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HAFTAYA BAKIŞ

ÖNE ÇIKANLAR

Bu hafta yurt içinde, Aralık ayı İş gücü anketi, ödemeler dengesi raporu, perakende satış ve ciro endeksleri, konut
fiyat endeksi ve Ocak ayı bütçe gerçekleşmeleri, Ocak ayı konut satışları açıklanacak. Yurt dışı tarafta ise bu hafta,
ABD’de TÜFE endeksi, İngiltere’de enflasyon ve Euro Bölgesi’nde milli gelir ve sanayi üretimi, İngiltere’de milli
gelir ve ABD’de perakende satışlar, ABD’de konut inşaat istatistikleri ve ÜFE endeksi takip edilecek.

DŜœǘƛƐƛƳƛȊƘŀŦǘŀƴƤƴyurt ŘƤǒƤmakroƎŜƭƛǒƳŜƭŜǊƛƴŜōŀƪǘƤƐƤƳƤȊŘŀΣ!.5ΩŘŜISM hizmet endeksi53,4 ile beklentidenfazla
artarken,ƪǸǊŜǎŜƭhizmetPMIendekside 52,3 seviyesineȅǸƪǎŜƭŜǊŜƪƎǸœƭǸƎǀǊǸƴǸƳǸƴƪƻǊǳƴŘǳƐǳƴǳŘǸǒǸƴŘǸǊŘǸ. !ȅǊƤŎŀ
!.5ΩŘŜ¢«C9verilerinin ƎŜƴƛǒƪŀǇǎŀƳƭƤrevizyonu ise olumlu enflasyonƎǀǊǸƴǸƳǸƴŘŜbir ŘŜƐƛǒƛƪƭƛƪgetirmedi. Euro
.ǀƭƎŜǎƛΩƴŘŜise hizmet PMI endeksi flash veriye paralel 48,4 seviyesinegeriledi. 4ƛƴΩŘŜǘǸƪŜǘƛŎƛŦƛȅŀǘƭŀǊƤ%0,8 ile
beklentidensert gerilerken,ǸǊŜǘƛŎƛŦƛȅŀǘƭŀǊƤȅƤƭƭƤƪ%2,5ŘǸǒǸǒile beklentiyeparalelƎŜǊœŜƪƭŜǒǘƛ.!ƭƳŀƴȅŀΩŘŀsanayiǸǊŜǘƛƳƛ
ŀȅƭƤƪbazdayatayseyirbeklentisineǊŀƐƳŜƴ%1,6 gerilemekaydetti,enflasyondakiŀǊǘƤǒise%2,9 olarakteyit edildi.



YurtƛœƛtarafaƎŜƭŘƛƐƛƳƛȊŘŜise OcakŀȅƤƴŘŀ¢«C9%6,7 artarkenȅƤƭƭƤƪ¢«C9%64,86ΩȅŀȅǸƪǎŜƭŘƛ. «C9ΩŘŜiseŀȅƭƤƪ
%4,14 veȅƤƭƭƤƪ%44,20ŀǊǘƤǒȅŀǒŀƴŘƤ. !ȅǊƤŎŀ¢«C9ōŀȊƭƤReelEfektif5ǀǾƛȊKurEndeksiOcakŀȅƤƴŘŀƪƛseviyesinden
%3 ŀǊǘƤǒƭŀ56,95ΩŜȅǸƪǎŜƭƛǒƎǀǎǘŜǊŘƛ. «C9ōŀȊƭƤendeksteiseŀǊǘƤǒ%0,7 ile ǎƤƴƤǊƭƤƪŀƭŘƤ. Hazinenakit dengesiise
hŎŀƪΩǘŀ206,8 milyarTLŀœƤƪverirken,son12ŀȅƭƤƪŀœƤƐƤƴ868,3 milyarTLile milli gelireƻǊŀƴƤ%3,2ΩȅŜȅǸƪǎŜƭŘƛ. Son
olarakƎŜœǘƛƐƛƳƛȊhafta,Merkez.ŀƴƪŀǎƤȅƤƭƤƴilk EnflasyonwŀǇƻǊǳΩƴŘŀ2024ve 2025ȅƤƭsonutahminlerini%36 ve
%14 ile ŘŜƐƛǒǘƛǊƳŜŘƛΣPPKǘƻǇƭŀƴǘƤǎƤƴŘŀverilen ƳŜǎŀƧƭŀǊƤtekrarlayarakƎŜǊŜƪǘƛƐƛƳǸŘŘŜǘœŜƎŜǊŜƪǘƛƐƛǎƤƪƤƭƤƐƤ
ǳȅƎǳƭŀȅŀŎŀƐƤƴƤyineledi.
aŀȅƤǎŀȅƤƴŀƛƭƛǒƪƛƴfaiz indirim ŦƛȅŀǘƭŀƳŀǎƤȊŀȅƤŦƭŀǊƪŜƴΣȅƤƭgenelindekiindirim beklentiside 120 bazpuanŎƛǾŀǊƤƴŀ
geriledi. TƴŘƛǊƛƳƛƴgecikecekƻƭƳŀǎƤŦƛȅŀǘƭŀƴƤǊƪŜƴΣƎǸœƭǸōǸȅǸƳŜƎǀǊǸƴǸƳǸile birlikte ƪǸǊŜǎŜƭrisk ƛǒǘŀƘƤ
etkilenmedi. DŜƭƛǒƳƛǒveƎŜƭƛǒƳŜƪǘŜolan borsalardaƤƭƤƳƭƤȅǸƪǎŜƭƛǒƭŜǊƎǀǊǸƭŘǸ. YǸǊŜǎŜƭtahvil faizleriȅǸƪǎŜƭƛǊƪŜƴ
ABDŘƻƭŀǊƤyatayƪŀƭŘƤ. Genelolarakemtia ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴŘŀŀǊǘƤǒƎǀȊƭŜƳƭŜƴŘƛ. Petroldeise dahabelirgin bir ȅǸƪǎŜƭƛǒ
ǾŀǊŘƤ.

ÖNE ÇIKANLAR



HİSSE

BIST 100’de güçlü yükseliş devam etti… 
BIST100 ŜƴŘŜƪǎƛΣ ƎŜœǘƛƐƛƳƛȊ ƘŀŦǘŀ Řŀ ҈пΣоф ȅǸƪǎŜƭƛǒƭŜ флпу ǎŜǾƛȅŜǎƛƴŘŜ ƪŀǇŀǘǘƤΦ .ŜƴȊŜǊ ƎŜƭƛǒƳŜƪǘŜ ƻƭŀƴ ǸƭƪŜƭŜǊŜ ƎǀǊŜ ǳŎǳȊ 
ƪƻƴǳƳǳƴǳ ŘŜǾŀƳ ŜǘǘƛǊŜƴ .L{¢ млл ŜƴŘŜƪǎƛΣ ƪŜƴŘƛ р ȅƤƭƭƤƪ ƻǊǘŀƭŀƳŀ CκYΩǎƤƴƤƴŀƭǘƤƴŘŀ ǎŜȅǊŜǘƳŜƪǘŜŘƛǊΦ 



TAHVİL BONO PİYASASI

Tahvil piyasalarında bekleyiş… 
мл ȅƤƭƭƤƪ ǘŀƘǾƛƭ ŦŀƛȊƭŜǊƛ ƎŜœǘƛƐƛƳƛȊ ƘŀŦǘŀȅƤ ҈нтΦнуΣ н ȅƤƭƭƤƪƭŀǊ ƛǎŜ ҈пнΣтф ǎŜǾƛȅŜǎƛƴŘŜ ǘŀƳŀƳƭŀŘƤΦ



DÖVİZ

Dolar/TL’de yatay seyir… 
¦{5κ¢[ ƪǳǊǳΣ ōǳ ƘŀŦǘŀ олΣст ǎŜǾƛȅŜƭŜǊƛƴŘŜ ǘŀƳŀƳƭŀŘƤΦ 



ALTIN 

Altın haftalık bazda bir miktar geriledi…
!ƭǘƤƴƤƴ ƻƴǎǳ ƎŜœŜƴ ƘŀŦǘŀ ƪǸǊŜǎŜƭ ǘŀƘǾƛƭ ŦŀƛȊƭŜǊƛƴŘŜƪƛ ŀǊǘƤǒƭŀ ōŜǊŀōŜǊ нлнрΣлу ŘƻƭŀǊ ǎŜǾƛȅŜƭŜǊƛƴŜ ƪŀŘŀǊ ƎŜǊƛƭŜŘƛΦ !ƭǘƤƴ ƛœƛƴ 
resesyon beklentileri ve C95ΩƛƴŦŀƛȊ ǇƻƭƛǘƛƪŀǎƤ ƛȊƭŜƴƳŜȅŜ ŘŜǾŀƳ ŜŘŜŎŜƪǘƛǊΦ hǊǘŀ-ǳȊǳƴ ǾŀŘŜŘŜ ǇƻȊƛǘƛŦ ƎǀǊǸǒǸƳǸȊ ŘŜǾŀƳ 
ediyor. 



GÜNDEM 

.ǳ ƘŀŦǘŀ ȅǳǊǘ ƛœƛƴŘŜΣ !ǊŀƭƤƪ ŀȅƤ Tǒ ƎǸŎǸ ŀƴƪŜǘƛΣ ǀŘŜƳŜƭŜǊ ŘŜƴƎŜǎƛ ǊŀǇƻǊǳΣ ǇŜǊŀƪŜƴŘŜ ǎŀǘƤǒ ǾŜ ŎƛǊƻ ŜƴŘŜƪǎƭŜǊƛΣ ƪƻƴǳǘ Ŧƛȅŀǘ ŜƴŘeksi ve 
hŎŀƪ ŀȅƤ ōǸǘœŜ ƎŜǊœŜƪƭŜǒƳŜƭŜǊƛΣ hŎŀƪ ŀȅƤ ƪƻƴǳǘ ǎŀǘƤǒƭŀǊƤ ŀœƤƪƭŀƴŀŎŀƪΦ ¸ǳǊǘ ŘƤǒƤ ǘŀǊŀŦǘŀ ƛǎŜ ōǳ ƘŀŦǘŀΣ !.5ΩŘŜ ¢«C9 ŜƴŘŜƪǎƛΣ 
TƴƎƛƭǘŜǊŜΩŘŜ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴ ǾŜ 9ǳǊƻ .ǀƭƎŜǎƛΩƴŘŜ Ƴƛƭƭƛ ƎŜƭƛǊ ǾŜ ǎŀƴŀȅƛ ǸǊŜǘƛƳƛΣ TƴƎƛƭǘŜǊŜΩŘŜ Ƴƛƭƭƛ ƎŜƭƛǊ ǾŜ !.5ΩŘŜ ǇŜǊŀƪŜƴŘŜ ǎŀǘƤǒƭar,
!.5ΩŘŜ ƪƻƴǳǘ ƛƴǒŀŀǘ ƛǎǘŀǘƛǎǘƛƪƭŜǊƛ ǾŜ «C9 ŜƴŘŜƪǎƛ ǘŀƪƛǇ ŜŘƛƭŜŎŜƪΦ 

Türkiye ςTǒǎƛȊƭƛƪ hǊŀƴƤΣ mŘŜƳŜƭŜǊ 5ŜƴƎŜǎƛΣ tŜǊŀƪŜƴŘŜ {ŀǘƤǒƭŀǊΣ .ǸǘœŜ 5ŜƴƎŜǎƛΣ Yƻƴǳǘ Cƛȅŀǘ 9ƴŘŜƪǎƛΣ Yƻƴǳǘ {ŀǘƤǒƭŀǊƤΣ tƛȅŀǎŀ 
YŀǘƤƭƤƳŎƤƭŀǊƤ !ƴƪŜǘƛ 

ABDς!.5 9ƴŦƭŀǎȅƻƴ .ŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊƛΣ ¢«C9 ǾŜ «C9Σ tŜǊŀƪŜƴŘŜ {ŀǘƤǒƭŀǊΣ {ŀƴŀȅƛ «ǊŜǘƛƳƛΣ TǒǎƛȊƭƛƪ aŀŀǒ .ŀǒǾǳǊǳƭŀǊƤΣ Tƴǒŀŀǘ TȊƛƴƭŜǊƛΣ 
Yƻƴǳǘ .ŀǒƭŀƴƎƤœƭŀǊƤ 

Avro Bölgesi ςTƪǘƛǎŀŘƛ 9ƐƛƭƛƳ 9ƴŘŜƪǎƛΣ D{¸IΣ {ŀƴŀȅƛ «ǊŜǘƛƳƛΣ TƴƎƛƭǘŜǊŜ ¢«C9 ǾŜ «C9Σ TƴƎƛƭǘŜǊŜ D{¸I ǾŜ {ŀƴŀȅƛ «ǊŜǘƛƳƛ



YURT DIŞI GELİŞMELER

Haftanın verisi ABD enflasyonu... 

Haftanın verisi ABD enflasyonu...
IŀŦǘŀƴƤƴpiyasaetkisi enōǸȅǸƪverisi{ŀƭƤ16:30ΩŘŀȅŀȅƤƴƭŀƴŀŎŀƪABDǘǸƪŜǘƛŎƛŦƛȅŀǘƭŀǊƤenflasyonuolacak. EnflasyonunOcak'ta
ŀȅƭƤƪ%0,2 olarakƎŜǊœŜƪƭŜǒƳŜǎƛbeklenirkenȅƤƭƭƤƪenflasyonun%3.4ΩǘŜƴ%3,0ΩŜgerilemesibekleniyor. 4ŜƪƛǊŘŜƪenflasyonile
ilgili beklenti iseenflasyonun%3,9ΩŘŀƴ%3.8ΩŜgerilemesiȅǀƴǸƴŘŜ. BeklenendenŘǸǒǸƪbir ƎŜǊœŜƪƭŜǒƳŜCŜŘΩƛƴfaiz indirimi ile
ilgili beklentilerinyenidenŎŀƴƭŀƴƳŀǎƤƴŀveilkœŜȅǊŜƪǘŜindirimƻƭŀǎƤƭƤƐƤƴƤƴyenidenȅǸƪǎŜƭƳŜǎƛƴŜnedenƻƭŀŎŀƪǘƤǊ.



YURT İÇİ GELİŞMELER

TCMB yıl sonu enflasyon hedefini değiştirmedi... 
Yıllık enflasyon %64,86 oldu... 
Yıllık üretim %1,6 arttı... 
Hisse senetlerine yabancı girişi devam etti… 

TCMB yıl sonu enflasyon hedefini değiştirmedi... 
TCMB.ŀǒƪŀƴƤFatihKarahanōŀǒƪŀƴƭƤƐƤƴŘŀȅŀǇƤƭŀƴveōŀǒƪŀƴȅŀǊŘƤƳŎƤƭŀǊƤHaticeKarahanve Cevdet!ƪœŀȅΩƤƴdaƪŀǘƤƭŘƤƐƤ
EnflasyonRaporusunumundabuȅƤƭve gelecekȅƤƭsonuenflasyonbeklentileriǀƴŎŜƪƛraporlaŀȅƴƤŘǸȊŜȅŘŜ%36.0 (%30-
%42ŀǊŀǎƤύve %14.0 (%7-%21ŀǊŀǎƤύolarakŀœƤƪƭŀƴŘƤ. 2026ȅƤƭsonuƛœƛƴiseenflasyonuntek haneyeŘǸǒŜǊŜƪ%9.0ƻƭŀŎŀƐƤ
tahmin edildi. TahminlerdeŘŜƐƛǒƛƪƭƛƪȅŀǇƤƭƳŀƳŀǎƤǾŀǊǎŀȅƤƳƭŀǊŘŀƴǎŀǇƳŀƭŀǊƤƴbirbirini dengelemesineōŀƐƭŀƴŘƤ. .ŀǒƪŀƴ
YŀǊŀƘŀƴΩƤƴŀœƤƪƭŀƳŀƭŀǊƤƴŀƎǀǊŜœƤƪǘƤŀœƤƐƤenflasyonu0.4 puan,birimƛǒƎǸŎǸmaliyeti1.5 puan,ƎƤŘŀveTLithalŦƛȅŀǘƭŀǊƤ0.5
puanŀǊǘƤǊŘƤancakenflasyonunanaŜƐƛƭƛƳŘŜƛȅƛƭŜǒƳŜ3.2 puanŘǸǒǸǊŘǸ. EnflasyonlaƳǸŎŀŘŜƭŜŘŜfazla likidite ile ilgili
olarak¢/a.ΩƴƛƴƎǀǊŜǾƛƴƛƴfiyat ƛǎǘƛƪǊŀǊƤƴƤƴȅŀƴƤǎƤǊŀbir yandan¢[ΩȅŜƎŜœƛǒƛǎŀƐƭŀƳŀƪΣbir yandanYYaΩȅƛazalmak,bir
yandandarezervbiriktirmekƻƭŘǳƐǳƴǳǎǀȅƭŜȅŜƴ.ŀǒƪŀƴKarahanZKfaizǀŘŜƳŜǎƛƴƛƴǇƛȅŀǎŀȅƤistediklerinigibiŜǘƪƛƭŜŘƛƐƛƴƛ
ŀȅǊƤŎŀdepotalebindedeŘǸǒǸǒƎǀǊŘǸƪƭŜǊƛƴƛbelirtti.



YURT İÇİ GELİŞMELER

Yıllık enflasyon %64,86 oldu...
OcakŀȅƤƴŘŀ¢«C9enflasyonu%6,70 ile piyasabeklentilerineparalelƎŜǊœŜƪƭŜǒƛǊƪŜƴ%7,3ϥƭǸƪtahminimizinŀƭǘƤƴŘŀƪŀƭŘƤ.
¸ƤƭƭƤƪenflasyon%64,77'den %64,86'yaǎƤƴƤǊƭƤbir ŀǊǘƤǒƎǀǎǘŜǊƛǊƪŜƴΣbundabir ǀƴŎŜƪƛȅƤƭŘŀƴgelenȅǸƪǎŜƪbazetkisi etkili
oldu.

Yıllık üretim %1,6 arttı...
SanayiǸǊŜǘƛƳƛ!ǊŀƭƤƪŀȅƤƴŘŀȅƤƭƭƤƪbazda%1,5 olan beklentimizeparalelolarak%1,6 artarken,ŀȅƭƤƪbazdaǸǊŜǘƛƳYŀǎƤƳ
ŀȅƤƴŘŀƪƛ%1,4ϥƭǸƪŘŀǊŀƭƳŀƴƤƴŀǊŘƤƴŘŀƴ%2,4ŀǊǘǘƤ..ǀȅƭŜŎŜsanayiǸǊŜǘƛƳƛ5ŀȅƭƤƪŘŀǊŀƭƳŀƴƤƴŀǊŘƤƴŘŀƴƎŜƴƛǒƭŜƳƛǒoldu.

Hisse senetlerine yabancı girişi devam etti…
Yurt ŘƤǒƤƴŘŀȅŜǊƭŜǒƛƪƪƛǒƛƭŜǊ2  ǳōŀǘƘŀŦǘŀǎƤƴŘŀ133 milyonŘƻƭŀǊƭƤƪhissesenedive 13 milyonŘƻƭŀǊƭƤƪtahvil ǎŀǘƤƴŀƭŘƤ.
¸ŀōŀƴŎƤƭŀǊƤƴelindekihissesenetlerininpiyasaŘŜƐŜǊƛ32,2 milyardolardan33,9 milyardolaraȅǸƪǎŜƭƛǊƪŜƴΣtahvil stokunun
piyasaŘŜƐŜǊƛŘŜƐƛǒƳŜȅŜǊŜƪ6,2 milyardolardaƪŀƭŘƤ.



MAKROEKONOMİ

BÜYÜME
¸ƤƭƤƴǸœǸƴŎǸœŜȅǊŜƐƛƴŘŜGSYHōǸȅǸƳŜǎƛȅƤƭƭƤƪbazda%5,9 ile piyasaƪƻƴǎŜƴǎǸǎǸƴǸƴ(%5,7) ǸȊŜǊƛƴŘŜƎŜǊœŜƪƭŜǒǘƛ.mƴŎŜƪƛikiœŜȅǊŜƪōǸȅǸƳŜƭŜǊƛ
ise %4,0 ve %3,9 ile ȅǳƪŀǊƤrevizeedildi. YŀǎƤƳŀȅƤƴŘŀS&PDƭƻōŀƭκT{himalat ǎŜƪǘǀǊǸPMI 47,20 seviyesindeƻƭǳǒǘǳ. «ǊŜǘƛƳ5 ayǸǎǘǸǎǘŜ
ȅŀǾŀǒƭŀŘƤ. SanayiǸǊŜǘƛƳƛYŀǎƤƳŀȅƤƴŘŀȅƤƭƭƤƪbazda%0,2 artarken,ŀȅƭƤƪbazdaǸǊŜǘƛƳEkimŀȅƤƴŘŀƪƛ%0,3ϥƭǸƪŘŀǊŀƭƳŀƴƤƴŀǊŘƤƴŘŀƴ%1,4ŘǸǒǘǸ.
SanayiǸǊŜǘƛƳƛǸǎǘǸǎǘŜōŜǒƛƴŎƛaydaŘŀǊŀƭŘƤ.



MAKROEKONOMİ

Yıllık Enflasyon %64.86…
2024ȅƤƭƤOcakŀȅƤƴŘŀbir ǀƴŎŜƪƛayaƎǀǊŜ%6,70, bir ǀƴŎŜƪƛȅƤƭƤƴ!ǊŀƭƤƪŀȅƤƴŀƎǀǊŜ%6,70, bir ǀƴŎŜƪƛȅƤƭƤƴŀȅƴƤŀȅƤƴŀ
ƎǀǊŜ%64,86veon ikiŀȅƭƤƪortalamalaraƎǀǊŜ%54,72olarakƎŜǊœŜƪƭŜǒǘƛ.



MAKROEKONOMİ

BÜTÇE
.ǸǘœŜΣdepremfelaketininȅŀǒŀƴŘƤƐƤ2023ȅƤƭƤƴŘŀ1,37 trilyon TLŀœƤƪverdi. YŀǎƤƳŀȅƤƴŘŀ75,6 milyar lira ŀœƤƪveren
merkeziȅǀƴŜǘƛƳōǸǘœŜdengesiŀǊŀƭƤƪŀȅƤƴŘŀ842,5 milyar lira ile rekor ŘǸȊŜȅŘŜŀœƤƪverdi. hŎŀƪ !ǊŀƭƤƪŘǀƴŜƳƛƴŘŜ
6,59 trilyon lira ōǸǘœŜgideri, 5,21 trilyon lira ōǸǘœŜgeliri ƻƭǳǒǘǳ. OVP'dekiGSYHǇǊƻƧŜƪǎƛȅƻƴƭŀǊƤƴŀƎǀǊŜōŀƪƤƭŘƤƐƤƴŘŀ
2023ȅƤƭƤƴŘŀōǸǘœŜŀœƤƐƤκD{¸IȅǸȊŘŜ5,4 olarakkaydedildi..ǀȅƭŜƭƛƪƭŜ2009ΩŘŀƴbu yanaenȅǸƪǎŜƪseviyeyeœƤƪǘƤ.



MAKROEKONOMİ

CARİ DENGE
CariƛǒƭŜƳƭŜǊdengesiYŀǎƤƳŀȅƤƴŘŀ2,7 milyar dolar ŀœƤƪvererekpiyasatahmini olan 1,6 milyar ŘƻƭŀǊƭƤƪŀœƤƐƤƴƻƭŘǳƪœŀǸȊŜǊƛƴŘŜƎŜǊœŜƪƭŜǒǘƛ.
BeklentilerinŀƭǘƤƴŘŀkalan hizmetler dengesigeliri ve birincil gelir dengesikalemindekiŀȅƭƤƪŀǊǘƤǒǎŀǇƳŀƴƤƴōŀǒƭƤŎŀnedenleri oldu. Enerji
maliyetlerindekiŘǸǒǸǒve ŀƭǘƤƴƛǘƘŀƭŀǘƤƴŘŀƪƛazalma,ƎŜœŜƴȅƤƭ4,0 milyar dolar ŀœƤƪveren cari ƛǒƭŜƳƭŜǊdengesindeȅƤƭƭƤƪbazdaƛȅƛƭŜǒƳŜȅƛ
destekledi. 12ŀȅƭƤƪcariƛǒƭŜƳƭŜǊŀœƤƐƤYŀǎƤƳŀȅƤƴŘŀ50,9 milyardolardan49,6 milyardolarageriledi.



MAKROEKONOMİ GÖSTERGELER

¢ǸǊƪƛȅŜΩȅŜƛƭƛǒƪƛƴƎŜǊœŜƪƭŜǒŜƴveOVPtahminiolarakōŀȊƤmakroekonomikƎǀǎǘŜǊƎŜƭŜǊ



TCMB

TCMB brüt rezervlerinde gerileme sürüyor…
TCMB'ninōǊǸǘrezervleri2  ǳōŀǘƘŀŦǘŀǎƤƴŘŀ1,7 milyar dolar azalarak135,4 milyar dolara gerilerken,Net rezervler28,2 milyar
dolara geriledi. RezervƛœŜǊƛǎƛƴŘŜƪƛswapƻǊŀƴƤda %58,35 seviyesinegeldi. ReserveCoverageōǊǸǘrezervlerinƪƤǎŀvadeliōƻǊœ
stokunuƪŀǊǒƤƭŀƳŀƻǊŀƴƤŘƤǊ. RezervlerdekiŀǊǘƤǒile normalseviyelereŘǀƴƳŜƪǘŜ...



5h[!wL½!{¸hb ϧ w99[ 9C9Y¢LC 5m±L½ Y¦w¦ 

Dolarizasyonda gerileme…
5¢IΩƭŀǊ2 ǳōŀǘtarihli haftadaǀƴŎŜƪƛhaftayaƎǀǊŜȅŀƪƭŀǒƤƪ2 milyar dolar azalarak176,29 milyar dolarageriledi. KKMhacmibu
haftadaazalarak2.38 trilyon¢[ΩȅŜgeriledi. Reelefektif ŘǀǾƛȊkuruendeksiOcakŀȅƤƴŘŀ56.95 olarakŀœƤƪƭŀƴŘƤ.



REEL FAİZ

¢«C9ve Mevduat faizi birbirine ȅŀƪƭŀǒƳƤǒdurumda. ¢/a.ΩƴƛƴȅŀȅƤƴƭŀƳƤǒƻƭŘǳƐǳZorunlu YŀǊǒƤƭƤƪƭŀǊŀƛƭƛǒƪƛƴkararla birlikte
mevduatlardabir miktarȅǸƪǎŜƭƛǒbekleniyor.



BAŞABAŞ ENFLASYON ORANLARI

2 ve 10 ȅƤƭƭƤƪƭŀǊŘŀhazine tahvil getirisi ve enflasyonaendeksli tahvil getirisi ŀǊŀǎƤƴŘŀƪƛƳŀƪŀǎƤƴkapanmakǸȊŜǊŜƻƭŘǳƐǳƴǳ
ƎǀǊƳŜƪǘŜȅƛȊ.mȊŜƭƭƛƪƭŜ10ȅƤƭƭƤƪƭŀǊŘŀbu durumdahabelirginΧ



YURT DIŞI YERLEŞİK PORTFÖY YATIRIMLARI

Yabancılardan hisse alımları…
YurtŘƤǒƤƴŘŀȅŜǊƭŜǒƛƪƪƛǒƛƭŜǊ2 ǳōŀǘƘŀŦǘŀǎƤƴŘŀ133milyonŘƻƭŀǊƭƤƪhissesenedive 13 milyonŘƻƭŀǊƭƤƪtahvilǎŀǘƤƴŀƭŘƤ.¸ŀōŀƴŎƤƭŀǊƤƴ
elindeki hissesenetlerinin piyasaŘŜƐŜǊƛ32,2 milyar dolardan 33,9 milyar dolara ȅǸƪǎŜƭƛǊƪŜƴΣtahvil stokunun piyasaŘŜƐŜǊƛ
ŘŜƐƛǒƳŜȅŜǊŜƪ6,2 milyardolardaƪŀƭŘƤ.¸ŀōŀƴŎƤƭŀǊƤƴtoplamƛǒƭŜƳhacmiƛœƛƴŘŜƪƛǇŀȅƤiseƎŜœŜƴhaftayaƎǀǊŜhafif azalarak%36,36
seviyesinegeldiΧ



TCMB 

Merkez’den beklentilere paralel artış…
TCMBYŀǎƤƳŀȅƤParatƻƭƛǘƛƪŀǎƤKurulubeklentilereparalel250bazpuanŀǊǘƤǒyaparakpolitikafaizini%45 seviyesineœƤƪŀǊŘƤ.



TCMB



GÜVEN ENDEKSLERİ

¢ǸǊƪƛȅŜTǎǘŀǘƛǎǘƛƪKurumu ve ¢ǸǊƪƛȅŜCumhuriyetMerkez .ŀƴƪŀǎƤƛǒōƛǊƭƛƐƛile ȅǸǊǸǘǸƭŜƴǘǸƪŜǘƛŎƛŜƐƛƭƛƳanketi ǎƻƴǳœƭŀǊƤƴŘŀƴ
hesaplananǘǸƪŜǘƛŎƛƎǸǾŜƴendeksi,YŀǎƤƳŀȅƤƴŘŀ75,5 iken!ǊŀƭƤƪŀȅƤƴŘŀ%2,6 ƻǊŀƴƤƴŘŀartarak77,4 oldu. 2024ȅƤƭƤOcakŀȅƤƴŘŀ
mevsimselliktenŀǊƤƴŘƤǊƤƭƳƤǒReelKesimDǸǾŜƴEndeksibir ǀƴŎŜƪƛayaƎǀǊŜ0,5 puanazalarak102,9 seviyesindeƎŜǊœŜƪƭŜǒƳƛǒǘƛǊ.



KREDİ BÜYÜMESİ

a.ΩƴƛƴfaizŀǊǘƤǊƤƳƭŀǊƤΣfinansalǎƤƪƤƭŀǒǘƤǊƳŀveǎŀŘŜƭŜǒǘƛǊƳŜŀŘƤƳƭŀǊƤile TLmevduatfaizlerindeȅǸƪǎŜƭƛǒƎǀǊǸƭƳŜǎƛbekleniyor. mǘŜ
yandanǘǸƪŜǘƛŎƛve ticari kredilereŜǊƛǒƛƳƛƴƎƛǘǘƛƪœŜȊƻǊƭŀǒǘƤƐƤƴƤƎǀǊƳŜƪǘŜȅƛȊ. KrediōǸȅǸƳŜƘƤȊƤȅŀǾŀǒƭŀƳŀȅƤǎǸǊŘǸǊǸȅƻǊ. Kredi
mevduatƳŀƪŀǎƤisesonhaftalardayatayseyrediyor.



TAHVİL PİYASALARI

EUROBOND
!.5ΩŘŜƎŜœŜƴhafta 2 ve 10 ȅƤƭƭƤƪƭŀǊŘŀȅǸƪǎŜƭƛǒƭŜǊǾŀǊŘƤ. ¢ǸǊƪƛȅŜΩƴƛƴeurobond faizleri /5{ΩŘŜȅŀǒŀƴŀƴgerilemeylebirlikte bir
miktar geriledi.



HİSSE SENEDİ PİYASALARI 

BORSALAR
BIST100bu haftadaȅǸƪǎŜƭŜǊŜƪ9048seviyesindeƘŀŦǘŀȅƤƪŀǇŀǘǘƤ.¸ƤƭōŀǒƤƴŘŀƴbu yanagetirilereōŀƪǘƤƐƤƳƤȊŘŀ!ǊƧŀƴǘƛƴΩŘŜƴsonra
enȅǸƪǎŜƪgetiri BIST100endeksinde.



BIST ENDEKS KARŞILAŞTIRMALARI

BIST100ƎŜœŜƴƘŀŦǘŀȅƤ%4,39Ωƭǳƪbir ȅǸƪǎŜƭƛǒƭŜƪŀǇŀǘǘƤ. .ŀƴƪŀŎƤƭƤƪǘŀƎŜœǘƛƐƛƳƛȊhafta ǎƤƴƤǊƭƤbir ŀǊǘƤǒǾŀǊŘƤbu haftada endeksin
gerisindeƪŀƭŘƤ.



CDS VE BORSA İSTANBUL KARŞILAŞTIRMASI 

BIST100 endeksi,ŀƭƤŎƤƭƤbir seyirleƪŀǇŀǘǘƤ. Mevduat faizlerindekiȅǸƪǎŜƭƛǒborsaƛœƛƴciddi bir alternatif halineƎŜƭƳƛǒǘƛfakat son
haftalardamevduatfaizlerininbir miktar ƎŜǊƛƭŜŘƛƐƛƴƛƎǀǊƳŜƪǘŜȅƛȊ. /5{ΩƭŜǊƛƳƛȊ313ΩƭǸseviyelerde... SonŘǀƴŜƳŘŜekonomimizde
ƴƻǊƳŀƭƭŜǒƳŜvefinansalǎƤƪƤƭŀǒƳŀȅǀƴǸƴŘŜƪƛŀŘƤƳƭŀǊriskŀƭƎƤƳƤȊƤpozitifȅǀƴŘŜetkiliyor.



BORSA İSTANBUL’DA SEKTÖR ENDEKSİ GETİRİLERİ

DŜœǘƛƐƛƳƛȊhafta BISTgenel anlamdaŀƭƤŎƤƭƤȅŘƤ%4ΩǸŀǒŀƴbir getiri ǾŀǊŘƤ. .ƛƭƛǒƛƳve TeknolojiǎŜƪǘǀǊǸƻƭŘǳƪœŀƎǸœƭǸȅŘǸ. DŜœŜƴ
haftaȅŀƭƴƤȊŎŀƛƭŜǘƛǒƛƳǘŀǊŀŦƤƴŘŀnegatifbir getiriǾŀǊŘƤ.



XU100 HİSSELERİ RELATİF GETİRİLERİ

.L{¢ΩǘŜmakroekonomiyedair ƎŜƭƛǒƳŜƭŜǊƛƴdikkatleƛȊƭŜƴŘƛƐƛƴƛƎǀǊǸȅƻǊǳȊ. HisseōŀȊƭƤhaberŀƪƤǒƤtakip edilmekte. ¸ŀōŀƴŎƤilgisi
ƎƛǘǘƛƪœŜartmakta ve ǀƴŜƳkazanmakta. 5ƛƐŜǊyandan faizlerin ȅǸƪǎŜƭƛǒƛTLƳŜǾŘǳŀǘƤƎǸœƭǸbir alternatif haline getirirken,
ōƻǊœƭŀƴƳŀmaliyetideƎƛǘǘƛƪœŜartmaktaΧ



ANALİST HEDEF FİYAT BEKLENTİLERİNE GÖRE BIST 100 ENDEKSİ TAHMİN MODELİ

Modele göre BIST 100 endeksinde sınırlı bir yükseliş beklentisi bulunuyor...
!ƴŀƭƛǎǘƭŜǊƛƴ .L{¢ млл ŜƴŘŜƪǎ ƘƛǎǎŜƭŜǊƛƴƛƴ ƘŜŘŜŦ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴƤΣ ƪƤǎŀ ǾŜ ǳȊǳƴ ǾŀŘŜƭƛ ƻǊǘŀƭŀƳŀƭŀǊƤƴƤ ƪǳƭƭŀƴŀǊŀƪ ƻƭǳǒǘǳǊŘǳƐǳƳǳȊ 
ƳƻŘŜƭŘŜ ŜƴŘŜƪǎ ȅǳƪŀǊƤ ȅǀƴƭǸ ōƛǊ ǇƻǘŀƴǎƛȅŜƭ ǘŀǒƤƳŀƪǘŀŘƤǊΦ



BANKACILIK RASYOLARI

DǸƴŎŜƭPD/DD ǎŜƪǘǀǊƻǊǘŀƭŀƳŀǎƤƴŀƎǀǊŜōŀƴƪŀƭŀǊƤƳƤȊprimli ŘǳǊǳƳŘŀŘƤǊ. 5 ȅƤƭƭƤƪǎŜƪǘǀǊF/K ƻǊǘŀƭŀƳŀǎƤƴŀƎǀǊŜde
VAKBN,GARANiskontoluƎǀǊǸƴƳŜƪǘŜŘƛǊ.



BLOOMBERG HEDEF FİYAT GELİŞİMİ 

Bloomberghedef ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴŀƎǀǊŜbankalar hedef ŦƛȅŀǘƤƴŀƻƭŘǳƪœŀȅŀƪƭŀǒƤǊƪŜƴendeksƛœƛƴbir miktar daha ŀǊǘƤǒpotansiyeli
mevcuttur.



XU100 & MSCI EM F/K

Bist 12 ay ileriyeŘǀƴǸƪF/KŀœƤǎƤƴŘŀƴ5,7x œŀǊǇŀƴile ƛǒƭŜƳƎǀǊǸǊƪŜƴΣMSCIEM'eƎǀǊŜ%59 iskontoluseyretmektedir. .ǀȅƭŜŎŜ5
ȅƤƭƭƤƪƻǊǘŀƭŀƳŀǎƤƴƤƴbir miktarŀƭǘƤƴŘŀseyrediyor.



XUSIN & MSCI EM SINAİ F/K

{ƤƴŀƛEndeksi12 ayileri ŘǀƴǸƪF/KŀœƤǎƤƴŘŀƴ14,2x ileƛǒƭŜƳƎǀǊǸǊƪŜƴMSCIEM'eƎǀǊŜ%1 iskontoluƛǒƭŜƳƎǀǊƳŜƪǘŜŘƛǊ.



XBANK & MSCI EM BANK F/DD

.ŀƴƪŀŎƤƭƤƪ{ŜƪǘǀǊǸς12 ayileri ŘǀƴǸƪF/DDŀœƤǎƤƴŘŀƴ2,63x ileƛǒƭŜƳƎǀǊǸǊƪŜƴMSCI9aΩŜƎǀǊŜ%67 iskontoluseyretmektedir.



NASDAQ Piyasa Çarpanları

NASDAQileriyeŘǀƴǸƪ5,0xCκ{ŀǘƤǒΣ20,9xCκC!±mYΣ26,3x F/Kile 5ȅƤƭƭƤƪƻǊǘŀƭŀƳŀƭŀǊƤƴǸǎǘǸƴŘŜƛǒƭŜƳƎǀǊƳŜƪǘŜŘƛǊ.



{ϧtрлл tT¸!{! 4!wt!b[!wL 

S&P500ileriyeŘǀƴǸƪ2,8xCκ{ŀǘƤǒΣ14,1xCκC!±mYΣ20,5x F/Kile 5ȅƤƭƭƤƪƻǊǘŀƭŀƳŀǎƤƴƤƴhafifǸǎǘǸƴŘŜseyrediyor.



DOW PİYASA ÇARPANLARI

DowileriyeŘǀƴǸƪ2,4xCκ{ŀǘƤǒΣ11,2xCκC!±mYΣ18,6x F/Kile 5ȅƤƭƭƤƪƻǊǘŀƭŀƳŀǎƤƴƤƴbir miktarǸȊŜǊƛƴŘŜƛǒƭŜƳƎǀǊƳŜƪǘŜŘƛǊ.





https://qrco.de/bdUCFG


Makroekonomik değerlendirme ve analizler Ziraat KatılımÖzelBankacılıkEkonomik Araştırmalar
tarafından hazırlanmaktadır.

Borsa İstanbul’a kote, halka açık şirket değerlemeleri ve şirket bazlı haberler Ziraat KatılımÖzelBankacılık
YatırımAraştırmatarafından hazırlanmaktadır.

UYARI

Bu bülten Ziraat Finans Grubu tarafından, kamuya ilan edilen veriler kullanılarak hazırlanmış olup; sadece

müşterileri bilgilendirme amacını taşımaktadır. Bülten sayfalarında yer alan yazı, tablo ve grafikler izin

olmaksızın kısmen veya tamamen çoğaltılamaz, dağıtılamaz ya da yayınlanamaz.

Burada yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım danışmanlığı kapsamında değildir. Yatırım

danışmanlığı hizmeti; aracı kurumlar, portföy yönetim şirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile müşteri

arasında imzalanacak yatırım danışmanlığı sözleşmesi çerçevesinde sunulmaktadır. Burada yer alan yorum ve

tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanların kişisel görüşlerine dayanmaktadır. Bu görüşler mali durumunuz ile

risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanılarak yatırım

kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir.



https://www.ziraatkatilim.com.tr/sube-ve-atmler
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