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P Haftalik Biilten

Fed’in yeni baskan adayi Kevin Warsh oldu

Kiiresel risk istahinin jeopolitik gelismelerle zayif seyrettigi haftada, varlik fiyatlarinda yiiksek oynaklik,
dolarda zayiflama egilimi, petrol fiyatlarinda artis 6n plana ¢ikti. Makro tarafta Fed, politika metnindeki
degisikliklerle veri odakl bekleyisini sirdiirecegi mesajini netlestirirken, Baskan Trump Fed Baskanlik
gorevi icin sahin durusuyla bilinen Kevin Warsh’t aday olarak duyurdu. Oniimiizdeki hafta agiklanacak
veriler arasinda yurt icinde iSO imalat PMI, TUFE ve hazine nakit dengesi; ABD’de imalat ve Hizmet PMI,
ISM imalat ve Hizmet Endeksleri, JOLTS acik is pozisyonlari, ADP istihdam degisimi, ve tarim disi istihdam
degisimi; Euro Bélgesi’nde imalat ve Hizmet PMI, TUFE ve ECB faiz karari takip edilecek.

Fed bu ayki kararinda beklendigi gibi faizleri %3,50-%3,75 araliginda sabit biraksa da, karar metninde
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Grafik 1: 2025 Sonundan Bu Yana Getiriler (%)

istihdam kaygilarinin azaldigina isaret eden ve enflasyon vurgusunun agirlik kazandigi degisikliklerle veriye Nikkei 225

dayali bekleyisini bir miktar daha surdiirecegi mesaji verdi. Karar 2’ye kargi 10 oyla alindi; Trump’in atadigi MSCI World

Miran ve Waller 25 bp indirim yéninde oy kullandi. Metnin detaylarinda i) Mevcut gostergelerin, L L.

ekonomik faaliyetin saglam bir hizda genisledigini gosterdigi, ii) istihdam artisinin disiik seviyelerde $/Hindistan Rupisi

seyrettigi ve igsizlik oraninin bazi istikrar isaretleri gosterdigi iii) Enflasyonun ise bir miktar yiksek seviyede EUR/USD

seyrettigi belirtildi. Ekonomik gorinumle ilgili belirsizlik yuksek seviyede devam ettigi soylemi S&P 500

yinelenirken, "istihdama yonelik asagi yonli risklerin son aylarda arttigl" climlesi metinden gikarildi. Karar

sonrasinda, swap piyasalarinin ilk faiz indirimi igin fiyatladigi haziran ayi ihtimali bir miktar asinsa da en Eurostoxx

muhtemel erken tarih olarak kalmaya devam etti. Haftanin bir diger 6nemli gelismesi ise Bagkan Trump’in $/T|-

Fed Baskanhigi gorevi icin Kevin Warsh’i agiklamasi oldu. 2008-2011 dénemindeki Fed gorevinde sahin

durusuyla bilinen Warsh para politikasini yalnizca faiz seviyesi tizerinden degil, ayni zamanda Fed’in yetki DAX -0,7
alani ve arag seti Uzerinden degerlendiren yaklagimiyla taniniyor. Warsh’in Fed’in reaksiyon fonksiyonunu DXY 22,1
daha zor 6ngorilebilir kilan bu yaklagimi kullanip kullanmayacagina dair belirsizlikler haftanin son iglem

gununde uzun vadeli getirilerin yikselmesine neden oldu. Ekonomik gelismelere bakildiginda, ABD’de USD/JPY 2,3
Conference Board Tiiketici Giiven Endeksi ocakta aylik 9,7 puan diisiisle Mayis 2014’ten bu yana en Bitcoin -3,7
disuk seviye olan 84,5’e geriledi (beklenti: 91,0). Alt detaylarinda, tiketicilerin bir 6nceki aya gore is S/Gl'.]ney Afrika Randi -5,0

kosullari, isgticti piyasasi ve gelirleri konusunda daha kétimser oldugu goérildi. 9,5 puan disusle 65,1'e . -+ . Y
gerileyen beklentiler endeksi son 12 aydir resesyon sinyali olarak degerlendirilen 80'in altinda seyrediyor.

Uretim tarafinda, dayanikli mal siparigleri ekim ayindaki %2,1'lik diisiisiin ardindan kasimda éncii veriye -0 50 100
gore %5,3 ile guclu artig gosterdi. Diger yandan, artisin blytk bir bolima savunma digi ugak sipariglerinden
kaynaklandi. Ulasim sektort harig tutuldugunda siparislerde aylik artig %0,5 ile sinirl kaldi. Kasimda o
ihracat aylik %3,6 gerilerken, ithalat %5,0 artti. Boylelikle aylik acik ekimdeki 29,2 milyar $’dan kasimda . Grafik 2: S&P 500 ve Nanaq Borsalar
56,8 milyar $’a yikseldi. Mal ticaretindeki agik 27,9 milyar $ artarak 86,9 milyar dolara ulagti. Hizmet
ticaretindeki fazla ise 0,3 milyar $ artisla 30,1 milyar $ olarak gerceklesti. Euro Bdlgesi ekonomisi son 25000 - 7500
ceyrekte beklentilerin tizerinde geyreklik bazda %0,3, yillik bazda %1,3 biytdi (beklenti: %1,2). Bolge’nin = Nasdaq S&P500 (sag eksen)
ekonomik giiven endeksi ise ocakta yukari yonlu revize edilen aralik ayindaki 97,2 seviyesinden 99,4'e 23000 + 7000
yiikselerek Temmuz 2022'den bu yana en yiiksek seviyesine ulasti. insaat sektérii harig tiim sektorlerde 21000 6500
guven endeksi bir dnceki aya gore iyilesme gosterirken, insaat sektori ayni seviyede kaldi. Almanya’da ise 19000
IFO is Diinyasi iklim Endeksi ocakta 87,6 ile yatay seyretti. imalat ve insaat sektorlerinde endeks 6000
iyilesirken, hizmet sektori endeksi bir miktar bozulmaya isaret etti. 17000 5500

15000
Persembe glinkl kapanisa gére, MSCI Diinya Endeksi bu hafta Sali glinii ulastig tim zamanlarin en yiksek 13000 5000
seviyesinin ardindan haftanin ikinci yarisinda jeopolitik gelismeler kaynakli satis baskisinda kalarak 4500
kazancini %0,91’e dusiirdi. ABD’de S&P 500 ve Nasdaq’in sirasiyla %0,77 ve %0,78 yikseldigi bu hafta 11000
sektorel getiriler risk istahi ve hisse bazli bilango sonuglariyla yén buldu. iletisim (%4,08) tarafinda beklenti 9000 4000
tzeri finansal sonuglar agiklayan ve ileriye dénuk guglt trtin hikayesi sunan Meta (%+9,96) surukleyici 2000 1 3500
olurken, teknoloji (%+0,64) endeksi Persembe giini kisa vadeli karliligini baskilayabilecek yiksek sermaye
harcamasi endiseleriyle bir giinde 357 milyar $’lik deger kaybeden Microsoft (%-6,62) ile baskilandi. Son 5000 S A A A A U A A A A 3000
bir aylik donemde %12,06'lik getiri ile en fazla ylkselen enerji endeksi ise bu hafta petrol fiyatlarindaki .S g_ .3 S— .S g_ \:_ ‘3- L:_ g S S_ L:_ g .3_
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hizli ylkselisten destek bularak %2,34 artti. Davos bulugsmalarinin ardindan Grénland meselesinin simdilik
ikinci planda kaldigi Avrupa’da Stoxx Europe 600 endeksi ise raporumuzu hazirladigimiz saat itibariyla
haftalik %0,6’lik yikselisle islem gorlyor. Asya piyasalarinda bu hafta Giiney Kore (KOSPI: %+4,70) pozitif
ayrismaya devam ederken, Japonya’da Nikkei 225 %0,97, Cin’de Sangay %0,44 geriledi. Faizler tarafinda,
Fed’in yilin ilk faiz toplantisinda piyasa beklentileriyle uyumlu olarak degisiklige gitmemesi tahvil
getirilerinde oynaklik olusturmadi. Diger yanda Baskan Trump’in faizleri dusirme niyetiyle piyasa
nezdinde sahin durusuyla bilinen Kevin Warsh’i bir sonraki Fed Baskan adayi olarak agiklamasi tahvil
piyasasinda belirsizlikleri artirdi. Agiklama sonrasinda 2 ve 10 yillik tahvil getirileri arasindaki fark 70 baz
puan ile yil basindan bu yana en yiksek seviyeye yiikselerek getiri egrisinin diklestigine isaret etti. 10 yilhk

Kaynak: Bloomberg

[ W Grafik ve 10 Yilhk ABD Tahvil Getirileri (%)

6,0 -
ABD tfahwl ggtmfl bu hafta 2 baz puanllk’artlsla A:4,"25 ? yl:ksellrken, 2uy|II|k getiri 5 baz puanI!k dl‘.l?l,.|$|i 2 yilik getiri 10yillik getiri
%3,55’e geriledi. ABD Baskani Trump’in Sali gunki "Dolari asagl yukari hareket ettirebilirim 55 4
degerlendirmesinin ardindan ABD Hazine Bakani Scott Bessent’in "ABD her zaman glgli bir dolar ’
politikasina sahip olmustur, giglu dolar politikasi, dogru temelleri olusturmak anlamina gelir" agiklamasi 50 4
dolardaki given kaybini durdurmada yeterli olmadi. Bu hafta son 4 yilin en dusiik seviyesinde dengelenen
Dolar Endeksi (DXY) %1,1 deger kaybetti. Euro/dolar paritesi %0,8'lik artigla 1,192’ye yiikseldi. Altin ise a5
son iki islem giinindeki sert satislarla hafta basindaki kazanglarinin biiyiik bir kismini silerek haftalk %0,6
artigla 5018S/ons seviyesinde islem goriyor (aylik getiri: %+16,2). 4,0
Yurt icinde ocak ayinda perakende ticaret harig tiim sektorlerde giiven endeksleri aylik bazda artti. 3,5
Bununla birlikte endeksler tarihsel ortalamalarinin altinda kalmaya devam etti. Hizmet sektorli guven
endeksi son Ug ayda toplam 3,1 puan artarken, marttan bu yana en yiiksek seviyede gergeklesti. 3,0 A
Perakende sektori gliven endeksi bes aylik yiikselisin ardindan ocakta 2,8 puan geriledi; bunda son 3 ay is
hacmindeki belirgin diistis etkili oldu. insaat sektérii giiveni ise aralik ayindaki diistisiin ardindan ocakta 1,2 2,5 T T T T T T T T T T T T T
FIRT! . o . [ag] (3] = <t <t < < < w w w w wn w
puan artti. Igsizlik orani mevsimsellikten arindirilmis olarak (m.a.) aralikta 0,8 puan azalirken %7,7 ile g 08 o 8 9 & 9 & o g 9o g9 9 g9
P " " e w .. A e ’ (=3 o o b4 o [ < o o =4 o ==} (=) o
serinin yayinlanmaya basladigi tarihten bu yana en dusuk degerini aldi. isglictine katilim orani %53,7’den 4 o4 © © & & =® A © o & & « «

%53,2'ye geriledi. Genis tanimli issizlik oranlarindan zamana bagl eksik istihdami iceren atil isgticii orani
ise aylik 0,3 puan azalarak %28,6'ya geriledi. TCMB’nin yayinladigi ocak ayi Sektdrel Enflasyon
Beklentileri'ne gore, 12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentileri piyasa katilimcilari igin 1,2 puan azalarak
%22,20'ye, reel sektor igin 1,90 puan azalisla %32,90'a, hanehalki igin ise 1,2 puan artarak %52,1
seviyesine yiikseldi. Tiirkiye Beyaz Esya Sanayicileri Dernegi (TURKBESD), 2025 yilinda ig satiglarin %3
azalarak 9,9 milyon adete geriledigini, ihracatin ise bir nceki yila gére %10 azaldigini agikladi. Boylelikle
tretim miktarindaki yillik diistis ocakta %9 oldu. Ekonomik giiven endeksi ocak ayinda 99,4 ile yatay
seyretti. Alt detaylarinda, aylik bazda reel kesim gliven endeksi (-0,7 puan) ile perakende ticaret sektori
guven endeksindeki (-2,8 puan) azalislar, tiketici giiveni (+0,2 puan), hizmet (+1,5 puan) ve insaat (+1,2)
sektoru gliven endekslegindekiartislarla dengelendi.

Kaynak: Bloomberg
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'Y Oniimiizdeki Hafta Agiklanacak Onemli Veriler

Pazartesi: TURKIYE iSO iMALAT SATIN ALMA YONETICILERi

ENDEKSI (OCAK) urkiye ISO Imalat Sanayi Satin Alma

Ocak 2026 ® Yoneticileri Endeksi
EKim25  Kasm25  Aralik 25 cakl )
Beklenti PMI === Ortalama(2006-2019) ----- Nétr
Endeks 46,5 48,0 48,9 - 60
55

Endeks daralma bélgesinde kalmaya devam etti

50 b4 PP (— TR iy . pp——
iSO Tiirkiye imalat Satin Alma Yéneticileri Endeksi aralikta aylk 0,9 45 V\W

puan artisla 48,9 ile son bir yilin en yiksek seviyesinde gerceklesti. 2
Bununla birlikte endeks son 21 aydir daralma bolgesinde bulunuyor.

Talepte gorilen iyilesmeyle birlikte Uretim, yeni siparisler ve 35
istihdamda daralmanin hiz kestigi belirtildi. Sektorel bazda; tekstil 30
sektoriinde iyilesme goriilmekle birlikte endeks esik seviyenin 2,4
puan altinda kalirken, gida, giyim, ana metal ve tasit disindaki diger
sektorlerel endeksler aylik bazda geriledi. Ocak ayina iliskin 6nci
gostergelerden Reel Kesim Gilven Endeksinde azahs goriliirken,
kapasite kullanim orani sinirl artti.

Pazartesi: ABD ISM IMALAT SANAY| ENDEKSI PR\ ABD ISM Endeksleri

12.20 7
05.21 7
10.21
03,227
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07257
12251

Kaynak: S&P Global, iSO

. Ocak 2026
Ekim 25 Kasim 25 Aralik 25 Beklenti 5 — S Imalat Sanayi ISM Hizmet Sektori
Endeks 48,8 48,0 47,9 48,3

55

ABD’de imalat sanayinde zayifla gériimiim devam ediyor

50
ISM imalat sanayi endeksi aralikta aylik 0,3 puan azalsla 47,9’a \'\’\/\/\/\'\/\A/\
geriledi; Ekim 2024’ten bu yana en disik seviye. Béylece endeks

Ust Uste on aydir esik degerin altinda kaldi. Uretim endeksi aralikta 45
0,4 puan azalisla 51,0’e geriledi. Yeni siparis endeksi aylik 0,3 puan

artisla 47,7’ye yikselmekle birlikte son dort aydir esik seviyenin o

altinda bulunuyor. istihdam endeksi 0,9 puan artigla 44,9 degerini R R
aldi; son 11 aydir daralma bolgesinde. Endeksin ocak ayinda 48,3 S~ 2288233288835 888

seviyesinde gerceklesecegi tahmin ediliyor.
Kaynak: Bloomberg

Sali: TURKIYE ENFLASYON (OCAK)

Tiirkiye TUFE (yilhik % degisim)

Ekim 25 Kasim 25 Arahk 25 Ocak 202.6
Beklenti B
—TU0FE B
Yilik % deg. 32,9 31,1 30,9 30,1 &0
80
2025 sonunda yillik enflasyon %30,9 olarak gergeklesti 0
60
Tlketici enflasyonu aylik %0,89 artti. Yillik enflasyon 0,2 puan ZE i
disusle %%30,9’a geriledi ve TCMB’nin son Enflasyon Raporu’nda 0 | ‘"“h-»_._
paylastigi  tahmin bandinin  (%31-%33) sinirh  altinda  kald. s 30,9
Mevsimsellikten arindirilmig aylhik TUFE artisi aralikta %1,49’dan 10
%1,67’ye ylkseldi. Boylelikle, aylik enflasyon (m.a.) iki ay Ust Uste |7 N I S (N S (O S SO
%2’nin  altinda kalmis oldu. Cekirdek gdstergelerin  yillik i ROH g N R ﬂ AR i A KK
enflasyonlarindaki disiis 0,5 puan oldu. B endeksi yillik enflasyonu 2 e 8 40 &8 4 o800 -
%32,2’den %31,7'ye, C endeksi yillik enflasyonu ise %31,6’dan
%31,1’e geriledi. Enflasyonun ocakta aylik %4,4, yillik olarak %30,1
Kaynak: TUIK

seviyesinde gerceklesecegini tahmin ediyoruz.
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'Y Oniimiizdeki Hafta Agiklanacak Onemli Veriler

Persembe: ECB FAIZ KARARI (SUBAT) [ ) ECB Faiz Karan (mevduat faizi, %)
2,0

Kasim 25  Aralik 25 Ocak 26 subat 2026
(%) 2,0 2,0 2,0 2,0 4,00
ECB’nin faizlerde bir degisiklige gitmesi beklenmiyor 300
Avrupa Merkez Bankasi (ECB) kisa vadeli faiz oranlarini aralik 2,00
toplantisinda da sabit birakti. Manset enflasyona (ortalama) dair
tahmin 2026 icin %1,7’den %1,9’a, biyiime tahmini %1,0’den Lo
%1,2’ye yukari yonli revize edildi. Uygun para politikasi durusunu 0.00
belirlemek icin veriye dayali ve toplantidan toplantiya bir yaklagim

Beklenti
izleneceginin alti ¢izildi. Ozellikle faiz orani kararinin, gelen -1,00

5,00

ekonomik ve finansal veriler isiginda enflasyon goriinimiine ve onu g g8 g g88 g S8R g 884 g d
cevreleyen risklere iliskin degerlendirmelere dayanacagi belirtildi.
Yilhn ilk toplantisinda da kisa vadeli faiz oranlarinda bir degisiklige Kaynak: Bloomberg
gitmesi beklenmiyor.
Cuma: ABD TARIM DIS$I ISTIHDAM (OCAK) ® ABD Tarim Digi Istthdam (bin kisi), Issizli
Oran %
EKm25  Kasm25  Aralik2s  Ocok 2026
Beklenti 400 _ 5
. mm Tarim disi istihdam Degisimi
Bin kisi -173 56 50 78 = ssizlik Orani (sag eksen)
300

. L 4,5
Istihdam artisindaki zayiflik devam etti \/_,v_/\
200
- 4

ABD’de tarim disi istihdam ocakta aylik 50 bin artti (beklenti: 70

bin). Ekim ve Kasim ayi verileri toplam 76 bin kisi ile asagi yonli e | | ” |
revizyon edildi. issizlik orani geriledi; kasim ayinda %4,5 iken ”I | | . I LI 2
aralikta %4,4 olarak gerceklesti. istihdam gida, saglik hizmetleri ve L

sosyal yardim sektorlerinde ylikselis egilimini stirdirdi. Perakende 100 -3
ticarette ise is kayiplari goériildi. Ortalama saatlik kazang aylik %0,3
artarken, yillik artis %3,6’dan %3,8’e yiikseldi. Ocakta tarim disi -200 L a2

istihdamin aylik 78 bin artacagi, issizlik oraninin %4,4 seviyesinde
gerceklesecegi tahmin ediliyor.

06.23
09,23
12.23
03.24
06.24
09.24
12.24

03.xs
06.25
09.25
1235

Kaynak: Bloomberg
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('Y Haftalik Takvim

TARIH TSi  ULKE GOSTERGE ONCEKi BEKLENTI
2 Subat Pazartesi 10:00 Turkiye iSO Turkiye imalat Satin Alma Yéneticileri Endeksi (ocak) 48,9 -
04:45 GCin imalat Sanayi PMI (ocak) 50,1 50,0
07:00 Endonezya  TUFE (ocak, yillik % degisim) 2,92 3,75
10:00 Almanya Perakende Satislar (aralik, aylik % degisim) -0,3 -0,2
11:55 imalat Sanayi PMI (ocak, final) 48,7 48,7
12:00 Euro Bélgesi imalat Sanayi PMI (ocak, final) 49,4 49,4
12:30 ingiltere imalat Sanayi PMI (ocak, final) 51,6 51,6
17:45 ABD imalat Sanayi PMI (ocak, final) 51,9 -
18:00 ISM imalat Sanayi Endeksi (ocak) 47,9 48,3
3 Subat Sah 10:00 Turkiye TUFE (ocak, yillik % degisim) 30,89 30,1
10:00 UFE (ocak, yillik % degisim) 27,67 -
02:00 G. Kore TUFE (ocak, yillik % degisim) 2,3 2,1
18:00 ABD JOLTS Agik is Pozisyonlari (aralik, bin kisi) 7146 7100
4 Subat Carsamba 14:30 Turkiye Reel Efektif Doviz Kuru (ocak) 71,11 -
04:45 Gin Hizmet PMI (ocak) 52,0 51,7
12:00 Euro Bolgesi Hizmet PMI (ocak, final) 51,9 51,9
13:00 UFE (aralik, yillik % degisim) -1,7 -1,9
13:00 TUFE (ocak, yillik % degisim, éncii) 1,9 1,7
15:00 ABD MBA Konut Kredisi Bagvurulari (30 Ocak haftasi, % degisim) -8,5 -
16:15 ADP istihdam Degisimi (ocak, bin kisi) 41 48
17:45 Hizmet PMI (ocak, final) 52,5 -
18:00 ISM Hizmet Endeksi (ocak) 53,8 53,5
5 Subat Pergembe 10:00 Almanya Fabrika Siparigsleri (aralik, aylik % degisim) 5,6 -2,2
13:00 Euro Bolgesi Perakende Satislar (aralik, yillik % degisim) 2,3 1,8
16:15 ECB Faiz Karari (mevduat faizi, %) 2,00 2,00
15:00 ingiltere BoE Faiz Karari (%) 3,75 3,75
16:30 ABD issizlik Maagi Basvurulari (31 Ocak haftasi, bin kisi) 209 -
22:00 Meksika Merkez Bankasi Faiz Karari (%) 7,00 7,00
6 Subat Cuma 17:30 Turkiye Hazine Nakit Dengesi (ocak, milyar TL) -333,1 -
07:30 Hindistan Merkez Bankasi Faiz Karari (%) 5,25 5,25
10:00 Almanya Sanayi Uretimi (m.a., aralik, aylik % degisim) 0,8 -0,3
16:30 ABD Tarim disi istihdam Degisimi (ocak, bin kisi) 50 78
16:30 issizlik Orani (ocak, %) 4,4 4,4
16:30 Ortalama Saatlik Kazanglar (ocak, yillik % degisim) 3,8 3,6
18:00 Mich. Unv. Tiiketici Giiven Endeksi (subat, 6ncii) 56,4 55,5
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"'y FINANSAL GOSTERGELER - |

Faiz Oranlari

(%) 29/01 23/01 Haftalik (bps) 2025 Sonu (bps)
Turkiye
Politika Faizi (1 Haftalik Repo) 37,00 37,00 0 -100
26 Nisan 2029 Eurobond Getirisi (10 Yillik) 6,85 6,82 4 42
Turkiye 5 Yillik CDS (bps) 221 215 6 16
ABD
Fed Politika Faizi (ust band) 3,75 3,75 0 0
2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 3,56 3,61 -5 9
10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 4,23 4,24 -1 6
SOFR 3 Aylik 3,67 3,67 0 2
Euro Bolgesi
ECB Politika Faizi (mevduat faizi) 2,00 2,00 0 0
Almanya 2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 2,08 2,11 -3 -4
Almanya 10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 2,84 2,89 -5 -2
Japonya
BoJ Politika Faizi 0,75 0,75 0 0
Japonya 2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 1,25 1,21 4 8
Japonya 10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 2,25 2,24 1 19
Tirkiye Getiri Egrisi (%) Fed Politika Faizi Beklentisi (%)
45,0 - «=—30.01.2026 ====31.12.2025 31.12.2024 ==—30.09.2024 4,00 - —30.01.2026 — 31122025

400 | 350 \

35,0 - 3,00 -
\~ 2,50 -
30,0 O
2,00
25,0 \ \ \ £ & & & & & & & & & & g
1y 2v sY 107 g § ¢ § 8 § 5 8 & § 5 d
Hisse Senedi Piyasalari
29/01 23/01 Haftalk (%) 2025 Sonu (%) 5 Yillik Ortalama
Yurt igi Piyasalar
BIST-100 13.831 12.851 7,6 22,8 6.321
BIST-30 15.166 14.034 8,1 24,1 6.898
Mali 19.150 17.824 7,4 17,1 7.176
Sinai 17.020 15.878 7,2 21,5 9.134
Yurt disi Piyasalar
S&P 500 6.969 6.913 0,8 1,8 4.910
Nasdaq 100 23.685 23.436 1,1 1,9 15.630
FTSE 10.172 10.150 0,2 2,4 7.865
DAX 24.309 24.856 -2,2 -0,7 17.460
Bovespa 183.134 175.589 4,3 13,7 122.212
Nikkei 225 53.376 53.689 -0,6 6,0 33.779
Sangay 4.158 4.123 0,9 4,8 3.323
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Hazine Subat Ay i¢ Bor¢ Odeme Programi

(milyon TL) Piyasa Kamu Toplam
4.02.2026 50.681 0 50.681
11.02.2026 92.418 18.002 110.420
18.02.2026 464.015 26.167 490.182
20.02.2026 4.415 0 4.415
25.02.2026 705 181 886
TOPLAM 612.234 44.350 656.584

Hazine Subat Ay ihale Programi

ihale Tarihi Valor Tarihi itfa Tarihi Senet Tiirii Vadesi ihrag Tipi

3.02.2026 4.02.2026 3.02.2027  ABD Dolan Cinsi Devlet Tahvili 6 1Yil / 364 Giin Dogrudan Satis
ayda bir kupon 6demeli

3.02.2026 4.02.2026 3.022027 ~ ABDDolan CinsiKira Sertifikasi 6 v/ 364 Gy Dogrudan Satis
ayda bir kira 6demeli

9.02.2026 11.02.2026 9.01.2030  |LREFeEndeksli Devlet Tahvili 6 4Yil/1428Gin  ihale / Yeniden ihrag
ayda bir kupon 6demeli

Sabit Kuponlu Devlet Tahvili 6 ayda

9.02.2026 11.02.2026 2.10.2030 ; ! / 5Yil /1694 Giin  ihale / Yeniden ihrac
bir kupon 6demeli

10.02.2026 11.02.2026 6.01.2027 Hazine Bonosu 11 Ay /329 Gln ihale / Yeniden ihrag

10.02.2026 11.02.2026 5.02.2031 E'(;: rijit'f'kas' 6 ayda bir kira 5Yil / 1820 Giin Dogrudan Satis

16.02.2026 18.02.2026 13102027  S2PitKuponlu DevietTahvili6ayda ,\, , c5) i ihale / Yeniden ihrag
bir kupon 6demeli

16.02.2026 18.02.2026 8012031  |UFEveEndeksliDevletTahvili6 oy 1200 G ihale / Yeniden ihrac
ayda bir kupon 6demeli

17.02.2026 18.02.2026 18.08.2027 Qgg:nz:“"" Byl Lol 4Ll 1,5 Vil / 546 Giin Dogrudan Satis

17.02.2026 18.02.2026 18.08.2027  /MtnaDayal Kira Sertifikasi 6 ayda ;o\ 546 Gin Dogrudan Satis
bir kira 6demeli
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Para Piyasalari

29/01 23/01 Haftalik (%) 2025 Sonu (%) 5 Yilhk Ortalama
Turkiye
$/TL 43,4 43,3 0,4 1,1 24,9
€/TL 52,1 51,0 2,2 3,0 27,5
Gelismis Ulkeler
€/$ 1,2 1,2 1,8 1,9 1,2
S/¥ 153,1 158,4 -3,3 -2,30 137,5
£/$ 1,4 1,4 2,3 2,5 1,3
Gelismekte Olan Ulkeler
Brezilya Reali 5,2 5,3 -1,9 -5,2 5,3
Hindistan Rupisi 92,0 91,6 0,4 2,3 81,5
Endonezya Rupiahi 16750,0 16885,0 -0,8 0,4 15382,9
Guney Afrika Randi 15,7 16,1 -2,4 -5,0 17,2
Kripto Piyasalari
29/01 23/01 Haftalik (%) 2025 Sonu (%) 5 Yillik Ortalama
Bitcoin 84.382 89.236 -5,4 -3,7 55.266
Ethereum 2.815 2.941 -4,3 -5,5 2.562
Tether 1,000 0,999 0,2 0,2 1,00
XRP 1,80 1,92 -5,9 -2,0 1,05
Binance Coin 865 892 -3,0 0,0 469,8
Solana 117 127 -7,7 -5,6 141,94
Emtia Piyasalari
29/01 23/01 Haftalik (%) 2025 Sonu (%) 5 Yilik Ortalama
WTI Petrol (S/varil) 65,42 59,36 10,2 13,9 76,20
Brent Petrol ($/varil) 70,7 64,1 10,4 16,2 80,13
Altin ($/ons) 5.375 4.936 8,9 24,4 2.322
Gimds (S/ons) 115,70 96,24 20,2 61,4 28,82
Bakir (S/libre) 620,4 577,9 7,3 9,2 426,7

Bankacilik Sektorii Biiyikliikleri (milyar TL)

2 Ocak 26 Aralik 16 Ocak 23 Ocak

2026 2025 2026 2026 Haftalik (%) Aylhk (%) 2025 Sonu (%)

Toplam Mevduat (bankalar mev. harig) 26.849 27.379 27.465 27.904 1,60 1,9 3,93
TL 16.232 16.719 16.683 16.713 0,2 0,0 3,0
YP (milyar $) 248 250 251 259 3,5 39 46
Toplam Kredi 23.051 22.877 23.075 23.206 0,6 1,4 0,7
Tuketici Kredileri 2.936 2.881 2.917 2.946 1,0 2,2 0,3
Konut 679 674 684 688 0,5 2,0 1,2

Tasit 52 51 49 49 -0,7 -4,3 -4,8
ihtiyac & Diger 2.205 2.156 2.183 2.209 1,2 2,4 0,2
Bireysel Kredi Karti Kredileri 2.793 2.694 2.712 2.748 1,3 2,0 -1,6
Yurt digi Bankalara Borglar (mr $) 121,4 122,7 122,6 124,1 1,2 1,2 2,2
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P Makro Ekonomik Gostergeler

Makro Gdstergeler
GSYiH (yilik biiyiime, %) 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 3€25
Tiirkiye 33 18 35 13 18 118 54 50 33 37
GSYIH (milyar TL) 260 3152 3806 4402 5142 7434 15306 27001 44587 57630
GSYIH (milyar $) 870 864 807 775 730 828 925 1153 1358 1538
ABD 18 25 30 26 21 6, 25 29 28 44
Euro Bolgesi 19 26 18 16 -6,0 63 35 04 09 14
Japonya 08 17 07 04 4 2 09 14 02 06
Gin 68 69 67 60 2 84 31 54 50 45
Brezilya -33 13 18 12 -33 50 30 33 34 18
Hindistan 80 83 68 65 39 58 97 76 92 82
TUFE (yillik % degisim) 2016 217 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Ara.25
Tirkiye 853 119 203 118 146 36,1 643 64,8 444 309
ABD 2 21 19 23 14 70 65 34 29 2
Euro Bolgesi 11 14 16 13 03 50 92 29 24 19
Japonya 03 10 03 08 12 08 40 26 36 21
Gin 2 18 19 45 02 15 18 03 01 08
Brezilya 63 30 38 43 45 101 58 46 48 43
Hindistan 34 52 21 74 46 5,7 57 57 5 13

Cari llemler Dengesi/GSYiH (%) 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 325

Tiirkiye 25 41 -18 19 42 08 -50 35 08 -13
ABD 21 -19 21 21 28 37 -39 33 -39 -40
Euro Bolgesi 30 31 28 24 17 27 00 17 27 18
Japonya 39 41 35 35 30 39 20 38 48 48
Gin 17 15 02 07 17 19 24 18 14 34
Brezilya 17 -1.2 -28 35 17 24 -2 -13 -28 -35
Hindistan 06 -15 24 11 13 11 24 -09 -09 -03

Tirkiye Dig Gdstergeler (milyar $) 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 04 Aras

Ithalat (12 aylik birikimli) 202,2 2387 21,2 203 295 1A 3637 3620 3440 3655
Ihracat (12 aylk birikiml) 1492 164,5 1772 1808 1696 205, 2542 2556 2618 A
Cari Islemler Dengesi (12 aylik birikimli) 22,2 -35,1 -146 150 310 -6, -46,3 -415 -104 3,0
MB Briit Rezervleri 106,1 1077 919 106,3 932 111 1288 1411 15,1 25,6%

*Kasim ** 23/01/2026 itibanyla

"Hindistan enflasyon verisi cin 2008-2011 aras! TEFE verisi, sonraki dénem igin TUFE kullanimaktadir
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Bu rapor Akbank Ekonomik Arastirmalar tarafindan hazirlanmistir.

Ekonomikarastirmalar@akbank.com

Caglar.Yunculer@akbank.com

Sibel.Yapici@akbank.com Sercan.Piskin@akbank.com

YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi, etkinligi
velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti
olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda
ortaya cikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim A$ ve g¢alisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an, higbir sekil ve
surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda
bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsami bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirm
AS’nin herhangi bir taahhidini tazammum etmediginden, bu bilgilere istinaden her tirlidzel ve/veya tuzel kisiler tarafindan alinacak
kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirli riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Higbir sekil ve
surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her tirlu gercek ve/veya tlzel kiginin, gerek dorudan gerek dolayisi ile ve bu sebeplerle
ugrayabilecegi her tirli dogrudan ve/veya dolayisiyla olugsacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne nam altinda olursa
olsun ugrayabilecegi zararlardan higbir sekil ve surette Akbank TAS, Ak Yatinm AS ve galisanlari sorumlu tutulamayacak ve higbir sekil ve
surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirrm AS ve galisanlarindan talepte bulunulmayacaktir. Bu rapor, yorum ve
tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatinm danigmanligi” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip; yatirrm danismanligi hizmeti almak isteyen kisi ve
kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa geg¢mesi ve bu hizmeti bir sézlesme karsiliginda almasi SPK
mevzuatinca zorunludur. "Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm danismanhgi
sozlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruslerine dayanmaktadir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir."
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