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Kiresel risk istahi bu hafta dalgal bir seyir izledi.

Bu hafta yapay zeka kaynakli gelismeler ve ABD-iran arasindaki gériis-
melere yonelik haber akisi piyasalara yon verdi. Yeni yapay zeka uygula-
malarinin farkli sektérlerde mevcut is modellerine ve hizmetlere tehdit
olusturduguna yonelik algilar stirerken, istihdam Gzerinde asagi yonli
riskleri artirdigina dair gorusler de dikkat ¢ekti. NVIDIA'nin agikladig
dordiinci ¢eyrek bilanco verileri beklentilerin Gzerine ¢iksa da piyasala-
ra destegi sinirl kaldi. ABD-iran arasindaki bu hafta siiren niikleer gériis-
melerde heniiz bir sonuca ulasilamazken, jeopolitik gerilimlerin etkisiyle
petrol fiyatlar yilkselis kaydetti.

ABD'de Uretici enflasyonu Ocak'ta beklentilerin {izerinde geldi. Uretici
fiyat endeksi (UFE) Ocak ayinda bir 6nceki aya gére %0,5 artis gosterir-
ken, yillik Uretici enflasyonu %3,0'dan %2,9'a geriledi.

ABD'de tuketici gliven endeksi Subat'ta yukselis kaydetti. Conference
Board tuketici endeksi Subat ayinda 89,0'dan 91,2ye ylkselerek beklen-
tileri asti. Ulkede ayrica konut fiyatlari Aralik ayinda aylik bazda tahmin-
lerin Gzerinde %0,5 artis kaydetti.

Almanya’da enflasyon Subat ayinda tahminlerin altinda gerceklesti. AB
uyumlu tiiketici fiyat endeksi (TUFE) bir 6nceki aya gére %0,4 artis gés-
terirken, yillik enflasyon %2,1'den %2,0'a geriledi.

Almanya’da Ifo is iklimi gliven endeksi Subat'ta beklentilerin hafif lize-
rinde geldi. Endeks Subat ayinda 87,6'dan 88,6'ya yiikselirken, endeksin
alt kinhmlarinda da artis gériildi. Mevcut kosullar alt endeksi 85,7'den
86,7'ye, beklentiler alt endeksi de 89,6'dan 90,5e cikti.

Kuresel riskli varliklara olan talep hafta genelinde dalgali bir seyir izledi.
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MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 26 Subat
itibariyla 6nceki hafta kapanisinin %3,3 tizerindeyken, MSCI diinya
geneli hisse senedi endeksinde de %0,2 yiikselis gerceklesti. Bu hafta
ABD ve Almanya tahvil faizlerinde diisiis gériildi. Dolar endeksi
yataya yakin seyrederken, gelismekte olan ekonomilerin para birim-
lerinde de ortalamada sinirl degisim goérildi. Ham petrol fiyati artis
sergilerken, emtia fiyatlarinin genelinde karisik bir seyir gérildu.

Tirk finansal varliklara olan talep bu hafta karisik bir seyir izledi.

Ocak ayinda ihracat yillik bazda daralirken ithalatta sinirl artis goral-
dui. ihracat yillik bazda %4,0 gerileyerek 20,3 milyar dolar olurken,
ithalat %0,1 yiikselisle 28,7 milyar dolar seviyesinde gerceklesti. ihra-
catin ithalati karsilama orani bir dnceki yilin ayni ayindaki %73,8
seviyesinden %70,8'e indi. Dis ticaret acidi 7,5 milyar dolardan 8,4
milyar dolara yiikseldi. Yillik bazda altin ve enerji Grlinleri harig ¢ekir-
dek ihracat %2,0 gerilerken, ¢ekirdek ithalat %5,3 genisledi. Ocak ayi
verilerinin detaylari, ana pazarlarin geneline yayilan zayif tablonun
etkisiyle ihracatta daralmayi ortaya koydu. Euro/dolar paritesinin
destegine ragmen AB Ulkelerine yapilan ihracatin diisiis kaydetmesi
dikkat cekti. ithalat tarafinda ise enerji ithalatindaki gerilemeye rag-
men, altin ve ¢ekirdekte goriilen yiikselisin etkisiyle sinirli da olsa
genisleme gergeklesti. Tliketim mali ithalatindaki yavaslamanin al-
tincr aya tasindigi géraldd.

e Ocak ayinda istihdamdaki sert diistisle birlikte issizlik orani yiikseldi.

Mevsimsellikten arindirilmis verilere gore issizlik orani Ocak ayinda
%7,8'den %8,1’e cikti. istihdam aylik bazda 516 bin kisi diistisle 31
milyon 953 bine, is gliciine katilm da 443 bin kisilik gerilemeyle 34
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milyon 772 bin kisiye indi. Boylece issiz sayisi aylik bazda 73 bin kisilik
artisla 2 milyon 819 bin kisi oldu. Arindirilmamis verilere gore issizlik
orani %8,6 seviyesinde gerceklesti. Ocak ayiyla birlikte istihdamdaki
gerileme Uc¢lncl aya tasinmis oldu. Genis tanimli igsizlik géstergelerin-
de de zayf bir tablo ortaya ¢ikt.

Subat ayi sektorel giiven endeksi verileri ekonomik aktiviteye dair kari-
sik sinyaller verdi. Mevsimsel etkilerden arindiriimis verilere gére, Subat
ayinda perakende sektori gliven endeksi 112,6'dan 115,9'a yukselir-
ken, ingaat sektori gliven endeksi 85,7'den 83,9'a geriledi. Hizmet sek-
tori gliven endeksi ise 113,8 seviyesinde sabit kaldi.

TCMB Subat ayi1 sektorel enflasyon beklentilerini agikladi. 2026 yili Su-
bat ayinda 12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentileri bir 5nceki aya gore,
piyasa katihmailariigin 0,1 ylizde puan azalarak %22,10 seviyesine, reel
sektor icin 0,9 ylizde puan azalarak %32,00 seviyesine gerilerken, hane-
halki icin degismeyerek %48,81 seviyesinde gerceklesti.

TCMB finansal kesim disindaki firmalarin Aralik ayl net déviz pozisyonu
verilerini yayimladi. Buna gore, bu firmalarin bir dnceki aya goére doviz
cinsi varliklarinda 7,1 milyar dolar, doviz cinsi yiktumliliklerinde de
11,2 milyar dolar artis gerceklesti. Boylece toplam déviz agik pozisyonu
184,4 milyar dolardan 188,6 milyar dolara yiikseldi. Kisa vadeli doviz
fazla pozisyonu ise 9,2 milyar dolardan 11,8 milyar dolara cikti.

Subat ayinin Ugtinct haftasinda TCMB rezervlerinde diisls goruldi. 20
Subat haftasinda TCMB'nin doviz rezervleri haftalik bazda yaklasik 5,9
milyar dolar gerilerken, altin rezervleri yaklasik 0,2 milyar dolar yiikselis
kaydetti. Boylece briit rezervler 206,1 milyar dolara indi. Ayrica, net
rezervler de 20 Subat haftasinda 95,9 milyar dolardan 89,2 milyar dola-

ra geriledi.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi 20 Subat haftasinda
hisse ve tahvil tarafinda ayrisma gosterdi. TCMB'nin fiyat ve kur
etkilerinden arindiriimis verilerine gore, yurtdisi yerlesikler 20 Su-
bat'ta biten haftada 410,0 milyon dolar karsihgi Tirk hisse senedi
alimi yaparken, devlet i¢ borclanma senetlerinde (DIBS) portféyleri-
ni 991,4 milyon dolar azalttilar. Ozel sektér tahvillerindeki 93,9 mil-
yon dolarlik satisla birlikte toplamda 675,4 milyon dolarhk Tirk
finansal varlik satisi yapilmis oldu. Bu sonuglarla yil basindan bu
yana yabancilarin Tirk finansal varliklardaki toplam net pozisyonu
yaklasik 8 milyar dolar artmis oldu.

20 Subat'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP)
mevduatlari yaklasik 0,9 milyar dolar artis gésterdi. TCMB'nin verile-
rine gore, haftalik bazda parite etkisinden arindirilmis hanehalki YP
mevduati 756 milyon dolar, tiizel kisiler YP mevduat da parite etki-
sinden arindirimis olarak 150 milyon dolar yiikselis kaydetti.

Yurtigcinde Turk finansal varliklar bu hafta karisik bir seyir izledi. 26
Subat itibariyla MSCI Turkiye endeksi haftalik bazda %0,1 sinirli
diisiis kaydetti. Ulke risk primi ve uzun vadeli TL cinsi tahvil faizle-
rinde ylkselis goruldu. TL, dolar ve euro esit agirlikh sepet kur karsi-
sinda hafta boyunca inisli ¢ikisli bir grafik ¢izdi.

Yurtici ve Yurtdisi Faizler

Son Veri Haftalik Degisim

Son 1 Aylik Degisim Yil Bagindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2 Yilhk 36,13 -16 200 -109
5 Yillik 33,37 18 128 9
10 Yilik 30,15 4 80 119
TLRef 36,87 2 19 -109
TCMB Agirhikli Ortalama 37,00 0 0 -100
usD

5 Yilhk 5,91 8 2 24
10 Yilhik 6,78 6 -1 20
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 227 4 12 22
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 3,40 -8 -18 -7
ABD-10 Yilhk 3,98 -11 -27 -17
Almanya-2 Yillik 2,03 -4 -4 -9
Almanya-10 Yillik 2,68 -6 -18 -19
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Yeni hafta

e Kiiresel tarafta 5nimiizdeki hafta ABD Subat ayi oncii aktivite verile- ®  Yurticinde dniimiizdeki hafta 2025 son ceyrek buylime verileri ve
ri ile istihdam rakamlari ve Ocak ayi perakende satis verileri yayimla- Subat ay1 enflasyon verileri 6n planda olacak. Ayrica Subat ay
nacak. Euro Bélgesi Subat ay1 &ncii enflasyon verileri ile Ocak ay imalat PMI ve hazine nakit dengesi verileri takip edilecek.
perakende satis rakamlari ve Cin Subat ayi PMI verileri agiklanacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
2Mar  Turkiye GSYH Buytumesi (yillk degisim) 2025-IV 3,5% 3,7%
2Mar  Turkiye imalat PMI Subat 48,1
2Mar  ABD ISM imalat PMI Subat 52,0 52,6
3Mar  Turkiye TUFE (ayhk degisim) Subat 3,00% 4,84%
3Mar  Euro Bolgesi TUFE (yillik degisim) Subat 1,7% 1,7%
4Mar  Cin imalat PMI Subat 49,1 49,3
5Mar  Euro Bolgesi Perakende Satislar (aylik degisim) Ocak 0,2% -0,5%
6Mar  ABD Perakende Satislar (aylik degisim) Ocak -0,2% 0,0%
6 Mar  ABD Tarim Disi istihdam Degisimi (bin kisi) Subat 57 130
6 Mar  Turkiye Hazine Nakit Dengesi (milyar TL) Subat -246,2
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2026 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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