin odaginda Kevin Warsh’in ABD Merkez Bankasi (Fed) bagkan
adayhg ile yogun bilango haftasinin ardindan teknoloji sektoriiniin genel gidisati yer

aldi. Warsh’in miktarsal gevsemeye yonelik sahin durusu ve Fed’e yonelik olarak

Giinliik Degisimler

onceden yaptigi rejim degisikligi cagrisi hisse senedi piyasalarinda olumsuz fiyatlamaya
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neden oldu. Rejim degisikliginin icerigi net olmasa da piyasalarin Fed'in mevcut
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isleyisinin kokli bicimde tersyliz edilmesine yonelik glgli bir beklenti tasimadig
goraluyor. Warsh'in etkisi endeksler tzerinde sinirli kaldi. Emtia piyasalarinda ise, TR2Y TR10¥
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ozellikle altin ile glimiste keskin dustsler yasandi. Her iki degerli metalin de yilbasindan
bu yana giicli bir performans sergilemis olmasi bu hareketin kar realizasyonu niteligi DXY MSCI Diinya
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tasidigina da isaret etti. Teknoloji bilangolarinda ise temel gostergelerle fiyat tepkileri
arasinda belirgin bir ayrisma gozlendi. Sonuglarin 6nemli bélimi tatminkar olsa da Altin (ons, ) ABD 10Y
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yatinmcilarin 6zellikle yazihm sirketlerinde en kiiclik sapmalari dahi sert bicimde Rl 44 A by
cezalandirdigl gorildi. Yapay zeka cephesinde ise piyasa henliz rahat bir nefes Brent (vari, $) TTF (MWh, €)
alamazken, teknolojiden olumsuz etkilenebilecegi disiiniilen geleneksel sektdrlere 707 = 00% 40 v 03%
onelik satislar devam etti ve video oyunu hisseleri haftanin son islem giiniinde baski
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altina giren son grup oldu. 76376 ¥ -23% 813 ¥ 3%
Piyasalar Kevin Warsh’in adayligini sinirh olumsuz olarak degerlendirdi. Kevin
Warsh’in haftalardir Fed baskanligi icin nihai adaylar arasinda yer almasi adayhgin
piyasalar agisindan biyik bir stirpriz olarak algilanmamasina neden oldu. Ancak ilk tepki
olarak ABD dolarinda sinirh bir gliglenme, getiri egrisinde diklesme ve hisse senetlerinde
baski gozlendi. Gegen haftaki piyasa hareketleri yatirrmcilarin Warsh’'in adayhgini iki
temel gerekceyle olumsuz bir gelisme olarak degerlendirdigini ortaya koydu. ilk olarak
Warsh’in  geg¢mis acgiklamalari  bilango kullanimina ve miktarsal genisleme
Déviz Kurlaninda Giinliik Hareket MSCI Endeksleri (Dolar bazl, giinliik degisim)
Dolar/Tiirk Liras1 | o MSCl Tirkiye FE
Dolar/Giiney Afrika Randi 2,5% MSCl Avrupa 04%
Dolar/Meksika Pesosu 14% MSCl Diinya 04%
Dolar/Brezilya Reali 1,3%
MSCI Kuzey Amerika 0,6%
Dolar/Japon Yeni 1,1%
. MSCI Asya Pasifik -13%
Dolar Endeksi 0,7%
ingiliz Sterlini/Dolar -0,9% NscIou 7%
JP Morgan GOU Endeksi 0,9% MSC Latin Amerika 22%
Euro/Dolar -1,0% MSC GOU Awrupa 2,5%

Giiniin Onemli Veri ve Gelismeleri

Veri/ Gelisme Piy. Beklentisi Onceki
Tiirkiye imalat PMI Ocak 489
ABD ISM imalat PMI Ocak 483 47,9

Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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uygulamalarina iliskin sahin bir cerceveye isaret ediyor. ikinci olarak ise Warsh’in Fed’de bir “rejim degisikligi” ¢agrisinda
bulunmus olmasi merkez bankasinin ileriye donik yapisal isleyisine iliskin belirsizligi artirtyor. Kiiresel finansal kriz sonrasi
donemde miktarsal gevsemenin Fed’'in temel politika araglarindan biri haline gelmis olmasi nedeniyle, yatirnmcilar Warsh’in
bu araci tamamen ortadan kaldirmayi mi yoksa yeniden yapilandirmayi mi hedefledigine dair daha fazla netlik ariyor. Fed
halihazirda bilangosunu hazine bonosu alimlari yoluyla biydtiirken bu siireci miktarsal genisleme olarak degil “Rezerv
Yonetimi Alimlar1” olarak tanimlamaya 6zen gosteriyor. Bu ¢ercevede Warsh’in bu alimlari destekleyip desteklemedigi ya
da bilango biyukligini halen fazla bularak ek daraltma ihtiyaci goriip gérmedigi kritik nem tasiyor. Ayrica politika
faizinde indirimlerle bilango kiglltmenin es zamanh yurutildugu bir yaklagimin benimsenip benimsenmeyecegi de
piyasalarin su asamada yanit aradigi temel sorular arasinda yer aliyor. Warsh haberinin ardindan politika faizi
beklentilerinde belirgin bir degisim yasanmazken piyasa halen bir sonraki faiz indirimi icin Haziran ve Temmuz tarihlerini
fiyatliyor. Fed baskaninin para politikasi Gizerinde tek basina belirleyici olmamasi ve karar alma siirecine ¢ok sayida aktoriin
dahil olmasi, yatirmcilar agisindan kismi bir rahatlama unsuru olarak 6ne c¢ikarken Warsh'in gegis siirecinde Fed’in
kredibilitesini korumaya odaklanacagi ve bu nedenle mevcut konjonktiirden sert bir kopus sergilemeyecegi

degerlendiriliyor.

Hafta sonuna girerken yapay zeka tarafinda en dikkat cekici gelisme Nvidia ve OpenAl etrafindaki haber akisi oldu.
Basina yansiyan haberler OpenAl'nin heniliz netlesmeyen stratejisini, sektordeki yogun rekabeti ve dongisel finansman
yapisini vurgulayarak yapay zekaya yonelik kotimser tezlerin blyiik boliminl destekledi. Nvidia CEQ’'su Jensen Huang bu
iddialari asilsiz olarak nitelendirerek OpenAl'nin yaklasik 100 milyar dolarlik mevcut finansman turuna katki yapacaklarini
acikladi. Bununla birlikte, haberlerin detayinda yer alan ve Nvidia’nin OpenAl’ye yonelik cekincelerine ragmen bu katkiyi
surdirmek zorunda kaldigini belirten ifadeler fiilen dogrulanmis oldu. Nvidia ve OpenAl disindaki gelismeler arasinda
SpaceX ile xAl arasindaki olasi birlesme ve otonom ulasim alaninda lider konumdaki Waymo’'nun yeni finansman turu yer

aldi.

Oracle yapay zeka yatirimlari icin hisse satisi yapacagini duyurdu. Oracle hafta sonu yayimladigi basin agiklamasiyla 2026
mali yilina yonelik sermaye artirimi planlarinin ayrintilarini paylasti. Buna gore sirket, yapay zeka altyapisina yonelik agresif
kapasite artisini finanse edebilmek amaciyla bu yil toplam 45-50 milyar dolar nakit kaynak yaratmayi hedefliyor.
Aciklamanin en dikkat cekici unsuru, bu tutarin yaklasik yarisinin 6zkaynaga bagh finansman araglari yoluyla saglanacak
olmasi. Kalan kismin ise 2026’nin baslarinda gerceklestirilecek tek seferlik bir tahvil ihraciyla karsilanmasi planlanirken yilin
geri kalaninda ilave borglanmaya gidilmeyecegi ifade ediliyor. Normal kosullarda bu dlgekte bir hisse satisinin sirket paylan
Uzerinde asagl yonli baski yaratmasi beklenirken mevcut durumda 6zkaynak yatirimcilarinin bu gelismeyi olumlu
karsilamasi olasi goriniyor. Zira Oracle’in bes yillik kredi temerrit takas primi (CDS) Ekim-Aralik doneminde belirgin
bicimde ylikselmisti. Bu artista, yapay zeka altyapisina yapilan yiiksek harcamalarin sirdurilebilirligi ve sirketin en 6nemli
misterisi konumundaki OpenAl'nin 6nimuizdeki yillarda verdigi kapasite ve kullanim taahhutlerini ne olglide yerine
getirebilecegine iliskin soru isaretleri etkili olmustu. CDS primlerindeki bu bozulma hisse performansi (izerinde de belirgin
bir baski unsuru haline gelmisti. Daha genis bir perspektiften bakildiginda Oracle'in 20 milyar dolarlik bu hisse satis
programi, yapay zeka patlamasinin baslamasindan bu yana buyik bir teknoloji sirketinin ilk kez anlamli 6lgekte 6zkaynak
finansmanina yonelmesi anlamina geliyor. Bu adim, sektor genelinde sermaye yapisina iliskin daha temkinli ve mali
disipline dayali bir yaklasimin baslangici olarak okunursa, toplam yapay zeka harcamalarinin artis hizinda bir miktar

yavaslama yasanabilecegine isaret edebilir. Bu durum, kisa vadede yatirim harcamalarinin ivmesini sinirlasa da, orta
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vadede bilango saglgl ve finansman sirdirilebilirligi agisindan daha dengeli bir sektor dinamiginin olusmasina katki

saglayabilir.

Veri akisinda enflasyon verileri 6ne ¢ikti. ABD tarafinda agiklanan tretici fiyat endeksi verileri beklentilerin belirgin sekilde
Uzerinde gergeklesti. Avrupa tarafinda da benzer bir gériinUm takip edildi ve Ocak ayir Almanya tiiketici fiyatlar
beklentilerin lzerinde seyretti. Ote yandan, Japonya'da Ocak ayi Tokyo tiiketici enflasyonu beklentilerden daha hizli

yavaslama sergilerken, Euro Bolgesi'nin doérdiincii ¢ceyrek biyiime verileri tahminlerin bir miktar tGzerinde gergeklesti.

Jeopolitik risklerin odaginda iran yer aldi. Jeopolitik tarafta iran’in balistik fiize programi konusuyla ilgili miizakere
etmeyecegini agiklamasi bolgesel gerilim riskini artirirken ABD’nin olasi miidahalesi ve Avrupa Birligi’'nin Rusya’nin petrol
sektoriine yonelik yaptirimlari sikilastirabilecegine dair haberler piyasalar Gzerinde riskleri artirdi. Cuma gininin bir diger
onemli glindem maddesi ise ABD’de 13 Kasim’dan itibaren yirirlikte olan ve 30 Ocak’ta siiresi dolacak ek bitge
odenegine iliskin belirsizlik oldu. Temsilciler Meclisinde ek bitce tasarisina yonelik oylamanin Cumhuriyetgiler ile
Demokratlar arasinda gé¢menlik uygulamalarina iliskin yasanan gorus ayriliginin geg ¢6ziilmesi nedeniyle Pazartesi giiniine
ertelenmesi hafta sonunda federal hikimetin kismen kapanmasiyla sonuglandi. Texasta yapilan Senato ikinci tur
seciminde Demokrat adayin ABD Bagkani Donald Trump’in 2024’te yiiksek farkla kazandigi bir bolgede surpriz bir zafer elde

etmesi siyasi cephede dikkat gekti.

Kiymetli metaller onciiliigiinde piyasalar Cuma giini sert disiis kaydetti. Piyasa kapanislarinda S&P 30 puan (%0,43)
gerileyerek 6939 seviyesine inerken esit agirlikli S&P 25 puan (%0,31) disti. Dow Jones 179 puan (%0,37) geriledi ve
Russell da 41 puan (%1,55) disti. Nasdaq da 332 puan (%1,28) kayipla diger endekslere katildi. Dolar endeksi %0,70
yiikselirken altin %9,80 sert diisiis kaydetti. Glimiis %26,4 ile sert geriledi. BiST 100 endeksi haftanin son islem giiniine 22
puanlik kayipla giris yapti. Gin iginde 13.649 puan seviyesine kadar geri g¢ekilen endekste, ilerleyen saatlerde gelen
alimlarla toparlanma egilimi 6ne gikti ve endeks seansi %0,05 gibi sinirli bir yikselisle 13.838 puandan tarihi kapanis rekoru

kirarak tamamladi.

Yeni giinde ABD ve Avrupa vadeli endeksleri ile Asya-Pasifik borsalarinda genel olarak negatif bir gériinim 6ne ¢ikiyor.
Hafta sonunda TCMB ve BDDK yabanci para ticari krediler, kredili mevduat hesaplari (KMH), kredi karti ile ihtiyag kredileri
ve konut kredilerine yonelik diizenlemelerde degisiklige gitti. Bugiin ise yurticinde Ocak ayi1 imalat PMI verisi takip edilecek.
Yeni giiniin ilk saatlerinde, ABD-iran goriismelerine iliskin beklentilerin de etkisiyle altin, glimiis ile brent petrol fiyatlarinda
sert geri ¢ekilmeler izleniyor. Asya seansinda Japonya ve Cin'den gelen ve beklentilere paralel gergeklesen imalat PMI
verilerinin ardindan kiiresel tarafta giin boyunca Almanya, Euro Bélgesi, ingiltere ve ABD'den aciklanacak imalat PMI

verileri piyasalarin odaginda olacak.

TCMB makroihtiyati cercevede degisiklige gitti. TCMB, yabanci para krediler ile KMH gelismelerini dikkate alarak siki
parasal durusu desteklemek ve makrofinansal istikrar giiclendirmek amaciyla zorunlu karsilik uygulamasinda degisiklikler
yapti. Buna goére, yabanci para kredilerde sekiz haftalik dénemler igin %1 olan blylime sinir %0,5’e dusdrilirken,
tiketicilere tahsis edilen KMH limitlerine bliyiime siniri getirilerek sekiz haftalik dénemler igin blylime sinirt %2 olarak

belirlendi.

BDDK konut kredileri, kredi kartlari ile ihtiya¢ kredileri ve KMH’ye y6nelik diizenlemeler yapti. Buna gore, tiiketicilere
kullandirilan konut kredilerinde; kredi tutarinin teminat olarak alinan konutun degerine orani agisindan birinci el-ikinci el

konut ayrimi kaldirildi. Ayrica, bireysel kredi kart borglarinin ve ihtiyac kredilerinin kart hamili/bor¢lu tarafindan 3 ay icinde
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talep edilmesi halinde azami 48 ay vadeyle yeniden yapilandirilabilmesine imkan saglandi. Kredi karti limitleri konusunda
da, yeni kredi karti ¢ikarilmasi veya mevcut kredi kartlarinin limitlerinin artirilimasi islemlerinde yalnizca aylik veya yillik
ortalama gelirin dikkate alinmasina ve kart hamillerinin, tiim bankalardaki toplam kart limitlerinin 400.000 TL'nin Gzerinde
olmasi halinde, son bir yil igerisindeki en yiiksek harcamanin yapildigi hesap kesim tarihindeki kullanilmayan kart
limitlerinin, bankalarca kismi bir oranda azaltilmasina karar verildi. Bunlara ek olarak, KMH’ye yonelik olarak da, KMH agilsi
ile mevcut KMH limitlerinin artisi islemlerinde KMH limiti; misterinin bankalarca ispata elverisli belgeler izerinden tespit
edilen aylk ortalama gelirinin azami iki kat1 olarak belirlendi. Bankalar ile egitim kurumlari arasinda yapilan s6zlesmelere

istinaden egitim 6demeleri amaciyla bireysel miisterilere taninan KMH limitleri bu sinirlamadan muaf tutuldu.

istanbul Ticaret Odasi (iTO) Ocak ayi istanbul Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) verilerini yayimladi. TUFE’de aylik degisim
orani Aralik ayindaki %1,23 seviyesinden %4,56’ya yukseldi ve yillik enflasyon %37,68’den %36,15’e indi. Alt gruplar
bazinda incelendiginde en yiiksek ayhk artis %11,94 ile saglk ve %9,96 ile ulastirma grubunda gergeklesti. Gida grubunda
ise %4,27 yiikselis goraldi.

Sirket ve Sektor Haberleri

Ziraat Bankasi, Havale Akimlarina Dayal Sekiiritizasyon Programi (DPR) kapsaminda 1 milyar dolar tutarinda finansman
sagladi. Banka yaptigi aciklamada 5 yil geri 6demesiz, toplam 12 yil vadeli islemin hem vade hem tutar agisindan son

yillarin en biyik DPR finansmanlarindan biri oldugunu belirtti.

Sisecam, Bulgaristan'daki diiz cam tesisindeki mevcut kaplamali cam hattina ilave bir hatti devreye aldi. Toplam 20
milyon euroluk yatirimla kurulan yeni hat, Sisecam'in tiim diinyadaki kaplamali cam Uretim kapasitesini %21 artirarak 34,6
milyon mz/ylla getirdi. Yatirrmin sirketin Avrupa mimari cam pazarina yonelik katma degerli Uriin kapasitesini ve rekabet

gilicind artirmasi 6ngoriliyor.

TUIK, 2025 yili son geyregine ait turizm istatistiklerini yayimladi. Buna gore, turizm geliri gecen yilin ayni ceyregine gére %
9,9 artarak 15,2 milyar dolar oldu. Bu dénemde (ilkemizden ¢ikis yapan ziyaretgi sayisi %5,9 artarak 14,7 milyon olurken,
ziyaretgi basina diisen ortalama harcama %3,3 buyiyerek 1.013 dolar seviyesine geldi. Son ¢eyrek rakamlariyla birlikte
2025 yilinin tamaminda 65,2 milyar dolarlik turizm geliri kaydedilmis oldu. S6z konusu tutar bir dnceki yila gére %6,8

yukselis ifade ediyor. Turizm gelirinin %19,1'ini yurt disi ikametli vatandaslar, kalan kismini yabanci ziyaretgiler olusturdu.

Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakani Alparslan Bayraktar, iki yeni Yiizer Depolama ve Yeniden Gazlastirma Unitesi (FSRU)
planlandigini agikladi. Buna gore FSRU’lardan birinin Hatay’da bulunan Dértyol FSRU’nun yanina insa edilmesi ve 28
milyon metrekilplik gazlastirma kapasitesine sahip olmasi planlaniyor. Diger tesis igin ise AkdeniZde Gazipasa-Anamur
arasindaki yeni bir lokasyon icin distntlUyor. Turkiye'nin su an Dortyol FSRU ve Saros FSRU olmak lzere iki adet terminali
bulunurken, bu iki terminalin giinlik gazlastirma kapasitesi toplam 56 milyon metrekip. Bakan Bayraktar oniimiizdeki 2

yilda 200 milyon metrekiiplik gazin gemiler araciligiyla alinmasinin hedeflendigini vurguluyor.
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2026 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.



