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*TCMB tarafindan yayimlanan Piyasa Katilimcilar Anketi Subat ayi raporuna gore piyasa
katiimcilan cari yil sonu tiiketici enflasyonu (TUFE) beklentisi, bir 6nceki ankette %42,04
iken, ilgili donemde %42,96 olarak kaydedildi. 12 ay sonrasi TUFE beklentisi ise bir 6nceki
ankette %39,09 iken, bu dénemde %37,78'e geriledi. 24 ay sonrasi TUFE beklentisi ise her
iki ankette de sirasiyla %23,69 ve %23,05 olarak gercgeklesti. Katilimcilarin 2024 yili GSYH
biyime beklentisi bir onceki ankette %3,4 iken, bu donemde %3,3 olarak gergeklesti. 2025
yil GSYH buyime beklentisi ise bir dnceki ankette %3,9 iken, bu dénemde %3,8 olarak
gerceklesti.

*Tiirkiye istatistik Kurumu tarafindan agiklanan is giicii istatistik verilerine gore Aralik’ta
toplam istihdam 399 bin kisilik artigla 32.1 milyon kisi olurken kadin istihdami 208bin,
erkek istihdami ise 191bin kisi artti. igsiz sayisi ise 6nceki aya gore 12bin kisilik diisiisle
3.10 milyon kisi oldu. Boylece 2023 yilinda toplam 716 bin kisilik istihdam yaratiimis oldu.
Aralik ayinda issizlik orani %8,9'dan %8,8'e gerileyerek istihdam piyasasinin kuvvetli seyret-
meye devam ettigini teyit etti. Erkek issizlik orani %7,4'ten %7,1'e geriledi; kadin igsizlik
orani ise %11,9'dan %12,0'ye yiikseldi. istihdam orani %48,2'den %48.8'e yiikselirken isgii-
cline katilim orani %53.0'ten %53,5’e ¢iktl. Bu artisin biyiik bir kismi istihdama doéniismis
goriiniyor. Sanayi Uretimindeki zayif seyre ragmen yatinm ivmesinin kuvvetli olmasi ve
lcret artiglarinin hizmet talebini kuvvetli tutmasi sayesinde istihdam piyasasi yilsonu itiba-
riyla kuvvetli durusunu koruyor. Ancak bu olumlu resmin bir béliminin isgiiciine dahil
olmayan veya yari zamanli ¢alisan kesimden kaynaklandigini goriiyoruz. Bu kesimleri igin-
de barindiran atil isgtict orani Aralik'ta hizli bir bozulmayla %22.6’dan %24.7’ye yikseldi.
Oniimiizdeki dénemde siki para politikasinin gecikmeli etkileri ve kredi kosullarinin sikilas-
masi toplam talebi diistireceginden istihdam piyasasinin gii¢ kaybettigine sahit olabiliriz.

*TCMB tarafindan yayinlanan Odemeler Dengesi istatistikleri verilerine gore Aralik ayin-
da cari agik, piyasa beklentilerinin olduk¢a altinda kalarak 3.0 milyar dolar yerine 2.1
milyar dolar olarak gergeklesti. Boylece 12 aylik toplam agigin Kasim ayindaki 49.1 milyar
dolardan 45.1 milyar dolara gerilerken 2022 yilinin tamaminda kaydedilen 49.1 milyar dola-
ra gore de 6nemli bir diisus gerceklesmis oldu. GSYH'ye oran olarak 2022 yilini %5.4 agikla
bitiren cari denge 2023 yilinda tahmini GSYH’mize oran olarak %4.5'e gerilemis oldu. Du-
slisteki ana etkenler ihracatin onceki seneye gore %0.9 dislsle 2023 yilini 251.2 milyar
dolar diizeyinde tamamlamasi buna karsilik ithalatin %1.5 distsle 337.7 milyar dolara
gerilemesi oldu. Ayrica turizm gelirlerinin yillik %10.0 artisla 41.0 milyar dolar olmasi da
cari agigin dismesinde en 6nemli faktorler arasinda yer aldi. Diiglisiin 2024'te de devam
etmesini ve yilsonunda cari acigin %3.5'e gerilemesini bekliyoruz. Bu diististe siki para
politikasinin gecikmeli etkileri ile olusacak ithalat diists, kiiresel ekonomideki ivmelenme
ile artacak ihracat ve yilin ikinci yarisinda enflasyon beklentilerinde diizelme ile birlikte
gelecek altin talebinde disus etkili olacaktir. Bu varsayimlarimizdan sapmalar cari agik
lizerinde yukari yonlu risk olusturabilir. 2023 yilinin tamaminda 2022'de kaydedilen 35.2
milyar dolarlik sermaye girisine karsilik sermaye girisi 54.0 milyar dolar olarak gergeklesti.
26.2 milyar dolarlik kaynagi belirsiz giris yerine 10.7 milyar dolarlik ¢ikis yasanmasi
2022'de goriilen 12.3 milyar dolarlik rezerv birikimi yerine 2.0 milyar dolarlik rezerv kullani-
mi olugsmasina neden oldu. Yillik sermaye girisinin ana kaynagi se¢im Oncesi donemde
yabanci devletlerin mevduat ve swap stoklarinda yasanan 13.5 milyar dolarlik artis ile
yurtdigi yerlesiklerin efektif ve mevduatlarinda gorilen 10.6 milyar dolarlik artis oldu. Bu yil
icerisinde cari agikta goriilecek diislis ve yabanci ilgisinin artmasi sermaye girislerinin
ylikselmesine neden olacak ve rezerv birikimine imkan taniyacaktir. Ancak yiiksek dis borg
itfasinin kur tizerinde baskinin devam etmesine neden olmasi TCMB'yi rezerv biriktirmek
yerine dovizi piyasada birakmaya itebilir. Baz senaryomuz olmamakla birlikte sermaye
girisinin canlanmamasi durumunda ise yiiksek finansman ihtiyaci rezerv erimesine neden
olacaktir.

*Ocak ayinda Tiirkiye genelinde konut satiglan bir onceki yilin ayni donemine gore %17,8
azalarak 80,308 oldu. istanbul, 13,423 konut satisi ile %16,7'lik payla en yiiksek satis yapi-
lan il oldu. ipotekli konut satiglari ise %63,5'lik bir azalisla 5,915'e gerileyerek toplam konut
satislarinin %7,4'tnd olusturdu. Ocak ayinda toplam konut satislari iginde yabancilara yapi-
lan konut satisinin payi yabancilara yapilan konut satislari ise %50,5 diistisle 2,061'e gerile-
di.
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*5-9 Subat 2024 haftasinda, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi tarafindan haftalik olarak agiklanan menkul kiymet istatistiklerine gore, yurt digin-
da yerlesik kisiler hisse senetlerinde 36,77 milyon dolarlik net alim gergeklestirdi.
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*2024 yilinin ilk haftasinda yabancilar 299,68 milyon dolarlik satig yaparken, gectigimiz bes haftada alim yaptilar. Yabancilar toplamda, 2024 yili
basindan bu yana hisse senetlerinde toplamda 235,51 milyon dolarlik alim gergeklestirmislerdir.

*5-9 Subat 2024 haftasinda DiBS (kesin alim) tarafinda 13,46 milyon dolarlik, OST tarafinda ise 1,07 milyon dolarlik alim gergeklesti. Boylelikle DIBS
tarafinda 2024 yilbasindan bu yana toplamda 286,50 milyon dolar, OST tarafinda ise 39,53 milyon dolar net alim yapilmis oldu. Toplamda, yurt diginda
yerlesik kisiler 5-9 Subat haftasinda 51,30 milyon dolarlik net alim gergeklestirdi.

*Bu hafta yurt igi piyasalarda ne bekliyoruz?

*Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) planli takvime gore yilin 2.toplantisini 22 Subat tarihinde gerceklestirecek. Piyasa beklentisi bankanin
politika faiz orani olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninda degisiklige gitmeyecegi yoniinde sekilleniyor. Banka’'nin, Ocak ayinda gergeklestirdigi
toplanti ardindan yayimlanan karar metninde, sikilagma déngiisii gergevesinde nihai politika faiz oranina ulasildigini fakat gerek gériilmesi durumunda
ilave sikilagmaya gidilebilecegi vurgulanmisti. Banka, Ocak ayi toplantisinda politika faiz oraninda degisiklige gitmemis olup %45 diizeyinde korumustu.
Banka, gergeklestirdigi yilin ilk enflasyon raporu toplantisinda, enflasyon beklentilerine yonelik herhangi bir degisiklige gitmedi. Bu baglamda enflasyon
ana egilimlerinde yukari yonld risklerin devam etmesinden dolayi, Banka'nin gerceklestirecegi Subat ayi toplantisinin 6nem derecesinin daha da artigini
distintyoruz. Banka'nin gerceklestirecegi toplanti ardindan yayimlanacak basin duyurusu ile birlikte TL varlik fiyatlamalarinda oynaklik kisa vadede
artis gosterebilir.
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*ABD'de tiiketici fiyat endeksi (TUFE) Ocak ayinda bir onceki aya kiyasla %0,2 olan piyasa
beklentisinin iizerinde %0,3 artis gergeklestirirken, bir onceki yilin ayni ayina gore artis hizi % ’J|us|araras| Endeksler Piyasa Ozeti
3,4 seviyesinden %3,1'e geriledi. Agiklanan veriye yonelik yillik bazda artis hizi piyasa beklen-

tisi %2,9 diizeyindeydi. Ocak'ta barinma enflasyonu aylik bazda %0.6 ile ylikselmeye devam 16.02.2023 Kapanis _Haftahk BS
ederken bu kategoride yillik barinma enflasyonu artis hizi %6.2'den %6.0 seviyesine ivme kaybet- Degisim (%) Degisim (%)
ti. Gida enflasyonu aylik be yillik bazda sirasiyla %0.4 ve %2.6 artis gosterdi. Enerji fiyatlar ise Dow Jones 38627.99 0.07 249
Ocak'ta onceki aya gore %0.9 dislis gosterdi, yildan yila enflasyon %2.0'den %4.6'ya yikseldi.

S&P 500 5003.85 -0.40 475

Enflasyon artis hizinda yasanan ivme kaybinda enerji enflasyonundaki belirgin gerileme etkili
olurken, barinma giderlerinde yiiksek seyri ve yukari yonlii riskler bu ivme kaybini sinirlandirdigini Nasdaq 15775.65 128 5.09

gozlemlemekteyiz.
NIKKEI 225 38487.24 2.45 15.01

*ABD’'de haftanin 6zelinde enflasyon verisinden sonra en dikkat cekici veriler; perakende
satiglar, sanayi iiretimi ve ilk kez igsizlik maagi basvurusunda bulunanlarin sayisi oldu. Pe-
rakende satiglar ocakta %0,8 ile beklentilerin Gzerinde azalirken, gegen yil mart ayindan bu yana ABD 10 Yillk Tahvil 4.8 351 10.44
en yiiksek aylik diistisiini kaydetti. Beklenti satiglarin bu dénemde aylik %0,2 azalmasi yonin-

deydi. Sanayi Uretimi ocakta aylik bazda %0,2’lik artis beklentilerinin aksine %0,1 diserken, ilk

kez igsizlik maasl basvurusunda bulunanlarin sayisi ise 10 Subat ile biten haftada 212 bine ger-

ileyerek 220 binlik piyasa beklentisinin altinda gergeklesti.

DAX 17117.44 0.50 218

'Yurt ii Piyasalar Ozeti

* . . ” o
Bu hafta yurt digi piyasalarda ne bekllyoruz. ? o o 16022025 Kapans Degz?nf:a(;s YBB Deg'T'JS
*ABD Merkez Bankasi (Fed), Federal Agik Piyasa Komitesi (FOMC) 30-31 Ocak tarihleri arasin-
da gergeklestirdigi toplantinin tutanaklar 21 Subat tarihinde yayimlanacak. Toplanti ardindan BIST 30 9823.85 2.33 22.48
yayimlanan karar metninde Banka, piyasa beklentilerine paralel faiz koridorunda degisiklige BIST 100 0925036 296 23.83
gitmedi ve politika faizi araligini %5,25-%5,50 olarak sabit birakti. Toplanti ardindan diizenlenen
VIOP 30 Yakin Vade 9964.25 1.60 24.15

basin sunumunda, ekonomik aktivitenin "saglam" bir hizla genisledigi belirtilerek, istihdam ka-
zanimlarinin gegen yilin basindan bu yana yavasladigi ancak gii¢li kalmayi strdiirdigi aktarildi. Gosterge Tahvil 42.78 0,01 7.81
Fed Baskani Jerome Powell, enflasyonun siirdirdlebilir bir sekilde diistiigiine dair gliven duymak
icin siiregelen verilere ihtiyaglarinin olacagini belirterek, politika faizinin muhtemelen zirvede
olduguna ve ekonominin beklendigi gibi seyretmesi halinde bu yil faiz indirimlerine baglamanin
uygun olacagina inandiklarini ifade etti. Agklanacak olan FOMC toplanti tutanaklari ardindan

kiiresel piyasalarda finansal enstruman fiyatlanmalarinda kisa vadede volatilite artis gosterebilir. 'ForeX_Emtia Piyasalan Ozeti

* Hafta igerisinde Almanya, Euro Bolgesi, ingiltere ve ABD 6ncii PMI verileri takip edilecek. o025 Kapanis ;':;:::: YBB Degisim (%)
Ozellikle global biiyiime tarafinda éncii gdstergelerinden birisi olan PMI verilerinin gelisimi yakin- o (%)

dan takip edilecek. PMI verileri, 50 esik degerinin lizerinde olmasi genislemeyi, ve 50 degeri altin-

da olmasi ise sektor bazinda daralmayi isaret etmektedir. EUR/USD 107 009 239
USDTRY 30.85 0.58 468
EURTRY 33.25 0.44 1.56
Altin/Ons 2013.77 -0.56 239
Brent Petrol 82.75 1.36 7.67
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Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi s6zlesmesi gergcevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Aragtirma Bélimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmig olup herhangi bir hisse
senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden
ve bu bilgilerin ticari amacl kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapor-
daki tiim goris ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma Boliimi‘ne ait olup bu rapordaki tiim goris ve bilgi-

ler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir
veya islem yapabilir.




