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®  Kuresel risk istahi bu hafta dalgali bir seyir izledi.

®  Hafta basinda ABD ve Avrupa ulkeleri arasinda Gronland tizerinden artan gerilim-
ler ve sonrasinda ABD y&netiminin bu ulkelere ilave tarife uygulayacagi agiklama-
stile Avrupa Parlamentosu’nun (AP) ABD ile ticaret anlasmasini askiya almayi
planladigina dair haber akisi ile risk istahi geriledi. Davos'taki gériismeler sonra-
sinda Gronland konusunda bir anlasma cercevesine ulasilirken, anlasma sonra-
sinda ilave tarifelerin devreye girmeyecegi ve AP'nin AB-ABD ticaret anlasmasinin
onay surecinin yeniden baslatilacagini duyurmasiyla risk istahi yeniden toparlan-
di. Japonya’da 8 Subat tarihinde erken secim karari alinmasi ve hiikiimetin son
doénemde attigi adimlarla bitce agiginin artabilecegine yonelik endiselerin Japon
piyasasinda etkisi gériildii. Ulkede uzun vadeli tahvil faizleri son yillarin en yiiksek
seviyelerine ciktiktan sonra bir miktar geriledi.

®  IMF Kuresel Ekonomik Goriiniim Raporu Ocak 2026 glincellemesini yayimladi.
Raporda IMF kiresel buylime tahminini 2026 yili icin %3,1'den %3,3'e ¢ekerken,
2027 yilrigin %3,2'de sabit tuttu. Yukar yonli revizyonlarda teknoloji alanindaki
yatirimlarin, destekleyici mali ve para politikasinin yani sira finansal kosullardaki
iyilesmenin etkili oldugu vurgulandi. Kiiresel enflasyonda gerileme suirse de,
ABD’de hedefe dogru gerilemenin daha kademeli olacaginin alti gizildi. Gorinim
Uzerindeki asagi yonlu riskler olarak teknoloji alanindaki gelismelere dair beklen-
tilerde gézden gegirme ve jeopolitik gerilimlerin artmasi siraland.

®  Japonya Merkez Bankasi (BoJ) politika faizini beklentiler dahilinde %0,75'te sabit
tuttu. Karar 8'e karsi 1 oyla alindi. Bir Gyenin faiz artisi yontnde oy kullandigi
gorildi. Ekonomik goriiniim raporunda BoJ, hiikkiimetin attigi adimlar kaynakl
olarak 2025 ve 2026 biiyiime tahminlerini hafif yukari cekti. Enflasyon gériinimi
konusunda bir 6nceki projeksiyon donemine gore ise kayda deger bir degisiklige
gidilmedi. Yilin ilk yarisinda baz etkisiyle yillik enflasyon seviyelerinin %2'nin
altina gerileyecegi 6ngorilse de, yilin ikinci yarisinda enflasyonun ana egiliminin
kademeli bir sekilde yiikselecegi ifade edildi.

Déviz Kurlarinda 16-23 Ocak Dénemi Performanslar
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Raporun yayimlandigi giin Tiirkiye saati ile 16:35 itibariyla
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ABD'de Uiclincui ceyrek bliylime verileri yukari yonli revize edildi. Nihai ra-
kamlara gére ABD ekonomisi tiglincl geyrekte bir dnceki ceyrege gore yillik-
landinlmis bazda %4,4 biiyiime kaydetti. Ulkede ayrica Kasim ay! bireysel
tlketim harcamalar (PCE) fiyat endeksi verileri yayimlandi. Buna gore birey-
sel gelirlerin aylik artis hizi %0,3 seviyesinde gerceklesirken, tiketim harca-
malarinda aylik bazda %0,5 artis gorildi. Cekirdek PCE endeksi aylik bazda
%0,2 yuikselirken, cekirdek yillik enflasyon %2,7'den %2,8'e yiikseldi.

ingiltere’de yillik manset enflasyon Aralik ayinda yiikselis kaydetti. Tiiketici
fiyat endeksi (TUFE) Aralik ayinda bir 6nceki aya gére %0,4 artis gdsterirken,
yillik enflasyon %3,2'den %3,4'e yiikseldi. Cekirdek TUFE aylik bazda %0,3
artis gosterdi ve yillik cekirdek enflasyon %3,2'de sabit kald!.

Cin’de dordiincli ceyrek blyume verileri yayimlandi. 2025 yilinin son ¢eyre-
ginde Cin ekonomisi yillik bazda %4,5 biylme kaydetti. Bu sonuglarla Cin'de
gayrisafi yurtici hasila (GSYH) 2025 yilinda %5,0 buyldu. Aralik ayr ekonomik
aktivite verileri ise Uilkede i¢-dis talep arasindaki ayrismanin stirdiiguina orta-
ya koydu. Sanayi tretimi Aralik ayinda yillik bazda %5,2 buyturken, perakende
satiglar %0,9 yikseldi.

Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta genelinde inisli ¢ikisli bir seyir
izledi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 22 Ocak itiba-
riyla 6nceki hafta kapanisinin %0,7 Gzerindeyken, MSCI diinya geneli hisse
senedi endeksinde %0,3 diisis gerceklesti. Bu hafta ABD ve Almanya tahvil
faizlerinde hafif artis gortildu. Dolar endeksi gerilerken, gelismekte olan eko-
nomilerin para birimlerinde ortalamada deger artisi gerceklesti. Ham petrol
fiyati artis sergilerken, emtia fiyatlarinin genelinde karisik bir seyir gorilda.

Turk finansal varliklara olan talep bu hafta genelinde pozitif bir seyir izledi.

TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) politika faizini beklentilerin altinda 100 baz
puan indirimle %38,0'dan %37,0"a ¢ekti. Kurul ayrica, gecelik vadede borg
verme faiz oranini %41,0'dan %40,0'a, gecelik vadede bor¢lanma faiz oranini

Hisse Senedi Endekslerinde 16-22 Ocak Dénemi Performanslar
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da %36,5'ten %35,5'e indirdi. TCMB son geyrekte talep kosullarinin dezenflasyon
stirecine verdigi destegin azalmasina ragmen stirdigu degerlendirmesini pay-
lasti. Enflasyonun ana egiliminde Aralik ayinda gerileme goriilse de, ncti verile-
rin Ocak ayinda sinirl bir artisa isaret ettigini ifade etti. Ayrica, Ocak ayinda gida
fiyatlarinin énciiliglinde aylik enflasyonun hizlanabilecegine dikkat ¢ekti. Sonug
olarak PPK Temmuz ayinda basladigi faiz indirim surecini strdtrdi. Aralik ayin-
daki 150 baz puanlik indirimi takiben, Ocak’ta yapilan 100 baz puanlik indirimle
faiz indirim adimini kiigtiltms oldu.

Ocak ayinda imalat sanayi kapasite kullanim orani ve reel sektér gliven endek-
sinde ayrisma gorildi. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmig verilere gére
kapasite kullanim orani Ocak'ta 74,2'den 74,4'e ylkselirken, reel sektor gliven
endeksi 103,7'den 103,0'a geriledi.

Tuketici gliven endeksi Ocak ayinda sinirli yiikselis kaydetti. Endeks Ocak'ta
83,5'ten 83,7'ye yukselirken, endeksin alt kinlimlarinda ayrisma goriildi. Mevcut
dénemde hanenin maddi durum beklentisi hafif artsa da, gelecek 12 aylk do-
nemde hanenin maddi durum beklentisi endeksinde dusus gerceklesti.

Hazine ve Maliye Bakanligi (HMB) Aralik ay! itibariyla merkezi yonetim borg sto-
ku istatistiklerini agikladi. Buna gore, i¢ borg stoku bir 6nceki ay seviyesine gore
212 milyar TL artisla 8,2 trilyon TL'ye ¢ikti. Ayni dénemde dis bor¢ stoku da 113
milyar TL yukselirken, toplam stok 13,7 trilyon TL oldu. Stok icerisinde doviz cinsi
olanlarin payi ise %53,1 seviyesinde gerceklesti.

TCMB Kasim ay1 kisa vadeli dis borg istatistiklerini agikladi. Buna gore, kisa vadeli
dis borg stoku Kasim sonu itibariyla bir dnceki aya gore yaklasik 2,2 milyar dolar
gerileyerek 163,7 milyar dolar seviyesinde gerceklesti. Orijinal vadesine bakil-
maksizin vadesine 1 yil veya daha az kalmis dis borg stoku ise Kasim ayi itibariyla
224,0 milyar dolar olarak kaydedildi.

TCMB finansal kesim disindaki firmalarin Kasim ayi net doviz pozisyonu verilerini
yayimladi. Buna gore, bu firmalarin bir dnceki aya gére doviz cinsi varliklarinda

1,5 milyar dolar gerileme, doviz cinsi ylkuimliltklerinde ise 3,1 milyar dolar
artis gerceklesti. Boylece toplam déviz acik pozisyonu 182,0 milyar dolardan
186,7 milyar dolara yiikseldi. Kisa vadeli doviz fazla pozisyonu 10,7 milyar
dolardan 6,9 milyar dolara geriledi.

Ocak ayinin Gglinc haftasinda TCMB rezervlerinde gugli artis goraldi. 16
Ocak haftasinda TCMB ddviz rezervleri haftalik bazda yaklasik 4,8 milyar
dolar, altin rezervleri de yaklasik 4,3 milyar dolar yiikselis kaydetti. Boylece
briit rezervler 205,2 milyar dolara ¢ikti. Benzer sekilde, net rezervler de 16
Ocak haftasinda 82,9 milyar dolardan 91,0 milyar dolara ¢ikti.

Yabancilarin Turk finansal varliklarina ilgisi 16 Ocak haftasinda pozitif seyrini
stirduirdi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindinimis verilerine gore,
yurtdisi yerlesikler 16 Ocak'ta biten haftada 196,9 milyon dolar karsiligi Ttirk
hisse senedi alimi yaparken, devlet i¢ borclanma senetlerinde de (DiBS)
portféylerini 1 milyar 97,4 milyon dolar artirdilar. Hafta genelinde 6zel sek-
tor tahvillerindeki sinirli alimlarla birlikte toplamda 1 milyar 305,9 milyon
dolarlik Turk finansal varlik alimi yapilmis oldu.

16 Ocak'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevduatlan
yaklasik 0,5 milyar dolar yiikseldi. TCMB'nin verilerine gére, haftalik bazda
parite etkisinden arindiriimis hanehalki YP mevduati yaklasik 0,7 milyar
dolar artsa da, tiizel kisiler YP mevduat parite etkisinden arindiriimis olarak
yaklasik 0,2 milyar dolar diisus kaydetti.

Yurtigcinde Turk finansal varliklar bu hafta genelinde pozitif bir seyir izledi.
22 Ocak itibariyla MSCI Tiirkiye endeksi haftalik bazda %0,7 yiikselis kaydet-
ti. Ulke risk primi ve TL cinsi tahvil faizlerinde diisiis gériildu. TL, dolar ve
euro esit agirhkli sepet kur karsisinda haftay1 deger kaybiyla kapatacak go-
riintuist sergiliyor.

Yurtici ve Yurtdisi Faizler

Son Veri Haftalik Degisim

Son 1 Aylik Degisim Yil Bagindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2 Yillik 34,77 -168 -299 -245
5 Yillik 32,00 -140 -182 -128
10 Yilhik 29,21 -80 -72 25
TLRef 36,74 -88 -103 -122
TCMB Agirhikli Ortalama 37,00 -100 -100 -100
usD

5 Yilhk 5,89 -1 22 23
10 Yillik 6,79 2 19 21
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 211 -5 5 6
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 3,61 1 10 14
ABD-10 Yillik 4,24 1 10 8
Almanya-2 Yillik 2,13 1 -2 1
Almanya-10 Yillik 2,89 5 3 3

Raporun yayimlandigi giin Tiirkiye saati ile 16:35 itibariyla
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Yeni hafta

®  Kiresel tarafta niimiizdeki hafta ABD Merkez Bankasi (Fed) faiz kararini ®  Yurticinde 8niimiizdeki hafta Aralik ayt is gticu ve dig ticaret istatistikleri
aciklayacak. ABD Kasim ayi konut fiyatlari, Aralik ay1 tretici enflasyonu, Euro yayimlanacak.
Bolgesi dordlinci ceyrek buylime ve Cin Ocak ayl ekonomik aktivite verileri

takip edilecek Bu aksam piyasalar kapandiktan sonra uluslararasi kredi derecelendirme

kuruluslart Moody's ve Fitch Ratings'in Turiye kredi notu degerlendirmele-
rini yayimlamasi bekleniyor.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
260ca Almanya Ifo Is iklimi Giiven Endeksi Ocak 87,6
270ca ABD Konut Fiyatlari (aylk degisim) Kasim 0,3%
280ca ABD Fed Faiz Karari (Ust bant) Ocak 3,75% 3,75%
290ca Turkiye issizlik Orani Aralik 8,6%
300ca Turkiye Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Aralik -9,4
300ca EuroBoélgesi GSYH Buyumesi (ceyreklik degisim) 2025-IV 0,2% 0,3%
300ca ABD UFE (aylik degisim) Aralik 0,2% 0,2%
310ca  Cin imalat PMI Ocak 50,1 50,1
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2026 Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’nin yatinm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmigtir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngoérilen bir husus degildir. Belirtilen gorisler sadece bizim giincel
goruslerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayali olarak glincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska
nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslari veya galisanlari, burada belirtilen senetleri ihra¢ edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler izerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatirima girebilir; bu menkul
kiymetleri ihrag eden firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiiklenim taahhiidiinde bulunmus olabilir.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket igin yatirim bankaciligi da dahil olmak tzere
onemli tavsiyeler veya yatinm hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatirim fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirrmcilarin menfaatlerine ters duisebilir. Déviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirnmin degeri veya fiyati veya bu yatirrmdan saglanan gelir izerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans
her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayaldir. Dogru veya tamam olmayan higbir beyan yapilmamistir. Bu rapor s6z konusu menkul kiymetlerin
alinmasi veya satilmasi igin bir teklif, yorum ya da yatirim tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina yonelik bir teklif icin de
bir istek veya zorlama degildir. Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantili olan digerleri bahsedilen sirketlerin menkul
kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya bu menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler igin yatirim bankaciligi hizmetleri de
verebilirler.

Herhangi bir yatirm karari yatinmcinin tamamiyla kendi kisisel se¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirrm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirnm yapilmasindan 6tiiri Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm 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 yatirim
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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