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Japonya borglanma araglani piyasasinda uzun vadeli tahvillerde satig baskisi
belirginleserek getirileri rekor seviyelere tasidi. 10 yillik tahvil faizi glin ici islemlerde %2,4

ile yaklasik 27 yilin en yiksek seviyesini test ederken 40 yillik tahvil faizi de 2007’deki ilk

Giinliik Degisimler

ihracindan bu yana rekor kirarak %4,0'in lizerine ¢ikti. Satislarin arka planinda 8 Subat’ta

yapilacak erken segim oOncesinde agiklanan vergi indirimi ve harcama vaatlerinin biitce Dolar/TL BIST 100
. o y . I 828 = 00% 12806 & 05%
acigl ve borglanma ihtiyacini artiracagl endisesi, uzun vadede tahvil ihraglarinin
artabilecegi beklentisi ve bu ortamda yatirimcilarin ek risk primi talep etmesi 6ne ¢ikt. TR2Y TR 10V
3582 ¥ -2bp 30,03 & 22bp
Piyasa oynakligl artarken bazi siyasi aktorler de asiri hareketlere karsi hazinenin uzun
.. . . . ol e . DXY MSCI Dii
vadeli ihra¢ kompozisyonunu sinirlamasi veya tahvil geri alimi gibi seceneklerin de masaya e
96 ¥ -0,8% 4438 ¥ -1,6%
gelmesi gerektigini dile getirdi. Bu dinamik Japonya Merkez Bankasi’nin (BoJ) normallesme
. o . R ) Altin (ons, $) ABD 10Y
sureciyle birlikte degerlendirildiginde, yalnizca Japonya finansal kosullarini sikilastirmakla 8 A 20 429 & 7Tbp
kalmayip kiresel uzun vadeli faizlerde de bulasma riskini artirarak risk istahi Gzerinde
Brent (varil, $) TTF (MWh, €)
baski olusturuyor. 69 A 15% 19 A 1%
Gronland tarifeleri kiiresel piyasalara sert satis getirdi. isvicre’nin Davos kentinde Bitcoin ($) Karbon {ton, €)
89.369 ¥ -3,8% 834 ¥ -3,6%
diizenlenen 56. Diinya Ekonomik Forumu’nda Avrupali liderlerin mesajlari ile ABD Baskani
Donald Trump’in agiklamalari yakindan takip edildi. Taraflar arasindaki gerilimin
artmasiyla kiresel risk istahi zayiflarken, hisse piyasalarinda satis baskisi gérilmesi glivenli
liman talebini destekledi. Bu gercevede altin ve glimiise yonelik ilgi bliyik 6l¢ide devam
etti. Piyasalar, gecen yil Ulkeler arasinda imzalanan bir dizi yapici ticari anlasma ve
Washington’un odagini ara secimler 6ncesinde hayat pahalihigl temasina kaydirmasi
sonrasinda ABD Bagkani Donald Trump’in baglathg ticaret savasinin en kotu kisminin
geride kaldigini fiyathyordu. Ancak Baskan Trump’in Gronland gikisiyla ticari ve jeopolitik
risklere bir yenisi eklendi. Baskan Trump, Gronland gerilimi kapsaminda Danimarka,
Norveg, isveg, Fransa, Almanya, Birlesik Krallik, Hollanda ve Finlandiya’dan ithalata 1 Subat
2026 itibariyla %10 ek tarife uygulanacagini agiklamis ve anlasma saglanmamasi halinde
Doviz Kurlarinda Giinliik Hareket MSCI Endeksleri (Dolar bazli, giinliik degisim)
Dolar/Tiirk Lirasi I 0,0% MSCI Tiirkiye -
Dolar/Japon Yeni 0,3% MSCI Latin Amerika 0,9%
Dolar/Giiney Afrika Rand1 0,3% MSC Gl Avrupa 8.2%
Dolar/Brezilya Reali 0,2% .
MSCl 60U -04%
Dolar/Meks ka Pesosu 0,1%
Euro/Dolar 0.0% MSCl Asya Pasifik -0,6%
JP Morgan GOU Endeksi 0,0% MSCl Awupa -0,7%
ingiliz Sterlini/Dolar -0,2% MSCI Diinya -1,6%
Dolar Endelei ol NSl Kuzey Amerika -2,0%

Giiniin Onemli Veri ve Gelismeleri

Veri/ Gelisme Dénem Piy. Beklentisi Onceki
ingiltere  TUFE (aylik degisim) Aralik %0,4 -%0,2
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Makroekonomik Haber ve Veri Akisi

tarifelerin 1 Haziran 2026’da %25’e yiikseltilecegini belirtmisti. Bu agiklama ABD varliklarindan ¢ikis temasini tetiklerken
Danimarka’daki emeklilik fonu AkademikerPension, ABD hazine tahvillerindeki yaklasik 100 milyon dolarlik pozisyonunu
Ocak 2026 sonuna kadar tamamen tasfiye edecegini duyurdu. Fon, adimi agirlikla ABD kamu maliyesine iliskin kredi riski ve
surdirilebilirlik kaygilariyla gerekgelendirirken Groénland eksenindeki ABD-Avrupa geriliminin kararin alinmasini
kolaylastirdigini belirtti. ABD Merkez Bankasi (Fed) bagimsizligina yonelik tehdit algisi, biyime gérinimuindeki iyilesme,
yuksek seyreden enflasyon ve mali disiplinsizlik gibi unsurlar uzun vadeli ABD tahvil getirileri Gizerinde ilave yukari yonli

baski yaratabilecek faktorler olarak 6ne ¢gikiyor.

Diin kiiresel hisse senedi piyasasi giine baski altinda baslarken 6gleden sonra satig baskisi derinlesti. Bu gériiniim altinda
S&P 143 puan (%2,06), esit agirlikli S&P 120 puan (%1,56), Dow Jones 871 puan (%1,76), Nasdaq 542 puan (%2,12), Russell
ise 32 puan (%1,21) geriledi. ABD tahvillerinde genel olarak satis baskisi gortlda. 2 yilliklar giini yatay kapatirken 10 ve 30
yillik getiriler sirasiyla 6 ve 8 baz puan yiikseldi. Fed faiz patikasina dair beklentiler belirgin bir degisim gostermedi.
Piyasalar bir sonraki faiz indirimi igin 17 Haziran ile 29 Temmuz toplantilarini fiyatliyor. ABD varliklarindan kagisin etkisiyle
DXY %0,80 geriledi. Brent petrol %1,5 artarken ABD’'de dogal gaz fiyati %26 yikseldi. Altin %2,0 ylkselirken giimis ise
%0,10 geriledi. Bitcoin %3,80 diisiisle 89 bin dolar seviyelerine geriledi. BiST 100 endeksi diinkii seansa 13 puan artisla
basladi. Giin icinde alimlarin giliglenmesiyle endeks 12.914 puana ¢ikarak tim zamanlarin zirvesini yeniden tazelerken
kapanisa dogru goriilen kar satislariyla kazanimlarin bir kismi geri verildi ve endeks glint %0,45 yikselisle 12.806 puandan

tamamladi.

Bugiin yurticinde dnemli bir veri akisi bulunmuyor. Yurtdisinda ise ingiltere Aralik ay1 enflasyon rakamlari ile ABD’de

konut piyasasi verileri izlenecek.

Hazine ve Maliye Bakanligi (HMB) Aralik ayi itibariyla merkezi yonetim borg stoku istatistiklerini agikladi. Buna gore, i
borg stoku bir dnceki ay seviyesine gore 212 milyar TL artisla 8,2 trilyon TLl'ye ¢ikti. Ayni donemde dis borg stoku da 113
milyar TL yikselirken, toplam stok 13,7 trilyon TL oldu. Stok icerisinde déviz cinsi olanlarin payi ise %53,1 seviyesinde

gerceklesti.

Sirket ve Sektor Haberleri

Uluslararasi Finans Kurumu (IFC), Sisecam’a 435 milyon euroluk finansman paketi sagladi. S6z konusu kaynak, tretim
tesislerinin modernizasyonunda, Tarsus’taki yeni diiz cam ve glines enerijisi cami tesisinin finansmaninda kullanilan borcun
yeniden yapilandirilmasinda ve isletme sermayesinin giiglendirilmesinde kullanilacak.

2025 yilinda konut satiglari bir 6nceki yila kiyasla %14,3 Konut Satiglari (toplam, calisma giinii bagina)

artarak 1,69 milyon seviyesinde gergeklesti. Boylece 2025, 1000 W Aylik deger = Uzun dénem ortalamasi

veri tarihinde en fazla satis yapilan yil olarak kayitlara gegti. ™"

Benzer sekilde Aralik 2025 de 255 bin konut satigi ile en ™
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fazla satis gerceklesen ay oldu. 2025 yilinda vyapilan
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satislarin biyilk g¢ogunlugunu ikinci el konutlar (%68,0) £
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olusturdu. ipotekli satislar ise senelik satislarin %14’ 2,00

olarak gergeklesti. Aralik ayinda gorilen bu artig ile toplam o S 8 4 a m n oam mm oaw
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satislar uzun dénem ortalamasinin %54,5 Uzerine c¢ikh. s & = = 3z £ g 2 s <
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irket ve Sektor Haberleri
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Satiglarda yabancilarin payi azalmayi siirdiirdii. 2024 sonunda %1,6 olan yabancilarin toplam satigslardan aldigi pay, 2025

sonunda %1,3 seviyesine geriledi.

Tarimsal girdi fiyat endeksi (Tarim-GFE) Kasim ayinda aylk %1,8, yillik ise %32,2 artti. Aylik artis seviyesi Ekim ayinda
%1,8 olarak kaydedilmisti. Kasim ayinda tarimda kullanilan mal ve hizmetler %2,0, tarimsal yatirnma katki saglayan mal ve
hizmetler ise %1,1 artis kaydetti. Aylik bazda en fazla artis %4,5 ile enerji ve yaglayicilarda goriildi. Onu makine bakim

masraflari (%1,9) ve tohum ve dikim materyali (%1,7) takip etti.

Birlesmis Milletler Universitesi'nin raporuna gore diinya geri do-
niisii olmayan bir “su iflasi” ile karsi karsiya. Kiiresel Su iflasi: Kriz
Sonrasi Dénemde Hidrolojik Olanaklarimizin Otesinde Yasamak -
isimli rapora gore diinya giderek daha fazla nehir havzasi ve yeralt

su kaynaginin tarihsel normallerine dénmekte zorlandigl yeni bir
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déneme girmis durumda. Bu durum kurakhk, kithk ve kirlilik gibi
olaylari pek cok bolgede kronik hale getiriyor. Birgok toplum yillik ® *5’ < > /".‘
yenilenebilir “su gelirini" asiri harcamakla kalmayip, yeralti sulari,

buzullar ve diger rezervuarlarda bulunan uzun vadeli

"tasarruflarini" da tikettigi bir "su iflasi" durumunun igerisinde bulunuyor. Arastirmacilar bu durumun engellenmesi icin su
yonetimi anlayisinin seffaf su muhasebesi, uygulanabilir sinirlarin belirlenmesi ve dogal sermayenin korunmasini icerecek

sekilde degistirilmesi gerektigini savunuyor.

OECD, Dijital Egitim Goriiniimi 2026 raporunu yayimladi. Rapor, lretken yapay zekanin egitimde kisisellestirilmis 6gren-
meyi destekleme, 6gretim uygulamalarini gliiglendirme ve sistem verimliligini artirma potansiyeline sahip oldugunu ancak
bu potansiyelin dikkatli kullanilmadiginda 6grenmeyi zayiflatabildigini ortaya koyuyor. Bulgular, Gretken yapay zekanin geri
bildirim kalitesini artirabildigini ve bazi 6lgme-degerlendirme sireglerini otomatiklestirebildigini; buna karsilik dogrudan
cevap Ureten araglara asirt bagimhligin 6grencilerin zihinsel katiimini azalttigini gésteriyor. Bu durum, gorevlerin basariyla
tamamlanmasina ragmen kalici ve derin 6grenmenin gerceklesmemesine yol agabiliyor. Raporda Tiirkiy¢de yapilan bir
saha deneyine de yer veriliyor. Deney, GPT-4’e erisimin kisa vadeli performansi standart arayiizle %48, 6grenmeyi
destekleyecek sekilde tasarlanmis rehberlik edici (egitsel) bir sirlimle %127 artirdigini ancak bu erisim kaldirildiginda (daha
once standart GPT-4’e erisebilen) 6grencilerin sinav performansinin GPT-4 erisimi olmaksizin kendi basina galisan 6grencil-
erin performansina kiyasla %17 daha disilik oldugunu gosteriyor. Egitsel GPT-4 kullanan 6grencilerin sinav performansinin
ise kendi kendine calisan akranlariyla yaklasik olarak ayni diizeyde oldugu tespit ediliyor. Rapora gore tretken yapay zeka,
ogretmenlerin is ylikiinl azaltma ve 6gretim kalitesini destekleme potansiyeline sahip olsa da, asiri kullanim mesleki becer-
ilerin zayiflamasi riskini de beraberinde getiriyor. OECD’nin 2024 Ogretme ve Ogrenme Uluslararasi Arastirmasi’na gore
O0gretmenlerin %37’si Uretken yapay zekayr konu 6grenme, 6zet g¢ikarma ve ders planlama gibi islerde halihazirda
kullaniyor. Raporda, genel amacli sohbet araglari yerine 6gretim programlariyla uyumlu, pedagojik olarak yapilandiriimis ve
ogretmenlerle birlikte tasarlanmis egitim odakli Gretken yapay zeka sistemlerinin daha etkili oldugu vurgulaniyor. Kurum
ve sistem dlzeyinde ise Uretken yapay zeka; idari siiregler, 6lgme-degerlendirme, yonlendirme ve egitim arastirmalarinda
onemli verimlilik kazanimlari sunarken, insan denetimi ve mesleki sorgulamanin vazgegilmez oldugu 6zellikle belirtiliyor.

=

OECD, Uretken yapay zekanin bir “6grenme kisayolu” degil, 6grenmeyi derinlestiren bir “6grenme ortagl” olabilmesi igin

insan merkezli tasarim, giigli yonetisim ve stirekli rehberligi temel politika 6ncelikleri arasinda konumlandiriyor.
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2026 Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.nin yatirm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmistir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan éngérilen bir husus degildir. Belirtilen gorusler sadece bizim giincel
gorislerimizdir. 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 ¢alisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler Gzerinde 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.

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

Bu raporun ilgili oldugu yatinm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirrmcilarin menfaatlerine ters disebilir. Doviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirrmin degeri veya fiyati veya bu yatirnrmdan saglanan gelir Gizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans
her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayalidir. 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. Tirkiye 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 yatinm karari yatirrmcinin tamamiyla kendi kisisel seg¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirim yapilmasindan otiirt Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danismanligl kapsaminda degildir. Yatirim 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.



