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BIST-100 Endeksi 14.181 13.804 -% 2,7 ¥ EUR/USD 1,1867 1,1772 %08 V
2 Yilik Gosterge Tahvil Faizi % 35,79 % 36,34 55bp A USD/TL 43,6706 43,7529 %0,2 A
Tiirkiye 5 Yilhk CDS Primi 215 219 4bp A EUR/TL 51,8389 51,5203 -%0,6 V
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.555 1.561 %0,4 A Altin (USD/ons) 5.042 4999 %09 V
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 4,06 % 4,08 2bp A Petrol (USD/varil) 67,8 71,7 %5,8 A

bp: baz puan

ABD ve iran arasinda gergeklestirilen dolayli miizakerelerde olusan olumlu havanin ABD tarafindan gelen aciklamalarla kisa siirede bozulmasi
piyasalarin seyrinde etkili olurken, petrol fiyatlari Temmuz ayindan bu yana en yiiksek seviyesine ulasti. Fed tutanaklari ise faiz politikasina iliskin
belirsizlikleri artirarak ABD dolarinin gliglenmesine ve altin fiyatinin gerilemesine yol agti. Haftanin son islem gliniinde ag¢iklanan verilere gére 2025
yilinda %2,2 biiyliyen ABD’de yillik ¢cekirdek PCE enflasyonu Aralik'ta %3’e yiikseldi. Euro Alani’nda Subat ayir PMI verileri imalat ve hizmet
sektorlerinde ilimli gériiniime isaret etti. Yurt icinde merkezi yénetim blit¢esi Ocak’ta 214,5 milyar TL agik verdi. Yurt ici konut piyasasina iliskin
géstergeler Ocak’ta zayif bir gériiniime isaret etti. Oniimiizdeki hafta jeopolitik gelismelerin seyri yakindan takip edilmeye devam edilecek. Yogun
bir veri takvimi bulunan haftada yurt igcinde sektérel enflasyon beklentileri ile isglicii istatistikleri 6ne ¢ikiyor.

ABD’de ekonomik aktiviteye iligkin veriler takip edildi.

ABD ekonomisi 2025’in son geyreginde yilliklandirilmis olarak %1,4, yil genelinde ise
%2,2 blylrken, yillhk c¢ekirdek PCE enflasyonu bir dnceki aya gore 0,2 puan artisla
Aralik'ta %3’e yiikseldi. Ocak ayinda yillik bazda ivme kazanarak %2,3 artis kaydeden
sanayi Uretimi verisi Ulkede uUretim faaliyetlerinin yeni yila da gligli bir gortinimle
basladigina isaret etti. Ayrica, Ekim-Kasim aylarinda yasanan hiikimet kapanmasi
nedeniyle bu hafta birlikte agiklanan Kasim ve Aralik aylarina iliskin konut baslangiglari
ve insaat izinleri verileri de piyasa beklentilerinin tzerinde gergeklesti. 14 Subat’la biten
haftada issizlik maasi basvurulari 206 bin kisi ile beklentilerin (225 bin) ve onceki
haftanin (229 bin) altinda gergekleserek istihdam piyasasina iliskin olumlu sinyal verdi.

Fed’in Ocak ayi toplantisinin tutanaklari yayimlandi.

Fed’in 28 Ocak’ta sona eren toplantisinin tutanaklarinda lyelerin 6niimizdeki donemde
izlenecek faiz politikasina iliskin goruslerinin farklilagtigi gorildi. Tutanaklarda bazi Fed
yetkililerinin enflasyonun bekledikleri sekilde gerilemesi durumunda faiz indirimlerinin
devaminin uygun olacagini, bazilarinin ise enflasyonun disils egilimi kalicilk kazanana
kadar daha fazla gevsemeye gidilmemesi gerektigini savundugu gorildi. Tutanaklarda
ayrica, birkag yetkilinin enflasyonun hedef seviyenin Uzerinde kalmasi halinde faiz
artinminin uygun olacagini degerlendirmesi dikkat c¢ekti. Gectigimiz Cuma giinid
aciklanan veriler (lkede yillik cekirdek TUFE enflasyonunun Ocak’ta %2,5 ile Mart
2021’den bu yana en disiik seviyesine indigine isaret etmisti. Olumlu TUFE verilerinin
ardindan bir miktar glglenen faiz indirim beklentileri, faiz artirim ihtimalinin tartisilmaya
baslandiginda isaret eden tutanaklarin yayimlanmasinin ardindan tekrar zayifladi.

Euro Alani’nda 6ncii PMI verileri faaliyet kosullarinda ihmli seyre isaret etti.

Oncii verilere gére Euro Alan’nda imalat PMI Subat’ta 50,8 ile esik degerin {izerine
cikarken, hizmetler PMI 51,8 diizeyiyle sektor faaliyetlerindeki ihmh seyrin devam
ettigini gosterdi. Ayni doneme iliskin giiven endeksleri ise bolgede glivenin halen tam
olarak toparlanamadigina isaret etti. ZEW Ekonomik Giliven Endeksi Subat'ta aylik bazda
1,4 puan azalarak 39,4’e inerken, tiiketici gliven endeksi sinirli bir artisla -12,2 oldu.

ABD-iran miizakerelerinin ikinci turu Cenevre’de gergeklesti.

ABD ile iran arasindaki niikleer miizakerelerin ikinci turu Sali giinii isvicre’nin Cenevre
kentinde gercgeklesti. Toplantinin ardindan yapilan agiklamalarda bazi konularda
mutabakat saglandigi ve anlagsmaya varilan konularin detaylarini goérismek Uzere
ilerleyen giinlerde taraflarin yeniden bir araya gelebilecegi aktarildi. Ote yandan,
ABD’nin slrecin istenildigi gibi sonuglanmamasi halinde askeri midahale segeneginin
masadan kalkmadigina yénelik agiklamalari gerilimi artirdi. Ayrica, Donald Trump iran ile
“anlamli bir anlasma”ya varilamamasi durumunda “koti seyler” olacagini vurgulayarak
onumiizdeki 10 giin iginde goriismelerin olumlu veya olumsuz sonucunun 6grenilecegini
ifade etti.

ABD GSYH Biiyiimesi
(ma yilliklandiriimig, geyreklik % degisim)
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Kaynak: Datastream
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IMF, Tiirkiye ekonomisine iliskin 4. Madde konsiiltasyonunu tamamladi.

4.  Madde tamamlayarak  Tirkiye ilgili
degerlendirmelerini yayimlayan IMF, uygulanmakta olan dezenflasyon programinin
olumlu sonuglar verdigini ifade etti. Kurulus, 2026 yilsonu TUFE enflasyonunun %23
dizeyinde gergeklesecegini ongordi. IMF, Turkiye ekonomisine
tahminini ayinda yayimladigi Diinya Ekonomik Gorinim Raporu
glncellemesindeki %4,2 seviyesinde korudu.

konstltasyonunu ekonomisiyle

iliskin blyume
ise  Ocak

Yilin son ¢eyreginde hizmet iiretimi hizlanirken insaat sektorii ivme kaybetti.

Yurt icinde hizmet tretim endeksi Aralik’ta aylk ve yillik bazda sirasiyla %1,0 ve %4,2
artis kaydetti. Ayni donemde ingaat Uretim endeksi de aylk bazda %1 artarken,
endeksteki yillik artis dnceki aylara goére ivme kaybederek %7,5 diizeyinde gergeklesti.
Boylece, takvim etkilerinden arindirilmis verilere gore yilin son geyregi itibariyla yillk
degisim hizmet sektoriinde Uglincu geyrekteki %3,1 seviyesinden %3,8’e yikselirken,
insaat sektoriinde %17,5 dlizeyinden %13’e geriledi.

Subat’ta tiiketici ve reel kesim giiveninde iyilesme kaydedildi.

Tiketici gliven endeksi Subat’ta bir 6nceki aya gore 2 puan artisla 85,7 degerini alarak
son 11 ayin en yiiksek seviyesine ¢ikti. Ote yandan, endeksin detayina bakildiginda
tiiketici fiyatlarinin degisimine iligkin dlslince ve beklentileri iceren alt endeksler en gok
kotilesen kalemler oldu. TCMB tarafindan yayimlanan mevsimsellikten arindiriimis reel
kesim gliven endeksi de ayni donemde 1,1 puan artisla 104,1’e gikarak Ekim 2023’ten
bu yana en yiiksek diizeyine ulasti.

Konut piyasasina iliskin gostergeler...

Ocak’ta %3,7 artan konut fiyat endeksi yillik bazda nominal olarak %27,7 yikselirken,
reel olarak %2,3 geriledi. TCMB bu hafta “Yeni Kiraci Kira Endeksi” tanimiyla yeni bir
veri yayimlamaya basladi. S6z konusu endeks, Ocak’ta aylk bazda %3,5 artarken, yillik
bazda nominal ve reel olarak sirasiyla %34,2 ve %2,7 oraninda yikseldi. Konut satislari
ise yillik bazda %4,7 oraninda duslis kaydederek 111.480 adet oldu. Bu donemde yillik
bazda %15,7 artan ipotekli satislarin toplam satislardan aldigi pay %18,2 ile 2025 yih
ortalamasinin (%14,3) tizerinde kaydedildi.

Merkezi yonetim biitgesi Ocak’ta 214,5 milyar TL acik verdi.

Merkezi yonetim bitce agigl Ocak ayinda 214,5 milyar TL ile gegtigimiz yilin ayni
dénemindeki seviyesinin %54,1 lzerinde gergeklesti. Bu donemde biitge gelirleri yillik
bazda %55 artarak 1,4 trilyon TL olurken, biitce harcamalari %54,9’luk benzer bir
yukselisle 1,6 trilyon TL dlzeyine ulasti. Ocak ayinda faiz digi fazla ise 241,9 milyar TL
oldu (Biitce Dengesi raporumuz).

Finansal piyasalar...

MSCI Diinya ve gelismekte olan Ulke borsa endeksleri Persembe gilinii itibariyla 6nceki
hafta kapanigina kiyasla sirasiyla %0,4 ve %0,5 ile sinirh artislar kaydetti. ABD’de
yayimlanan Fed tutanaklarinda faiz artirim ihtimalinin de masaya geldiginin gorilmesi
DXY endeksinde %1’lik bir yiikselise yol acarken, Trump’in iran’a yénelik séylemleri
askeri miidahale endiselerini artirarak petrol fiyatlarini yukari yonde destekledi.
Bdylece Brent tlri ham petroliin varil fiyati Persembe kapanis itibariyla gectigimiz
Cuma’ya gore %5,8 artarak 71,7 USD’ye yiikseldi. Altinin ons fiyati ise Fed'den faiz
indirim beklentilerinin zayiflamasi ve dolardaki gliclenme paralelinde ayni dénemde
%0,9 dugerek 5.000 USD’nin altina geriledi. BIST-100 endeksi, MSCI gelismekte olan
Ulkeler borsa endeksinden negatif ayrisarak %2,7 dislsle Persembe kapanisi itibariyla
13.804 seviyesine kadar geriledi. 2 yil vadeli tahvilin faizi 55 baz puan artigla %36,34
dizeyinde gerceklesti.

Gelecek haftanin giindemi...

Oniimiizdeki hafta TCMB tarafindan ilk kez yayimlanmaya baslanacak olan Hanehalki
Beklenti Anketi ile sektorel enflasyon beklentileri ve isglict istatistikleri 6ne ¢ikiyor.
Ayrica Hazine ve Maliye Bakanlg), éniimiizdeki 3 aya iliskin i¢c Borclanma Stratejisini
aciklayacak. Kiiresel tarafta jeopolitik gelismelerin yani sira ABD UFE enflasyonu ile Gin
Merkez Bankasi’'nin toplantisi takip edilecek.
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Birim Mduri Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr busra.ceylan@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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