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20.Sub 26.Sub Degisim 20.Sub 26.Sub Degisim
BIST-100 Endeksi 13.934 13.879 -% 0,4 ¥V EUR/USD 1,1780 1,1797 %0,1 A
2 Yilhk Gosterge Tahvil Faizi % 36,29 % 36,25 -4bp ¥V USD/TL 43,8168 43,8991 %0,2 A
Tiirkiye 5 Yillik CDS Primi 223 231 7bp A EUR/TL 51,6389 51,8068 %0,3 A
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.567 1.619 % 3,3 A Altin (USD/ons) 5.103 5.187 % 1,6 A
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 4,09 % 4,02 -7 bp V¥  Petrol (USD/varil) 71,8 70,8 %14 V

bp: baz puan

Gegtigimiz hafta Cuma giinii ABD’de Yiiksek Mahkeme’nin Trump’in daha énce “ulusal acil durum” kapsaminda agikladigi giimriik vergilerini iptal kararinin
ardindan Trump y6netimi “1974 Ticaret Yasasi”na dayandirilan yeni diizenleme ile tiim (ilkelere yonelik ek %10’luk giimriik vergisini devreye aldi. Trump’in
Kongre’ye yaptigi “Birligin Durumu” konusmasi da Kasim ayinda gergeklestirilecek ara segimler 6ncesinde 6niimiizdeki dénemde izlenecek politikalara dair
ipuglari tasimasi agisindan yakindan izlendi. Yapay zeka alanindaki giincel gelismelerin teknoloji sirketleri iizerinde yarattigi oynakliklara bagh olarak
kiresel hisse senedi piyasalari dalgali bir seyir izledi. Yurt iginde bu hafta TCMB tarafindan ilk kez yayimlanan Hanehalki Beklenti Anketi’nin sonuglari takip
edildi. Gelecek haftanin veri giindeminde gectigimiz yilin son ceyregine iliskin GSYH biiyiimesi ile Subat ayi enflasyonu ve istanbul Sanayi Odas imalat
sanayi PMI verileri éne ¢ikiyor. Kiiresel tarafta ise ABD’de Ocak ayi tarim disi istihdam verisi agiklanacak.

ABD’de giimriik vergilerine iliskin gelismeler, Trump'in “Birligin Durumu” konusmasi ve iran
ile ylrutilen gorlismeler takip edildi.

ABD’de Yiksek Mahkeme gectigimiz Cuma Trump'in gectigimiz Nisan’da acikladigl
glmrik vergileri icin dayanak olarak 6ne surilen Uluslararasi Acil Ekonomik Gugler
Yasasi’'nin devlet baskanina tarife belirleme yetkisi vermedigi yoninde karar aldi. Boylece,
Trump yonetiminin uyguladigi vergilerin bir kismi iptal edilirken, ulusal givenlik
kapsaminda bazi Urlnlere yonelik alinan giimrik vergisi artis kararlari ve haksiz rekabet
dolayisiyla alinan kararlar yurdrlikte kalmaya devam ediyor. Trump yonetimi karara tepki
olarak tlkelerin geneline %10’luk ek giimrik vergisi uygulama karari aldi. Ayrica bu oranin
%15 seviyesine cikarilmasi yoninde calismalar ylrGttldtgld haberleri glindemde yer
aliyor.

Kasim’daki ara segimler dncesinde anketlere gore blylk 6lgcide ekonomik gerekgelerle
destegini bir miktar kaybettigi izlenen Trump “Birligin Durumu”
konusmasinda en vyiiksek vurguyu ise ekonomik gelismelere ayirdi. ikinci déneminde

segmeninin

“n

izlenen ekonomi politikalartyla ABD'nin “altin ¢ag”ina girdigini ifade etti.

Bu hafta ABD ve iran arasindaki mizakerelerin Cenevre’deki 3. turu tamamlandi. iran
Disisleri Bakani Erakgi bazi basliklarda anlasmaya yaklasildigini dile getirdi. iki tlke
arasindaki gérismelerin dnimuzdeki hafta Viyana’da devam etmesi bekleniyor. Trump,
Kongre'ye yaptigl “Birligin Durumu” konusmasinda iran’a yénelik nceliklerinin diplomasi
oldugunu belirtmekle birlikte gerekirse askeri glic kullanmaktan gekinmeyeceklerini ifade
etti. Jeopolitik endiselerle yukari yonlu bir seyir izleyen petrol fiyatlari bu haftayr da
Persembe kapanisi itibariyla %1,6'lik bir yukselisle tamamlarken, yilbasindan bu yana
kaydedilen artis %19’a ulasti.

ABD ekonomisine iliskin veri agiklamalar...

ABD’de Kasim ayindan bu yana son 11 yilin en disik seviyelerine yakin seyreden tiketici
glven endeksi Subat’ta 91,2 ile gectigimiz ayin ve beklentilerin lzerinde gergeklesti.
Buglin aciklanan verilere gére lilkede aylik UFE enflasyonu %0,5 ile beklentinin 0,2 puan
Uzerinde gerceklesirken, yillik UFE enflasyonu aylik bazda 0,1 puan gerileyerek %2,9 oldu.

Asya ekonomilerine iliskin haber akisi...

Cin'de Merkez Bankasi ise Subat toplantisinda gosterge niteligindeki kredi faiz
oranlarinda degisiklik yapmadi. Ulkede 1 ve 5 yillik kredi faiz oranlari sirasiyla %3,0 ve %
3,5 duzeylerinde sabit kaldi. Merkez Bankasi Cuma gunu aldigi bir kararla ise belirli
forward sozlesmeleri igcin doviz alimlarinda doéviz risk rezerv oranini %20’den 0’a
cekilecegini agikladi. S6z konusu karar yuandaki deger kazanma egilimini dengelemeyi
amachyor. USD/CNY kuru, gectigimiz yil %4,2, yilbasindan bu yana da %2,2 dusUs

kaydetti.
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Japonya’da erken secimden zaferle gikan Basbakan Takaichi’nin Japonya Merkez Bankasi
(BoJ) Baskani Ueda’ya faiz artislari ile ilgili endiselerini dile getirdigi yonindeki haber
akisi merkez bankasi bagimsizligina yénelik tartismalari glindeme getirdi. Ote yandan,
manset enflasyon icin 6ncl kabul edilen Tokyo enflasyonu Subat’ta yillik bazda %1,6
diizeyinde gercekleserek ivmelenmeye isaret etti. Ulke genelinde perakende satislar da
Ocak’ta yillik bazda %1,8 duzeyine ulasarak beklentinin Gzerinde gerceklesti. S6z konusu
veriler ve BoJ yetkililerinin agiklamalari Takaichi’'nin goruslerine karsin Bol'un faiz
artislarina devam edebileceginin sinyalini veriyor.

TCMB Hanehalki Beklenti Anketi’ni yayimladi.

TCMB tarafindan ilk kez yayimlanan Hanehalki Beklenti Anketi'’nde Ocak ve Subat
sonuglari beraber verildi. Ankete gore hanehalkinin 12 ay sonrasina iliskin yillik enflasyon
beklentisi Ocak ayina gore degisim gostermeyerek Subat'ta %48,81 dizeyinde
kaydedildi. Tuketici Egilim Anketi'nden faydalanilarak olusturulan ve Sektorel Enflasyon
Beklentisi Anketi’yle yayimlanan 6nceki seriye gore Ocak ayinda hanehalkinin ayni
doneme iliskin enflasyon beklentisi %52,08 seviyesindeydi. Hanehalki Beklenti
Anketi’'nde gelecek 12 aylik donemde enflasyonda disls bekleyen hanehalki orani ise bir
onceki aya gore gerileyerek %20,33 oldu. Ankette hanehalkinin segili trlGn gruplarinda
son 1 il bir yil icerisinde yasanacak fiyat
degisimlerine dair gorUslerinin yani sira yatirm tercihlerine yonelik sorulara da yer
verildi. Subat ayi itibariyla hanehalkinin hem son bir yil iginde fiyatlarinin en ¢ok arttigini
degerlendirdigi, hem gelecek 12 ay icin fiyatlarinin en ¢ok artmasini bekledigi triin grubu
gida oldu. Kur ve enflasyon beklentileri 1si8inda mevcut dénem igin olasi bir yatirim
tercihi kararinin hanehalkinin %55,5’inde altin, %30’unda gayrimenkul yoniinde olacagi
izlendi.

icerisinde yasanan ve Onumuzdeki

Sektorel Enflasyon Beklentileri Anketi’nin sonuglarina gore ise Subat’ta reel sektorin 12
ay sonrasi icin yillik enflasyon beklentisi bir dnceki aya kiyasla 0,9 puan azalarak %32,0
oldu. Boylece reel sektoriin enflasyon beklentisi Ocak 2022’den bu yana yeni en disik
dizeyinde gerceklesti. Gegtigimiz hafta agiklanan verilere gore piyasa katilimcilarinin
Subat’ta 12 ay sonrasi icin enflasyon beklentisi de 0,1 puan ile sinirli bir disus
kaydederek %22,10 olmustu.

Ocak’ta igsizlik orani %8,1 oldu.

Mevsim etkisinden arindiriimis verilere gore issizlik orani Ocak’ta aylik bazda 0,3 puan
artarak %8,1 oldu. Bu dénemde istihdam 516 bin kisi ile Haziran 2024’ten bu yana en
hizh ayhk diststnG kaydetti. Buna karsilik, isglctiniin 443 bin kisi dizeyinde daralmasiyla
issiz sayisindaki artis 73 bin kisi ile sinirli kaldi. istihdam orani %47,9 ile Subat 2023'ten
bu yana, isgliciine katihm orani da %52,1 ile Kasim 2021'den bu yana en dislk
seviyelerine geriledi. Atil isglici orani ise bu donemde %29,9 diizeyinde gergeklesti.

Finansal piyasalar...

Yapay zeka alanindaki glincel gelismelerin teknoloji sirketi hisseleri Gzerinde oynakliga
neden olmasiyla kiresel hisse senedi piyasalari dalgali bir seyir izledi. NVIDIA’nin glgli
bilango agiklamasinin ABD piyasalari Uzerindeki etkisi de sinirli kalirken, S&P 500 ve
Nasdaq endeksleri Persembe kapanisi itibariyla 6nceki haftaya yatay bir gériinim sundu.
Yilbasindan bu yana bakildiginda sanayi hisselerinin yogunlukla islem gordigi Dow Jones
endeksinin ABD borsalari igerisinde gorece daha olumlu performans sergiledigi izleniyor.

Bu hafta dalgal bir seyir izleyen BIST-100 endeksi Persembe kapanisi itibariyla dnceki
haftaya gore %0,4 geriledi. Bu hafta Tirk lirast USD ve EUR karsisinda sinirli deger
kaybederken, Tirkiye'nin 5 yillik CDS risk primi de Persembe kapanisi itibariyla 4 baz
puan artisla 219 dizeyine gikti.

Gelecek haftanin glindemi...

Gelecek hafta yurt icinde yogun bir veri akisi izlenecek. Gegtigimiz yilin son c¢eyregine
iliskin GSYH biyiimesi ve Subat ayi enflasyonu ile istanbul Sanayi Odasi imalat sanayi PMI
verisi gindemde 6ne cikiyor. Klresel piyasalarda 6nde gelen ekonomilere iliskin PMI
verileri ve ABD Subat ayi tarim disi istihdam verisi agiklanacak.
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Kaynak: Datastream, TCMB, TUiK
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TR GSYH BlylUmesi

TR istanbul Sanayi Odasi Tiirkiye imalat Sanayi PMI

ABD imalat Sanayi PMI, nihai

ABD ISM imalat Sanayi PMI

Euro Alani imalat Sanayi PMI, nihai
TR TUFE Enflasyonu, ayhk

TR Yi-UFE Enflasyonu, aylik

Euro Alani TUFE Enflasyonu, énci, yillik

TR TUFE Bazli Reel Efektif Déviz Kuru
ABD Hizmetler PMI, nihai

ABD ISM Hizmetler PMI

ABD ADP Ozel Sektér istihdami

Euro Alani Hizmetler PMI, nihai
Euro Alani UFE Enflasyonu, yillik
Euro Alani issizlik Orani

Cin NBS imalat Sanayi PMI

Cin NBS Hizmetler PMI

Euro Alani Perakende Satislar, yillik
TR Hazine Nakit Dengesi

ABD Tarim Disi istihdam|

ABD Perakende Satislar, aylik

Euro Alani GSYH Biyime, nihai, yillik

Veri Glindemi

Dénemi
2025 C4
Subat
Subat
Subat
Subat
Subat
Subat
Subat
Subat
Subat
Subat
Subat
Subat
Ocak
Ocak
Subat
Subat
Ocak
Subat
Subat
Ocak
2025 C4

Piyasa Beklentisi

60 bin kisi

Onceki
%3,7
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51,2
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%4,84
%2,67
%1,7
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-%2,1
%6,2
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%1,3

Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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iktisadi Arastirmalar Boliimii

Alper Gurler Gamze Can
Bolum Muduri Mudir Yardimcisi
alper.gurler@isbank.com.tr gamze.can@isbank.com.tr
H. Erhan Giil Utkan inam
Birim Mduri Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr utkan.inam@isbank.com.tr

Butlin yayinlarimiza https://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.

YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan gtivenilir olduguna inanilan kamuya agik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullaniimak suretiyle, sadece bilgilen-
dirme amaciyla hazirlanmistir ve higbir sekilde finansal enstriimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi
olarak yorumlanmamalidir. Bu raporda yer verilen gériis ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tiirkiye is Bankasi A.S.’nin kurumsal yaklasimini yansitmamak-
ta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel gériis ve degerlendirmeleridir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, goriis ve degerlendirmelerin
dogru, degismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti vermemektedir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi
bir bildirimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor ve igindeki bilgilerin kullanilmasi nedeniyle dogrudan veya dolayli olarak olusacak
zararlardan Tiirkiye Is Bankasi A.S. hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor iizerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amagla, kismen veya tama-
men ¢ogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz saklidir.
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