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Piyasa Verileri - Turkiye SonDeger  Bogiim  Trend (1 ay)
BIST-100 11.341,9 +%0,27 \_/\,-/\/'A’
$/TL 42,76 U017
€/TL 50,13 %007 .
2 Yillik Devlet Tahvil Getirisi 34,55 -31bp —\%
10 Yillik Devlet Tahvil Getirisi 28,22 -32bp Akﬁ
Gram Altin 5954 +%0,39 ,,\A/»——/V
Piyasa Verileri - Yurtdist & Emtia o, peger  BIEAK 0 410y
S&P 500 6.834 +%0,10 \JMN\/
NASDAQ 100 25.346 +%0,59 \f""\v
2 Yillik ABD Devlet Tahvil Getirisi 3,48 -4bp “A\j\/\\
10 Yillik ABD Devlet Tahvil Getirisi 4,15 -4bp '\/"’\/\/\A”
FTSE 100 9.897 +%2,57 W
Nikkei 225 49.507 -%2,61 m
Dax 24.288 +%042 I\~
Altin Ons 4.339 +%0,91 /\,ﬂ’j
Giimils Ons 67,16 +%8,39 e
e

Ham Petrol 56,66 -%1,36 WI"‘/\’
Bitcoin 87.787 -%2,68 \/\/V_\N
Aciklanan Veriler Tarih Uke  Dénem Sgger Beklenti* Aciklanan
Hazine Bitce Dengesi 15.12.2025  Tirkiye Kasim -223 Mr -67 Mrk 169 Mrk
istihdam Verisi (issizlik) 16.12.2025 ingiltere  Ekim %5 %5,1 %5,1
istihdam Verisi (issizlik) 16.12.2025 ABD Kasim %4,4 %44 %4,6
Enflasyon Verisi (TUFE) 17.12.2025 Ingiltere Kasim YoY %3,6 %3,5 %3,2

BoE Faiz Karari 18.12.2025 Iingiltere %4 %3,75 %3,75
ECB Faiz Karari 18.12.2025 Euro Bol. %2,15  %2,15 %2,15
Enflasyon Verisi (TUFE) 18.12.2025 ABD Kasim,YoY %3 %3,1 %2,7
Enflasyon Verisi (TUFE) 19.12.2025 Japonya Kasim,YoY %3 %2,9 %2,9

BoJ Faiz Karari 19.12.2025 Japonya %0,5 %0,75 %0,75

*Beklenti verilerinde Trading Economics beklenti ortalamasi baz alinmistir.
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o Merkezi Bitce Dengesi:
-223,2 Mr & - 169,5 Mr & Ekim-Kasim

-65,8 Mr &£ - 287,4 Mr £ Ekim-Kasim Faiz Disi Denge
-16,7 Mr & - 169,5 Mr £ 2024 Kasim Ayina Gore
129,7 Mr &£ - 287,4 Mr £ 2024 Kasim Ayina Gore Faiz Disi Denge
-1,276 Mr £ - -1,271 Mr £ Ocak-Kasim Kimdilatif (2024-2025)
-81,7 Mr & - 666,7 Mr £ Ocak-Kasim Faiz Disi KiimUlatif (2024-2025)

%55,3 Vergi Geliri (Yillik Artis)

e Tuketici Guven Endeksi (Kasim-Aralik): 85,0 - 83,5
Gelecek 12 Ay Ekonomik Durum Beklentisi 79,6 - 78,2

e Net UYP (Eylil-Ekim): -328,3 Mr $ - -323,3 Mr $
o KVDB (Eylil-Ekim): 165.748 Mil $ - 165.727 Mil $

UYP Kompozisyonu: Tirkiye'nin net
Uluslararasi Yatirim Pozisyonu(UYP) 2025
Ekim ayinda 323,3 milyar $ acik verdi. Yurt
disi varliklar aylik bazda %0,9 artarak 399,2
milyar $’a yikselirken, yukamlulikler %0,2
azalisla 722,5 milyar $ oldu. Rezerv
varliklar 3,5 milyar $ artisla 183,6 milyar
$’a cikarak tarihsel zirvesine ulasti. Varhk
tarafinda dogrudan yatirrmlar 73,5 milyar $
seviyesine ylkselirken, bankalarin yabanci
para efektif ve mevduatlari 40,9 milyar $’a
geriledi. YikUmlUliklerde ise portfoy
yatirmlart 131,0 milyar $’a cikarken, diger
sektorlerin yurt disinda ihrac ettigi
tahvillere yabanci ilgisi %7,2 artisla 16,5
milyar $'a ulasti.

Okler  =—Net WP

||||||||||||||||||||||||||||||||I||I|||||I||

KVDB Kompozisyonu: Tirkiye'nin Kisa Vadeli
Dis Borc¢ (KVDB) stoku, 2025 Ekim ayinda bir
onceki aya gére 21 milyon $ azalarak 165,7
milyar $ seviyesine gerilerken, kalan vadeye
g6re KVDB stoku 226,0 milyar $ olarak
gerceklesti. Bankalar kaynakli KVDB %0,8
artisla 73,4 milyar $’a yiikselirken, TCMB
yukiamlulikleri %0,4 dustsle 27,6 milyar $'a
indi. Yurt ici bankalarin yurt disindan kullandigi
kisa vadeli krediler sert dususle 7,8 milyar $'a
gerilerken, yurt disi yerlesiklerin bankalardaki
doviz ve TL mevduatlari artis gosterdi. Diger
sektodrler kaynakli KVDB 64,7 milyar $'a
duserken, ticari krediler 59,2 milyar $ oldu.
Doviz kompozisyonunda ABD dolari %34,5 ile
ilk sirada yer alirken, Euro %26,8, TL %23,0
pay aldi.
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Turkiye’'nin Risk Primi 6 Yilin En Dusugtinde: Turkiye'nin 5 yillik kredi risk primi (CDS), Turk
varhklarina artan ilgi, diistik siyasi tansiyon ve gelisen piyasalara yonelik olumlu kiresel
alginin etkisiyle 211 baz puana gerileyerek Mayis 2018’den bu yana en diisiik seviyesine
indi. CDS’ler st tste 11'inci islem gliniinde diststnd strdirirken, TL dolar karsisinda
yatay seyretti. Kasim ayi1 enflasyon verileri sonrasi artan risk istahi, net rezervlerdeki
iyilesme ve yaklasik 70 milyar dolara ulasan net yabanci varlik pozisyonu, Turkiye risk
primindeki gerilemeyi destekleyen temel unsurlar olarak 6ne cikti.

Turkiye Kredi Risk Primi
1000
800
600
400
200

0
R o s o i s P W > o o+
o & 5 s & & o s & s &
-3 -3 2 k-3 -3 -3 -3 D -3 -3 -3
pX Rk o s R G RE ¥ X o K
W g W 9 o) 9 W » 9 9 g

TL Volatilitesi 9 Dokuz Ayin En Diisiiglinde: Turk lirasina yonelik ima edilen oynaklik, TL'nin
yil icinde gelisen ulke para birimleri arasinda zayif performansina ragmen son 2 ayin en
dustk seviyelerine yakin seyrediyor. Alti aylik USD/TRY volatilite %15,6 ile Mart ayindan
bu yana en duislik diizeyde kalirken, bir yillik volatilite %18,85 seviyesinde 6lcilda. Politika
yapicilarin “reel degerlenme” yaklasimi dogrultusunda kur kaybinin enflasyonun altinda
tutulmasi hedeflenirken, TL yilbasindan bu yana %20,8 deger kaybetti. Yillik enflasyonun
Kasim ayinda %31,1'e gerilemesi, ylksek carry getirisiyle TL'yi 6ne cikarirken, analistler

2026'ya yonelik goriiniimde sinirli deger kaybi ve gorece daha iyi performans potansiyeline
isaret ediyor.

Hazine, Toplam 21,7 Milyar TL Borclandi: Hazine ve Maliye Bakanligl, TL cinsi ic
borclanma kapsaminda kira sertifikasi ve devlet tahvili ihraciyla toplamda yaklasik 21,7
milyar TL borclandi. Buna gore Hazine, 17 Aralik 2025 valorlt ve 15 Aralik 2027 itfa
tarihli, TLREF’e endeksli 15 milyar TL tutarinda kira sertifikasi ihraci gerceklestirirken;
diizenlenen ihalede 5 yil vadeli, 6 ayda bir kupon 6demeli TUFE’ye endeksli devlet
tahvilinin yeniden ihraciyla 6,7 milyar TL borclanmaya gitti. ihalede kamudan gelen
tekliflerin tamami karsilanirken, piyasa yapicilarina da satis yapild.

Nitelikli Yatirimci Sinirt Yukseltildi: Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK), bireysel yatirimcilarin
serbest fonlara ve benzeri riskli fonlara erisimini sinirlamak amaciyla “profesyonel
yatirinmci” olma limitini 1 milyon TL’den 10 milyon TL'ye ylikseltti. Dlizenleme, son
donemde yasanan piyasa dalgalanmalari ve fonlarda gorilen likidite baskilari sonrasi kiiclik
yatinmciyr korumayi hedeflerken, profesyonel yatirimci tanimini daha ytiksek varlik esigine
tasiyarak fon piyasasinda risk yonetimini gliclendirmeyi amacliyor.
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Diinya Bankasi’ndan Tiirkiye'ye 350 Milyon € ve 1,5 Milyar €'luk iki Ayr Destek: Diinya
Bankasi, Tiirkiye'de beseri sermaye ve istihdami gliclendirmeye yonelik iki farkli projeye
ayri ayri finansman onayi verdi. ilk olarak, Milli Egitim Bakanlgi tarafindan yiritilecek
Turkiye Is Giicti Piyasasina Hazirlik icin Egitim Projesi kapsaminda genclerin is giicii
piyasasina giriste ihtiyac duydugu becerilerin gelistirilmesi amaciyla 350 milyon €
finansman saglanacak; proje, 6grenme ortamlarinin iyilestirilmesi, 6gretmenlerin mesleki
kapasitelerinin artirilmasi ve 6zel sektorle is birliginin gliclendirilmesini hedefliyor.

Buna ek olarak, VakifBank is birligiyle hayata gecirilecek Erisim ve istihdam Projesi
kapsaminda KOBJ'lerin finansmana erisimini desteklemek ve istihdami artirmak amaciyla
1,5 milyar €'ya kadar finansman mobilize edilmesi planlaniyor; proje ile yaklasik 30 bin
firmaya destek saglanmasi ve 800 bin yeni veya daha nitelikli istihdam yaratiimasi
hedefleniyor. 2025 yilinda Diinya Bankasi kaynakli uygun kosullu dis finansman toplami
yaklasik 4,6 milyar $’a ulasti.

TKYB, Asya Kalkinma Bankasi ile ilk Kredi Anlasmasini imzaladi: Tiirkiye Kalkinma ve
Yatirim Bankasi, Asya Kalkinma Bankasi ile ilk kredi anlasmasini imzalayarak depremden
etkilenen bolgelerde yenilenebilir enerji ve imalat yatirimlarini desteklemek Gizere 25 yil
vadeli, toplam 325 milyon dolar esdegeri finansman sagladi. Hazine garantili kredinin en az
%50’sinin dogrudan deprem bdélgesindeki projelere yonlendirilmesi planlaniyor.
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2026’da Kiiresel Ekonomik Gevseme: 2026 yili tlkerin faiz indirimi yapmaya devam
edecegi bir yil olarak goéziikiiyor. Ulkelerin milli gelirleri ile agirhklandirlarak
hesaplanan kuresel politika faizinin 2026 sonu itibariyle %4,2've gerilemesi
bekleniyor. Bloomberg raporuna gore ABD Merkez Bankasi ve bazi gelismis Ulke
merkez bankalari sinirh ve temkinli faiz indirimlerine hazirlanirken, Cin disindaki
gelismekte olan Ulkelerde daha hizli faiz indirimleri bekleniyor.

Gelismekte olan Ulkeler icin hesaplanan GSYiH agirliklari kullanilarak hesaplanmis
politika faizi bu yil %2,8'ten 2026 sonuna kadar %2,4'e, gelismekte olan Ulkelerde
ise %10,6'dan %8,7'ye inmesi bekleniyor. Ozellikle hizmet enflasyonu, ticret artislari
ve maliye politikalarinin gevsemesi, merkez bankalarinin hizli bir normallesme adimi
atmasini zorlastiriyor.

Gectigimiz hafta;

ingiltere politika faizini; %4'ten %3,75'e indirdi,

Japonya %0,5'ten %0,75'e yikseltti,

Avrupa Merkez Bankasi ise %2,15 seviyesinde sabit tuttu.

Bu goriiniim, 2026'da kiiresel para politikasinda genel bir indirim egiliminden ziyade,
ulke bazli ve veri odakl farkli patikalarin izlenecegine isaret ediyor.

Policy Rates
—Global —Advanced Economies —Emerging Markets Ex China —China

BE Forecasts
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Source: Bloomberg Economics
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Yabancilarin ABD Hazine Tahvili Varliklari Ekim’de Geriledi: ABD Hazine Bakanligi
verilerine gore, yabanci yatirimcilarin ABD tahvillerindeki toplam varliklari Ekim
ayinda 9,24 trilyon dolara gerileyerek bir 6nceki aya kiyasla disis kaydetti. Ekim
ayinda azalis gbzlemlense de gecen yilin ayni dénemine gore ylizde 6,3 oraninda
artis gorulda. Bu durum, yilhik bazda ABD tahvil piyasasina yonelik yabanci ilgisinin
sirdigiine isaret etti.

Ekim ayindaki dististe en dikkat cekici gelisme Cin’in ABD tahvili varliklarinda
yasanan azalma oldu. Cin, tahvil stokunu 11,8 milyar dolar azaltarak 688,7 milyar
dolara indirdi. Bu seviye, Ekim 2008'den bu yana goriilen en distk dizey olarak
kaydedilirken, Cin’'in ABD tahvillerindeki varligi yil basindan bu yana %9'un tzerinde
azalmis durumda.

Dolarin degeri acisindan bakildiginda, yabanci tahvil varliklarindaki aylik gerilemeye
ragmen yillik bazda artisin korunmasi, ABD tahvillerine olan yapisal talebin
strdtguni gosteriyor. Simdilik satis trendi sadece Cin tarafindan izlense de, dolarin
deger kaybetmesi, beklenen faiz indirimleri ve ABD bazl siyasi belirsizlikler satis
trendinin orta vadede kiresellesmesine yol acabilir.

Japonya, ingiltere ve Cin'in ABD Tahvil Pozisyonlari
(ABD Dolari, Milyar)
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ABD’de Beklenenden Diisiik Enflasyon: Kasim ayi tiiketici fiyat endeksi (CPI) yillik
bazda %2,7’ye gerileyerek, bir dnceki ayin %3,1’'lik seviyesinden belirgin bir
yavaslama kaydetti. Ancak cekirdek enflasyonun direncli yapisi Fed'in "temkinli
iyimser" durusunu korumasina neden oluyor. Reel sektor tarafinda ise Philadelphia
Fed imalat Endeksi, Aralik ayinda -10,2 seviyesine gerileyerek sektérdeki daralmaya
isaret etti. Haftalik issizlik basvurulari ise 224 bin ile beklentilerin altinda kalarak is
glic piyasasinin sikiligini korudugunu gosterdi.
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Gelisen Piyasalara Yatirim Artiyor: Gelisen piyasa varliklarina yonelik ilginin
glclenmesiyle birlikte, ABD'de islem goren gelisen piyasa ETF’lerine 12 Aralik ile
biten haftada 1,67 milyar dolarlik net giris gerceklesti. Boylece s6z konusu fonlar Gst
Uste sekizinci haftada da para girisi kaydederken, yilbasindan bu yana toplam girisler
38,3 milyar dolara ulasti.

Hisse senedi ETF’lerine 1,38 milyar dolar, tahvil ETF’lerine ise 284 milyon dolar giris
olurken, girislerde Cin/Hong Kong 6n plana cikti. Glcli performansin arkasinda
dolarin zayiflamasi beklentisi, Cin'de yapay zeka yatirimlarinin yarattigl bliylime
ivmesi ve jeopolitik risklerin onceki yila kiyasla sinirh algilanmasi yer aliyor.

Gelisen piyasa hisse endeksleri 2025'te yaklasik %28 ytkselerek ABD piyasalarinin
Uzerinde performans sergilerken, goriinimiin 2026'ya tasinabilecegi
degerlendiriliyor.

Emerging-Market Debt, Stocks Are on Track for Stellar Year

Normalized As Of 12/31/2024 M Bloomberg EM USD Aggregate Sovereign Index

Normalized As Of 12/31/2024 Bloomberg EM Local Currency Government 10% Country Capped Index

Normalized As Of 12/31/2024 M MSCI Emerging Markets Index

Feb

Source: Bloomberg Bloomberg @
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Haftalik Para ve Banka Verileri (8 Aralik Haftasi)

Briit Rezervler (Milyar ABD Dolari)
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mAlun W Diviz

Altin rezerv: 109,7 Mir $ - 112,2 Mir $ (+2,5 Mir $)
Doviz rezerv: 76,7 MiIr $ - 78,6 MIr $ (+1,9 Mir $)
Brit rezerv: 186,4 Mir $ - 190,8 MIr $ (+4,4 Mir $)

Banka Faizleri (%)
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e Ticari Krediler e T ([ k2 tici Kredisi 1 Ay Vadeli Mevduat — 3 Ay Wadeli Mevduat

Tuketici kredisi: %58,81- %60,91 (+210bp)
Ticari krediler: %47,87 - %45,6 (-227bp)

1 ay vadeli mevduat: %46,57 - %45,54 (-103bp)
3 ay vadeli mevduat: %47,74 -~ %46,92 (-82bp)

Haftalik DTH Degisimi
(Arindirilmis, Milyar ABD Dolari)
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W Gercek Kigiler M Tazel Kigiler

Gercek Kisiler: 122,4MiIn $ - 175,8 MIn $ (+53,4 Min $)
Tuzel Kisiler: -2.164,9 MIn $ - 426,6 MIn $ (+2,591,5 Min $)
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Net Doviz Pozisyonu (Milyar ABD Dolan)
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mToplam Rezerv B Net Daviz Pozisyonu

Swap Duslilmuis Net Déviz Pozisyonu: 54,2 Mir $ - 53,7 Mir $ (-0,5 Mir $)

Yurt Disi Yerlesiklerin Tiirkiye Portfoyleri
(Haftalik Net Degisim, Milyar ABD Dolar)

P - ]
T B B EEssTEgEgye = RegtEgajtaEs == = Ll L bt U | L L u
W ! al ~ S i I 1

1 NN RS ) l---._I.!.-..Illll.ll_h.l I.l " I| L -II'- | H.I "'Il':|'!"i'"il'!|!"|’=|"1'|"

N, {L*O L > o L 2 &*O &*\?’ @1:’ “{’ L 1‘* Ll '\" i *»" & 1“ 6;\? é\m" il 0 0, . x" L ;f’ \1" Py
& & F & 8 8 # 0 @ & F o &’ & o o Gl
& o o+ U & o F o & FF P 0" oF & o o F &
oF o q@" ot \\e é“ o o o o ¥ oj@‘" o ,@5§ & & o 4 oF ¥ @ «5“ ?4;» o

MHisse Senedi  DIBS (Kesin Alim) DIBS (Ters Repo)

Hisse Senedi: 154,3MIn $ - 26,3 MIn $(-128 Min $)
DIBS (Kesin Alim): -23,7 MIn $ -~ 339,6 MIn $ (+353,3 MIn $)
DIBS (Ters Repo): 21,48 Min $ -~ -13,63 MIn $ (-35,11 Min $)

. Son
HaftallkAJanda Tarih Saat Ulke Donem Deger Beklenti*

Reel Kesim Guven Endeksi 25.12.2025 10:00  Tirkiye Aralik 100,8 100,1
istihdam Verisi (Issizlik) 26.12.2025 02:30 Japonya Kasim %2,6 %2,6

Beklenti verileri Trading Economics beklenti ortalamasi verilerinden alinmistir.

Hazirlayanlar

e Ali Tanman, Bahcesehir Universitesi 4. sinif Ekonomi ve Finans béliimii égrencisi
e Sami Can Seven, Bahcesehir Universitesi 4. sinif Ekonomi b&limii 6grencisi
o Koray Ozcan, Bahcesehir Universitesi 4. sinif Bilgisayar Miihendisligi 6grencisi

Yasal Uyari; burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligl hizmeti,
araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi
sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir.



