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Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta karisik bir seyir izledi.

Basinda ¢ikan haberlere gére, ABD'nin yeni bagkani Donald Trump'in yeni
tarifeler icin yasal zemin saglamak amaciyla ulusal ekonomik acil durumilan
etmeyi distindugu ifade edildi. Bu gelisme piyasalarda risk istahinin gerileme-
sine neden oldu. . ABD Merkez Bankasi (Fed) tyeleri bu hafta yaptiklan agikla-
malarda ekonomik belirsizlikler ve potansiyel enflasyonist baskilara isaret
ederek Fed'in faiz oranlarini daha uzun bir siire mevcut seviyelerde tutmasi
gerektigine vurgu yaptilar. Oncii veriler Euro Bélgesi ve Almanya’da Aralik
ayinda yillik enflasyondaki artisa isaret ederken, Cin’de agiklanan Aralik ayi
enflasyon verileri tilkede tiiketimin beklenen hizda toparlanmadigini ortaya
koydu.

ABD'de Aralik ayinda tarim digi istihdam artisi beklentilerin Gzerinde gercek-
lesti. Aylik bazda tarim disi istihdam Aralik’ta 256 bin kisi ylikselerek 160 bin
kisilik tahminleri geride birakti. issizlik orani ise %4,2'de sabit kalacagi beklen-
tilerine karsin %4,1'e geriledi. Aralik’ta saatlik ortalama kazanglar bir dnceki
aya gore %0,3 artarken, tcretlerin yillik artis hizi %4,0'dan %3,9'a geriledi.

Euro Bélgesi‘'nde yillik manset enflasyon Aralik’ta yiikseldi. Oncii veriler man-
set yillik enflasyonun %2,2'den %2,4’e ciktigini gosterdi. Aralik ayinda ¢ekirdek
yillik enflasyon ise %2,7'de sabit kald.

Euro Bolgesi'nde perakende satislar sinirli da olsa artti. Perakende satislar
Kasim ayinda bir dnceki aya gore %0,1 yiikselirken, Ekim ayi verileri de yukar
yonli glincellendi.

Almanya’da enflasyon Aralik ayinda beklentilerin tizerinde artis kaydetti. AB
uyumlu TUFE aylik bazda %0,7 yiikselirken, yillik enflasyon orani Kasim ayinda-
ki %2,4'ten %2,9'a ¢ikt.

Almanya’da perakende satiglar Kasim ayinda diiserken, sanayi tretimi artis
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gosterdi. Kasim'da perakende satislar aylik bazda %0,6 daralirken, Ekim ayi
rakamlarinda yukari yonli revizyona gidildi. Kasim’da sanayi tretimi aylik
bazda %1,5 artarken, Ekim ayi rakamlarinda da yukari yonli glincellendi.

e  (Cin'de Aralik ayl enflasyon rakamlari yayimlandi. Cin’de tiiketici fiyat en-
deksi (TUFE) Aralik ayinda aylik bazda yataya yakin seyrederken, yillik
enflasyon orani %0,2'den %0,1’e geriledi. Ulkede Uretici fiyat endeksinde
(UFE) yillik degisim -%2,3 seviyesinde gerceklesti.

e  Kiresel riskli varliklara olan talep hafta genelinde karisik bir seyir izledi.
MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 9 Ocak itibariyla
onceki hafta kapanisinin %0,6 gerisindeyken, MSCI diinya geneli hisse
senedi endeksinde de %0,1 dusiis gerceklesti. ABD ve Almanya tahvil
faizlerinde bu hafta artis gerceklesti. Dolar endeksi ytikselisini stirdurse de,
gelismekte olan ekonomilerin para birimlerinde de ortalamada artis g6z-
lendi. Ham petrol fiyati haftayi ylkselisle kapatmaya hazirlanirken, emtia
fiyatlarinin genelinde karisik bir tablo ortaya cikti.

e  Tirk finansal varliklara yonelik risk istahi bu hafta dalgali bir seyir izledi.

e Ekim ayinda bir miktar zayiflayan sanayi tretimi Kasim’da toparlandi. Mev-
sim ve takvim etkisinden arindiriimig verilere gore toplam sanayi Uretimi
ayhk bazda %2,9 artt1. Takvim etkisinden arindiriimis verilere gére yillik
bazda Ekim ayinda %3,1 daralan sanayi Gretimi Kasim’da %1,5 yukseldi.
Onceki ay zayiflayan sanayi liretimi Kasim’da gliclii seyrederken, momen-
tum ve yayilim géstergelerinde iyilesme kaydedildi. U¢ aylik ortalamalar
sanayideki toparlanmanin Kasim’da ana faaliyet kollari bazinda dayanikli
tlketim mali Gretimi disinda genele yayildigini gésteriyor. Kasim’da tim
teknoloji diizeylerinde Giretimde hizlanma gordllrken, imalat sanayi alt
faaliyet kollarinda karisik bir tablo ortaya ¢ikti.

e  Kasim ayinda istihdamda disls gorilse de, is glicline katilimdaki azalsin
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etkisiyle issizlik orani sinirli da olsa geriledi. Mevsimsellikten arindirilmis veri-
lere gore issizlik orani Kasim'da %8,7'den %8,6'ya indi. istihdam aylik bazda
168 bin kisi azalisla 32 milyon 748 bine, is guiciine katilim da 252 bin dustsle
35 milyon 820 bin kisiye indi. is gliciine katiimin istihdama gérece daha hizli
gerilemesiyle, issiz sayisi aylik bazda 84 bin kisi azalisla 3 milyon 72 bin kisi
oldu. Arindirilmamis verilere gore issizlik orani yillik bazda 0,4 yiizde puan
azalarak %8,4 seviyesine geldi. Tamamlayici issizlik gostergelerine gore genis
tanimli igsizlik rakamlarinda gorece daha zayif bir tablo ortaya cikti. Detaylar
istihdamdaki diististin hem erkekler hem de kadinlar tarafinda gerceklestigi-
ne isaret etti. Genclerde ise genele kiyasla daha olumlu sonuclar gérildu.

Hazine ve Maliye Bakanhgi (HMB) Aralik ayi hazine nakit gerceklesmelerini
yayimladi. Aralik’ta nakit bazh gelirler yillik bazda %61,6 artarken, toplam
giderlerde artis da %61,6 seviyesinde gerceklesti. Faiz disi giderlerde yillik
artis %59,6 olurken, faiz giderlerinde artis %104,9 oldu. Bu sonuglarla, Aralik
2023'te 169,4 milyar TL olan faiz disi acik 259,3 milyar TL'ye yiikseldi. Nakit
bazli toplam acik ise 197,3 milyar TL'den 323,9 milyar TL'ye ¢ikti. Bu sonuglar-
la 2024 yili boyunca nakit bazli gelirler %66,8, toplam giderlerde de %84,3
artis goralda. 2024 yilinda nakit bazli agik bir 6nceki yila gére %234,4 artigla 2
trilyon 92,5 milyar TL'ye yukseldi.

Aralik ayi reel efektif déviz kuru verileri yayimlandi. TUFE bazli reel efektif
déviz kuru Aralik ayinda %0,1 yiikselirken, UFE bazli reel efektif déviz kurunda
%0,2 dustis goruldu.

istanbul Sanayi Odasi (ISO) Aralik ayi ihracat iklimi endeksi verilerini yayimla-
di. ihracat iklimi endeksi Aralik’ta 50,6'dan 50,9'a yiikseldi. Gecen yilin son
ayindaki pozitif rakamla birlikte ihracat pazarlarindaki talep kosullari yilin
tamaminda iyilesme sergilemis oldu. Araliktaki iyilesme ilimh olmakla birlikte
Kasim ayina gore daha belirgin diizeyde gerceklesti.

Yeni yilin ilk haftasinda TCMB rezervlerinde artis goriildu. 3 Ocak haftasinda
TCMB doviz rezervleri haftalik bazda yaklasik 1,9 milyar dolar, altin rezervleri
de 1,0 milyar dolar artis kaydetti. Béylece brit rezervler 157,9 milyar dolara
cikti. Benzer sekilde, net rezervler de 3 Ocak haftasinda 63,6 milyar dolardan
67,7 milyar dolara cikti.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi 3 Ocak haftasinda pozitif bir seyir
izledi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindiriimis verilerine gore, yurtdisi
yerlesikler 3 Ocak'ta biten haftada 42,1 milyon dolar karsiligi Tiirk hisse sene-
di alimi yaparken, devlet i¢ borclanma senetlerinde de (DIBS) portfdylerini
187,5 milyon dolar artirdilar. Hafta genelinde 6zel sektor tahvillerindeki sinirli
yabanci satislariyla beraber toplamda 226,3 milyon dolarlik Tiirk finansal
varlik alimi yapilmis oldu.

3 Ocak'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevduatlar 144
milyon dolar artig gosterdi. TCMB'nin verilerine gore, haftalik bazda hanehalki
YP mevduati parite etkisinden arindiriimis olarak 179 milyon dolar yukselir-
ken, tuizel kisiler YP mevduat parite etkisinden arindirilmis olarak 35 milyon
dolar dusus kaydetti. 3 Ocak 2025 itibariyla bankalardaki toplam YP mevduat
miktari, gecen yilin ayni donemine gore %8,0 azalarak 192,0 milyar dolar
oldu.

Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik talep bu hafta genelinde dalgali bir
seyir izledi. Hisse senetleri gosterge endeksleri TL olarak haftayi dustsle ka-
patmaya hazirlanirken, 9 Ocak itibariyla MSCI Turkiye endeksi %0,7 oraninda
gerileme kaydetti. Hafta icinde Ulke risk primi yikselse de, TL cinsi tahvil faiz-
lerinde duslis gorildi. TL, dolar ve euro esit agirlkl sepet kur karsisinda hafta
boyunca dalgali bir seyir izledi.
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Yurtici ve Yurtdisi Faizler

Son Veri Haftalik Degisim Son 1 Aylik Degisim Yil Basindan Bu Yana

TL % Baz Puan
2 Yilhk 39,88 -9 -365 -68
5 Yilhk 31,93 -23 -253 -117
10 Yilhk 28,09 -52 -229 -95
TLRef 46,68 -8 -284 -211
TCMB Agirlikli Ortalama 47,50 -50 -250 -63
usD
5 Yillik 6,82 15 59 14
10 Yilhk 7,58 12 51 12
5 Yillhik USD CDS (Baz puan) 265 9 23 5
Kiiresel Faizler
ABD-2 Yillik 4,29 1 14 4
ABD-10 Yillik 4,70 10 43 12
Almanya-2 Yillik 2,26 8 29 17
Almanya-10 Yillik 2,56 14 43 20
Raporun yayimlandigi giin Tiirkiye saati ile 16:10 itibariyla

Yeni hafta

e Kiresel tarafta 5Sniimiizdeki hafta ABD Aralik enflasyon ve ekonomik ®  Yurticinde 6niimtizdeki hafta basinda Kasim ay1 6demeler dengesi

aktivite verileri takip edilecek. Ayrica, Euro Bolgesi Kasim ayi sanayi Uireti-

mi, ingiltere Aralik ayi enflasyon ve Cin Aralik ay1 dis ticaret istatistikleri

yayimlanacak. Cin Aralik ayi ekonomik aktivite verileri ile son ceyrek bu-
yume rakamlari agiklanacak.

verileri ile perakende satis ve ciro endeksi rakamlari yayimlanacak.
Ayrica, Aralik ayr merkezi yonetim butce verileri ile konut fiyat endeksi
ve Ocak ay1 TCMB piyasa katilimcilari anketi sonuglari agiklanacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
130ca GCin Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Arahk 99,8 97,4
130ca  Tirkiye Odemeler Dengesi (milyar dolar) Kasim -3,1 1,9
130ca  Tirkiye Perakende Satislar (aylik degisim) Kasim 0,2%
140ca ABD UFE (aylik degisim) Aralik 0,3% 0,4%
150ca ingiltere TUFE (yillik degisim) Aralik 2,7% 2,6%
150ca  Tirkiye Merkezi Yonetim Buitce Dengesi (milyar TL) Aralik 16,7
150ca  Euro Bolgesi Sanayi Uretimi (aylik degisim) Kasim 0,2% 0,0%
150ca ABD TUFE (aylik degisim) Aralik 0,3% 0,3%
160ca ABD Perakende Satislar (aylik degisim) Aralik 0,5% 0,7%
170ca Cin GSYH Buyumesi (yillik degisim) 20241V 51% 4,6%
170ca Cin Perakende Satislar (aylik degisim) Arahk 3,5% 3,0%
170ca Cin Sanayi Uretimi (aylik degisim) Aralik 5,4% 5,4%
17 Oca  Tirkiye Konut Fiyatlari (aylik degisim) Aralik 2,8%
17 Oca  Turkiye TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi Ocak
170ca ABD Sanayi Uretimi (aylik degisim) Aralik 0,2% -0,1%
170ca ABD Konut Baslangiclar (milyon adet) Arahk 1,31 1,29
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2025 Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’nin yatinm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmigtir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngoérilen bir husus degildir. Belirtilen gorisler sadece bizim giincel
goruslerimizdir. 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 galisanlari, burada belirtilen senetleri ihra¢ edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler izerinde 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.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket igin yatirim bankaciligi da dahil olmak tzere
onemli tavsiyeler veya yatinm hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatirim fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirrmcilarin menfaatlerine ters duisebilir. Déviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirnmin degeri veya fiyati veya bu yatirrmdan saglanan gelir izerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans
her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayaldir. 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. Turkiye 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 yatirm karari yatinmcinin tamamiyla kendi kisisel se¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirrm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirnm yapilmasindan 6tiiri Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm 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.
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