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PiYASALARA ANALITIK BAKIS
Diin Ne Oldu...

Giine %0,16 yiikseligle baslamasina ragmen 9.659,51 seviyesine kadar gerileyen BIST100
Endeksi, bu seviyeden gelen alimlarin etkisiyle %0,25 kazangla 9.739,72 puandan gunu
tamamladi. Bankacilik Endeksi %0,01 ve Sinai Endeks %0,27 deger kazandi. Turkiye 2 yillik
tahvil faizi bir 6nceki kapanisa gére 16 baz puan azalarak %39,85 seviyesine gerilerken 10
yillik tahvil faizi 6 baz puan artarak %28,23 seviyesinden iglem gérdi. Dolar/TL 35,45-35,52
ve Euro/TL 36,40-36,78 araliginda hareket etti. Tirkiye’nin dolar bazh 5 yil vadeli CDS orani
265 oldu.

Hazine ve Maliye Bakanligi verilerine gére merkezi yénetim butce dengesi, Aralik ayinda
829,21 milyar TL agik vererek 2024 yilinin rekor aylk agidi kaydedildi. 2024 yilinin
tamaminda ise butge agigi 2,1 trilyon TL oldu. Merkezi yonetim butce giderleri, Aralik ayinda
1,71 trilyon TL, bltge gelirleri 877,58 milyar TL oldu.

Cumhurbagkani Recep Tayyip Erdogan, enflasyonla micadeleye verdikleri 6nemi
vurgulayarak “"En blyuk bas agrimiz enflasyonla ilgili artik disusin basladigini gériiyoruz.
Dezenflasyon sureci devam ediyor. Biraz daha sabredecek hep birlikte kazanacagiz"
ifadelerini kullandi. Erdogan, "2025'te enflasyon hedeflerini tutturma konusunda kararliyiz.
Gunl kurtarmak icin degil gelecegi glivence altina almak igin galisiyoruz" agiklamasinda
bulundu.

TCMB Baskani Fatih Karahan'in Londra'da gergeklestirdigi "Turkiye'de Enflasyon Gorinimu"
sunumunda, enflasyonun geriledigini, hizmet enflasyonunun yavasladigini, kira
enflasyonunun asagi yonli trendde oldugunu ve hanehalkinin enflasyon beklentilerinin
iyilesmeye basladigini belirtti.

ABD Borsalarinda yavaslayan gekirdek enflasyon ve gicli banka bilangolarinin etkisiyle
pozitif seyir izlendi. Kapanista Dow Jones Endeksi %1,65 artisla 43.221,55 puana, S&P500
Endeksi %1,83 artarak 5.949,91 puana ve Nasdaq Endeksi %2,45 kazangla 19.511,23 puana
yukseldi. Avrupa Borsalari da glinl yikseligle tamamladi.

ABD’de tiiketici fiyat endeksi, Aralik ayinda beklentilere paralel aylik %0,4 artti. Kasim ayinda
%2,7 olan yillik enflasyon ise Aralik ayinda %2,9 olarak gergeklesti. Gida ve enerji harig
tiketici fiyatlar, Aralik ayinda aylik %0,2 ve yillik %3,2 artis gosterdi. Beklenti cekirdek
enflasyonun aylik %0,2 ve yillik %3,3 olmasi yonindeydi. ABD’de mortgage basvurulari 10
Ocak haftasinda 6nceki haftaya kiyasla yizde % 33,3 artti. 30 yilik mortgage faiz orani ise
%6,99'dan %7,09 seviyesine gikarak Mayis 2024'ten bu yana en yliksek seviyesine ulasti.

ABD Merkez Bankasi’'nin (Fed) yayinladigi “Bej Kitap” raporunun Ocak sayisinda, ekonomik
faaliyetin gegen yil kasim sonu ve aralik ayinda "hafif ila iiml" dizeyde arttigi, istihdamin
dengede bir artis gosterdigi, cogu bolgede tcret artisinin ihmli bir hiza yikseldigi ve fiyatlarin
genel olarak mitevazi bir sekilde arttigi ifade edildi. Raporda, bu yil fiyatlarin artmaya devam
etmesinin beklendigi, yiksek tarifelerin fiyat artislarina katkida bulunma potansiyelinin oldugu
belirtildi.

Richmond Fed Bagkani Thomas Barkin, agiklanan verisinin ardindan enflasyonda %2'lik
hedefe dogru ilerlemenin devam ettigini ancak faiz oranlarinin kisitlayici kalmasi gerektigini
soyledi. New York Fed Baskani John Williams, enflasyonun hedefe ilerleyeceg@ine inandigini
ifade etti. Chicago Fed Baskani Austan Goolsbee ise enflasyonda hala ilerlemenin siirdigini
belirterek "Enflasyonda iyilesme yoniindeki egilim devam ediyor." dedi.

ingiltere’de tiiketici fiyat endeksi, Aralik ayinda aylik bazda %0,3 artarken Kasim ayinda %2,6
olan yillik enflasyon, Aralik ayinda %2,5’e geriledi. Ulkede Uretici girdi fiyatlari, Aralik ayinda
aylik bazda %0,1 yukselirken yillik bazda %1,5 dusti.

Almanya ekonomisi, 2024 yilinda bir 6nceki yila gére %0,2 oraninda daraldi. Almanya 2023
yilinda ise %0,3 oraninda kiigcllme yasamisti.

Euro Bolgesi'nde sanayi Uretimi, Kasim ayinda aylik bazda %0,2 artarken yillik bazda
beklentilere paralel olarak %1,9 azaldi. Beklenti, aylik %0,3 artacagdi yonindeydi.

Bugiin Ne Bekliyoruz...

Yeni giine baslarken Asya piyasalar karisik bir seyir izliyor. Dow Jones vadeli endeksi yatay.
Dolar/TL 35,47 ve Euro/TL 36,60 seviyelerinden igslem goriyor. Dolar endeksi 109,17
seviyesinde bulunurken Euro/Dolar paritesi 1,0280 sinirinda. Brent tipi petrol 82,06 dolardan,
altinin onsu 2.693,60 dolardan ve grami ise 3.072,86 liradan alici buluyor.

Bugiin yurt icinde tarim UFE yurt disinda ise Almanya’da enflasyon, ingiltere’de bilyiime ve
sanayi Uretimi, ile ABD'de perakende satiglar ve issizlik bagvurular verileri takip edilecek.

Uzun Vadede Ne Bekliyoruz...

Aralik ayinda %1,03 artan TUFE'nin Aralik 2024 tarihli TCMB piyasa katilimcilari anketine
gore; 2025 yili Ocak ayinda %4,00 ve 2025 yili sonunda %27,07 artmasi beklenmektedir.
Yine ayni ankette Dolar/TL'nin 12 ay sonrasinda ise 43,23 olmasi 6ngorilmektedir. Cari
dengenin 2024 sonunda 9,8 milyar dolar, 2025 yilinda ise 18 milyar dolar agik vermesi
beklenmektedir. GSYH biyumesinin 2024 ve 2025te sirasiyla %3,0 ve %3,1 olacadi
ongorilmektedir. TCMB haftalik repo faizinin 3 ay sonrasinda %43,50 ve 12 ay sonrasinda
ise %30,88 olmasi beklenmektedir.


https://www.bmd.com.tr/application/files/6817/3650/6317/Piyasa_Takvimi_13-17_Ocak_2025.pdf
https://www.bmd.com.tr/application/files/7617/3199/8404/9A24_KARLAR.pdf
https://www.bmd.com.tr/arastirma/strateji-raporlari
https://www.bmd.com.tr/application/files/3917/3614/9610/BIST_Sirketleri_Veri_Bankasi_06.01.2025.pdf
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2019’da tamami ikinci yarida olmak Uzere toplam
1.200 baz puan indirime giderek politika faizini
%12,00 seviyesine indiren TCMB, 2020’deki ilk 5
toplantisinda 375 baz puan indirimle haftalik repo
faizini %8,25'e cekti. 24 Eylul 2020'de son iki
yildaki ilk faiz artirrmini gerceklestirdi ve politika
faizini 200 baz puan artisla %10,25'e cekti. 22
Ekim'deki toplantisinda ise haftalik repo faizini
%10,25 seviyesinde sabit birakti. Naci Agbal
goreve geldikten sonra yapillan 19 Kasim
toplantisinda haftalik repo faizi 475 baz puan artigla
%15,00’e yikseltilirken 24 Aralik toplantisinda ise
haftalik repo faizi 200 baz puan artisla %17
seviyesine yukseltildi. 2021 yili Ocak ve Subat ayi
toplantilarinda faizde degisiklige gitmeyen TCMB,
18 Mart’taki toplantisinda haftalik repo faizini 200
baz puan artirarak %19a yikseltti. 6 Mayis, 17

Haziran, 14 Temmuz ve 12 Agdustos PPK
toplantilarinda ise faiz oraninda degisiklik
yapmayarak %19’da sabit birakti. TCMB, politika

faizini 23 Eylil'de 100, 21 Ekim’de 200, 18 Kasim
‘da 100 ve 16 Aralik toplantisinda 100 baz puan
indirerek %14 seviyesine gekti. TCMB, 2022 yilinin
ilk toplantisinda ise faizi degistirmeyerek %14
seviyesinde sabit birakti. TCMB, politika faizini 17
Subat, 17 Mart, 14 Nisan, 26 Mayis, 23 Haziran ve
21 Temmuz tarihli toplantilarinda degisiklik
yapmayarak %14 olarak sabit birakti. TCMB, 18
Agustos’ta 100, 22 Eylil'de 100, 20 Ekim'de 150 ve
24 Kasim tarihli toplantisinda 150 baz puan indirim
yaparak politika faizini %9,00 seviyesine gekerken,
22 Aralik’taki 2022 yilinin son toplantisinda politika
faizini degistirmeyerek %9,00 seviyesinde sabit
birakti. TCMB, 19 Ocak’taki 2023 yilinin ilk
toplantisinda politika faizini degistirmeyerek %9
seviyesinde tutarken, 23 Subat toplantisinda 50
baz puan indirerek %8,50 seviyesine ¢ekti. 23 Mart,
27 Nisan ve 25 Mayis tarihli toplantilarinda ise
politika faizini degistirmeyerek %8,50 seviyesinde
sabit birakti. Merkez Bankasi politika faizini, 22
Haziran’da 650 baz puan, 20 Temmuz'da 250 baz
puan, 24 Agustos’ta 750 baz puan, 21 Eylul'de 500
baz puan, 26 Ekim'de 500 baz puan, 23 Kasim'da
500 baz puan ve 21 Aralik tarihli toplantisinda 250
baz puan artirarak %42,50 seviyesine cikardi.
TCMB, 2024 yilinin ilk toplantisinda politika faizini
250 baz puan artirarak %45,00 seviyesine
yukseltirken, 22 Subat tarihli toplantisinda ise
degistirmeyerek %45,00 seviyesinde sabit birakti.
Merkez Bankasi, 21 Mart tarihli toplantisinda
politka faizini 500 baz puan artirarak %50
seviyesine yukseltti. TCMB, 25 Nisan, 23 Mayis, 27
Haziran, 23 Temmuz, 20 Agdustos, 19 Eylul, 17
Ekim ve 21 Kasim tarihli toplantilarinda ise politika
faizini degistirmeyerek %50 seviyesinde sabit
birakti. TCMB, 26 Aralik toplantisinda ise politika
faizini 250 baz puan indirerek %47,50 seviyesine
cekti.
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Onemli Uyani

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm
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 yatinnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Deg@erler A.$. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile
BMD’nin guvenilir oldugunu dusindigd yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek
hazirlanmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizigi ve/veya eksiksizligi konusunda BMD hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlar sirket i¢i ve disi dagitim kanallar aracihgiyla tim BMD
musterilerine eszamanl olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler
dékumanin yayinlandidi tarih itibariyle gegerlidir. BMD Arastirma Bolimu daha 6nce hazirladigi ya da
daha sonra hazirlayacagi raporlarda bu raporda sunulan géris ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda
sunulan goris ve tavsiyelerle gelisen baska raporlar yayinlayabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporu
hazirlayan kigilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yéntemlerini iceriyor ya da farkli
varsayimlarda bulunuyor olabilir. Béyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve goéruslerle
celisen diger BMD Arastirma Bolimu raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur. BMD
ve iligkili oldugu firmalar bu raporda adi gegen pay senetlerinde pozisyon sahibi olabilir ve/veya raporun
yayinlanma tarihinden sonra iglem yapabilir. Ayrica yatirimcilar bu raporda adi gecen sirketlerle BMD
ve/veya diger ilikili firmalarinin is iligkisi icerisinde olabilecegini kabul ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar cikarilmak, gogaltiimak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina
dagitiimak Uzere hazirlanmamistir ve BMD Arastirma Bolimé’'nin izni olmadan kopyalanamaz ve
cogaltihp dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun igerigini olusturan yatinm tavsiyeleri, tahmin ve hedef
fiyat degerlemeleri de dahil olmak Uzere tim yorum ve cikarimlarin, BMD Arastirma Bolimu‘nin izni
olmadan bagkalariyla paylagmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya,
musterilerine ve gerekli yatinm profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolimi gerekli
oldugunu duslndigiinde diizenli olarak yatirim tavsiyelerini glincellemekte ve temel analize dayali
arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu g¢alisma herhangi bir hisse senedinin veya
finansal yatirim enstriimanlarinin alimi ya da satimi igin BMD ve/veya BMD tarafindan direk veya dolayli
olarak kontrol edilen herhangi bir sirket tarafindan génderilmis bir teklif ya da éneri olusturmamaktadir.
Herhangi bir alim-satim ya da herhangi bir enstrimanin halka arzina talepte bulunma karar bu
calismaya degil, arz edilen yatirrm araci ile ilgili kamuya duyurulmus ve yayinlanmis izahname ve
sirkllere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD c¢alisani bu raporun icerigindeki goris ve
tavsiyelere uyulmasi sebebiyle dogabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili
olarak sorumlu tutulamaz.

Merdivenkdy Mah. Bora Sok. Goztepe
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