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Piyasa Verileri - Tiirkiye SonDeger  Bogiim  Trend (1 ay)
BIST-100 12.668 +%3,83 _»____'_//)
$/TL 43,28 +%0,47 w—/_/
€/TL 50,20 +%0,13 /—/M\"‘
2 Yillik Devlet Tahvil Getirisi 33,49 -62bp H_,,\
10 Yillik Devlet Tahvil Getirisi 28,02 +51bp NK'_/_/"
Gram Altin 6.418 +%3,73 f/_\/“fr

Piyasa Verileri - Yurt Dist & Emtia o, peger  H2HK i1 ay)

Degisim

S&P 500 6.940 -%0,38 W’
NASDAQ 100 25.529 -%0,92 W
2 Yillik ABD Devlet Tahvil Getirisi 3,59 +5bp w
10 Yilhk ABD Devlet Tahvil Getirisi 4,22 +6bp W
FTSE 100 10.235 +%1,09 ,,_A/-—'-’J’
Nikkei 225 53.936 %384
Dax 25.297 +%0,14 /V__/ﬁ'
Altin Ons 4.596 +%1,92 /_,_/-\__/f
Giimiis Ons 90,13 +%12,86 (W/\
Ham Petrol 59,44 +%0,54 \/—\,\_,\/“
Bitcoin 95.475 +%5,59 %_,_/\-/L
Aciklanan Veriler Tarih Uke  Dénem Dsgger Beklenti* Aciklanan
Cari Islemler Hesabi 13.01.2026 Tirkiye Kasim 0,48 Milr$ -3,2MIr$ -3,99 MiIr $
Enflasyon Verisi (TUFE) 13.01.2026 ABD Aralk (vilhk)  %2,7 %2,7 %2,7

Dis Ticaret Dengesi 14.01.2026 Cin Aralik  111,7Mir$ 113,5MIr$ 114,121 MIr $
GSYiH 15.01.2026 Almanya Yilhk -%0,5 %0,2 %0,2

Enflasyon Verisi (TUFE) 16.01.2026 Almanya Aralik (Yillik) %2,3 %1,8 %1,8

*Beklenti verilerinde Trading Economics beklenti ortalamasi baz alinmistir.
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Yurt ici Ekonomi Giindemi

e Merkezi Yonetim Biitce Dengesi (Kasim-Aralik) 169,5 Mir £ - -528,1 Mir &
Faiz DisI Biitce Dengesi (Kasim-Aralik) 287,4 Mir £ - -411,5 Mir &
/2024 Aralik Bitce Dengesi -830,8 Mir &
2024 Aralik Faiz Disi Butce Dengesi -755,6 Mir &
/2025 Bitce Tahmini -1.930 Mir &£
2025 Faiz DisiI Bitce Tahmini 19,3 Mir &
/Butce Dengesi (2024-2025) -2.107 Mir & - -1.799Mir &
Faiz Disi Blitce Dengesi (2024-2025) -837,3 MIr& - 255,2 Mir &

e Cari Denge (Ekim-Kasim) 0,4 MIr $ - -3,9 Mir $
Ocak-Kasim Net Cari Denge (2024-2025) -5,7 Mir $ - -18,5 Mir $

Altin ve Enerji Haric Cari Denge (Kasim) 2,1 MiIr $
2024 Kasim Cari Denge -2,8 Mir $

mmm Dogrudan Yatrmlar Portfoy Yatnimlan s Diger Yatnmlar Rezerv Varliklar =——Cari Islemler Hesak
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Cari islemler Hesabi ve Finansmani, Milyar $ (Kaynak: TCMB Odemeler Dengesi Gelismeleri, Kasim 2025)

2025 Kasim Cari Denge Kompozisyonu: TCMB verilerine gore Merkez Bankasi Kasim ayi
cari islemler hesabi -3,9 milyar $ olarak gerceklesti (Bloomberg anket beklentisi: -3,5 milyar
$). Cari denge, Ekim ayindaki +0,5 milyar $ (revize) pozitif gerceklesme sonrasi negatife
dondi. 12 ayhk kiimulatif cari acik 21,9 milyar $'dan 23,2 milyar $’a yukseldi.

Kasim ayinda 6demeler dengesi tanimli dis ticaret dengesi -6,4 milyar $ gercekleserek cari
acigin ana belirleyicisi olmaya devam etti. Dogrudan yabanci yatirimlarinda 343 milyon $
net giris, portféy yatinmlarinda 1 milyar $ net cikis kaydedildi. Finansman tarafinda dikkat
ceken bir diger kalem ise resmi rezervlerde 4,8 milyar $ net azalis oldu.

Bloomberg verilerine gére 14 ekonomistin Kasim ayi cari denge beklentisi -3,80 milyar $
ile -3,08 milyar dolar araliginda sekillenirken, gerceklesme st banda yakin seyretti.
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TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi (Ocak):

Enflasyon Beklentileri

TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi’ne gére cari yil sonu TUFE beklentisi %23,23 olarak
gerceklesti. 12 ay sonrasi enflasyon beklentisi %23,35'ten %22,20'ye gerilerken, 4 ay
sonrasi TUFE beklentisi %17,45'ten %16,94'¢ indi. Ocak ayi aylik enflasyon beklentisi ise
%3,76 seviyesinde olustu. Veriler, kisa ve orta vadeli enflasyon beklentilerinde kademeli bir
iyilesmeye isaret ediyor.

Faiz Beklentileri

Katilimcilarin BIST Repo-Ters Repo Pazari’'nda olusan cari ay sonu gecelik faiz orani
beklentisi %38,13'ten %36,43’e geriledi. Ocak ayi Para Politikasi Kurulu toplantisi icin
politika faizi beklentisi %36,50 olarak kaydedildi. Bu gortiniim, piyasanin sinirli ve temkinli
bir gevseme slirecini fiyatladigini gosteriyor.

Biiytime Beklentileri

Katihmcilarin 2026 yili GSYH bliyiime beklentisi %3,9 seviyesinde korunurken, 2027 yili

blylme beklentisi %4,3 olarak 6ngorildi. Biylme tarafinda goriiniim istikrarh seyrini
strdurtyor.

Kur Beklentileri

Cari yil sonu ABD Dolari/TL beklentisi 51,17 seviyesinde gerceklesti. 12 ay sonrasi kur
beklentisi ise 51,08'den 51,89’a yiikseldi. Kur tarafinda yukari yonli beklentilerin sinirh da
olsa devam ettigi gorillyor.
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(Kaynak: TCMB Piyasa Katilimcilar Anketi, Ocak 2026)



BFR Haftalik Biilten

BAU Finansal Arastirma ve
Uygulama Merkezi

Yurt ici Ekonomi Giindemi

Hazine iki Farkli ihale ile 168,1 Milyar & Borclandi: Hazine ve Maliye Bakanhg, diizenledigi
dort tahvil ihalesiyle toplam 168,1 milyar £ borclanmaya gitti. iki ayri giinde gerceklestirilen
ihalelerde hem sabit kuponlu hem de TUFE’ye ve TLREF’e endeksli tahvillerle borclanma
kompozisyonu cesitlendirildi.

12 Ocak tarihinde gerceklestirilen ihalelerde, 2 yil vadeli sabit kuponlu tahvil ve 5 yil vadeli
TUFE’ye endeksli tahvil ile toplam 78,3 milyar £ borclanildi. 2 yil vadeli tahvilde bilesik faiz
%36,87 olurken, ihaleye yiiksek talep dikkat cekti. TUFE’ye endeksli tahvilin ilk ihracinda
ise reel bilesik faiz %5,37 seviyesinde gerceklesti.

13 Ocak tarihinde gerceklestirilen ihalelerde ise 4 yil vadeli TLREF’e endeksli tahvil ve 10
yil vadeli sabit kuponlu tahvil ile toplam 89,8 milyar £ borclanildi. TLREF’e endeksli tahvilde
donemsel faiz %18,77, 10 yil vadeli sabit kuponlu tahvilde ise bilesik faiz %$29,09 oldu.

Genel goriiniim, giicli piyasa yapicl talebinin devam ettigini, Hazine'nin farkli vadeler ve
faiz yapilariyla borclanma esnekligini korudugunu gosteriyor.

Sanayi Sirketleri 2026'nin ikinci Yarisinda Toparlanma Umudu Bekliyor: Vestel, Arcelik ve
SASA gibi dnde gelen sanayi sirketleri, yliksek enflasyonla miicadele kapsaminda
uygulanan siki para politikasinin yarattigl baskinin 2026’nin ilk yarisinda da devam etmesini
beklerken, daha belirgin bir toparlanmanin ancak yilin ikinci yarisinda mimkiin olacagini
ongoriiyor. Borsa istanbul sanayi endeksindeki 238 sirketin yarisindan fazlasi 2025'in ilk
dokuz ayinda zarar aciklarken, imalat sektoriinde son (c yilda yaklasik 600 bin kisilik
istihdam kaybi yasandi.

Aralik ayi itibariyla enflasyonun %31, politika faizinin %38 seviyesinde bulunmasi; glicli TL,
zayif ic talep ve yuksek finansman maliyetleriyle birlikte sanayi sirketlerinin karhhgini
sinirlamayi strdiriyor. Reuters anketine gore yil sonu politika faizinin %28’e gerilemesi
beklenirken, analistler sanayi sirketleri icin anlamh bir rahatlama esiginin %30’un alti
olduguna dikkat cekiyor. Vestel'in 18,3 milyar £, SASA'nin yaklasik 10 milyar £ ve Arcelik’in
6,4 milyar £ zarar aciklamasi, ic ve dis talep zayifliginin bilanco etkisini ortaya koyuyor.

Sirket yetkilileri, diisen faizler ve artan ongérlebilirlikle birlikte 2026’nin ikinci yarisinda ic
talepte toparlanma beklerken; JPMorgan; yliksek enflasyon gecmisi ve siki finansman
kosullarinin tiiketici talebi tizerindeki baskiyi, kisa vadede sinirlayici unsur olarak gérmeye
devam ediyor. TCMB’nin 2026 sonu icin %16'lik enflasyon ara hedefi piyasa tarafindan
iyimser bulunurken, sanayi tarafinda toparlanmanin kademeli ve kirilgan bir zeminde
ilerleyecegi degerlendiriliyor. (Kaynak: Reuters)



BFRC Haftalik Biilten

BAU Finansal Arastirma ve
Uygulama Merkezi

Yurt Disi Ekonomi Glindemi

Gronland Tartismasi Ticari Gerginlige Sebep Oldu: Donald Trump, Groénland’'in
ABD’ye teslimine karsi cikan 8 Avrupa Ulkesine ithalat icin yeni tarifeler
uygulayacagini acikladi; bu karar 10% ile baslayip, 1 Haziran'dan itibaren 25%’e
cikacak sekilde duyuruldu. Trump, bu tarifelerin ABD’nin “Gronland’in  tam
mulkiyetini” saglayacak bir anlasma yapilana kadar gecerli olacagini belirterek
Danimarka, Norvec, isvec, Fransa, Almanya, Birlesik Krallik, Hollanda ve Finlandiya’y
kapsayan genis bir listeyi hedef aldi. Birlesik Krallik Basbakani Keir Starmer,
muttefikler arasinda tarifelerin uygulanmasini “yanlis” olarak elestirdi. Bu gelisme,
Avrupa - ABD iliskisinde yeni bir ticari gerginlik riski doguruyor. (Kaynak: BBC)

Trump'in iran Odakl Yeni Tarife Tehdidi: ABD Baskani Donald Trump, iran’la ticaret
yapan (Ulkelere yonelik olarak %25’lik ithalat vergisini derhal devreye sokacagini
aciklayarak yeniden kapsaml bir tarife tehdidinde bulundu. Cin, Birlesik Arap
Emirlikleri ve Tirkiye iran’in en biiyik ticaret ortaklari arasinda yer alirken, petrol bu
ticaretin ana kalemini olusturuyor. Cin ayni zamanda ABD’nin tclinci en blylk mal
ithalatcisi konumunda bulunuyor. Bloomberg'e gore Trump’in aciklamasi, birkac ay
once saglanan kirilgan ABD-Cin ticaret ateskesini tehlikeye atabilecek bir adim
olarak degerlendiriliyor.

Iran"in Ticaret Hacmi
(Milyon ABD Dolari, 2024)

17.516

25.032

16.050 g

BCin M®Birlesik Arap Emirlikleri B Turkiye @®Diger (Kaynak: IMF)

8.664

Bloomberg Economics’ten Dina Esfandiary, mevcut yaptirimlara ek tarifelerin iran
hikiimetinin gelirlerini daha da baskilayabilecegini ve iran petrolii tasiyan tankerlerin
ABD tarafindan el konulmasi riskini artirabilecegini belirtiyor. Aciklamanin ardindan,
ABD-Cin ticaret iliskilerinin barometresi olarak gortilen soya fasulyesi vadeli islemleri
de gerilemis bulunmakta. (Kaynak: Bloomberg)
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Gelisen Piyasalara Giiclii Para Girisi: Bloomberg'e gore ABD Adalet Bakanhgi’'nin
Fed Baskani Jerome Powell hakkinda sorusturma baslatmasi, Fed bagimsizligina
yonelik siyasi baski endiselerini yeniden giindeme tasidi. ABD'deki siyasi risk
yatirimcilari gelisen piyasalara yonlendirdi.

Bu ortamda gelisen piyasa ETF’lerine son bir yilin en glicli haftalik net para girisi
gerceklesti; 6zellikle yapay zeka temasiyla desteklenen Asya hisseleri, fon akimlarinin
ana adresi oldu. MSCI Gelisen Piyasalar Hisse Endeksi %0,9 ytkselerek tarihi
zirvesine yakin seyrederken, Alibaba, Tencent ve TSMC gibi buylik teknoloji hisseleri
ylikselise 6nclllik etti. Gliney Kore borsasi rekor seviyelere (KOSPI: 4.840) ulasirken,
Hong Kong (HSI: 26.844) hisselerinde de gliclt alimlar izlendi.

Doviz tarafinda Meksika pesosu ve Glney Afrika randi gibi para birimleri dolar
karsisinda deger kazanarak risk istahindaki artisi yansitti. Bloomberg'e konusan
stratejistler, ylksek carry getirisi ile zayif dolar kombinasyonunun, jeopolitik risklere
ragmen gelisen piyasa varliklarini kisa vadede destekleyebilecegini belirtiyor. Ancak
iran ve Orta Dogu kaynakli jeopolitik belirsizliklerin, bu rallinin kirilganhigini artiran
temel risk unsurlari olarak 6ne ciktigi vurgulaniyor. (Kaynak: Bloomberg)

MSCI EM Index trades near its all-time high
WM MSCI Emerging Markets Index - Last Price
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Trump'in “Board of Peace” Girisimi: ABD Baskani Donald Trump, Gazze baris
sirecini yonetmek Uzere olusturdugu “Board of Peace” adli uluslararasi yapiyi
glclendirmek istiyor; bu cercevede Uyelik sartlarinda 6nemli maddeler yer aliyor.
Taslak kurallara gore, tyelere 3 yil stireyle gorev yapma hakki verilirken, bu strenin
sinirsiz uzatilmasi icin Ulkelerin 1 milyar $ katki saglamasi talep ediliyor. Bu talep
hem elestiri hem de diplomatik tartisma konusu oldu. (Kaynak: Reuters)

ABD’de Enflasyon Beklentileri Karsiladi: ABD'de Aralik 2025 dénemine iliskin
Tuketici Fiyat Endeksi (CPI) aylik %0,3 artarken yillik bazda %2,7 seviyesinde kaldi.
Cekirdek enflasyon (gida ve enerji haric) ise yillik %2,6 olarak gerceklesti. Bu
sonuclar beklentilere blytk 6lcliide paralel geldi. Barinma maliyetleri ve gida fiyatlari
baslica yukari itici faktorler oldu.

Almanya’da Pozitif Bliyiime: Almanya ekonomisi 2025'te reel GSYH'si %0,2 (takvim
etkisiyle 0,3) buylyerek iki yillik resesyondan ciktl. Blyime, hanehalki ve kamu
harcamalarindan kaynaklanirken ihracat ve yatirimlar zayif kaldi; bu veri, Cin rekabeti
ve ABD tarifelerinin baskisini vurgulayarak Euro Boélgesi'nin genel trendini olumlu
etkiliyor.

Almanya GSYIiH (Milyar, Euro)
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(Kaynak: IMF)
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Haftalik Para ve Banka Verileri (9 Ocak Haftasi)

Briit Rezervler (Milyar ABD Dolari)
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B Altin Rezery B Déviz Rezerv

Altin rezerv: 114,5Mir $ - 116,7 Mir $ (+2,2 Mir $)
Déviz rezerv: 74,6 Mir $ - 79,3 Mir $ (+4,7 Mir $)
Briit rezerv: 189,41 Mir $ - 196,1 Mir $ (+7 Mir $)

Banka Faizleri (%)
90
80
70
60
50
40

30

ey,

10

0
x’”*\?’x"’x’"*\?”?’?m*C"*\?’m'P1“*\“x“m"m“m";"g@“«?1“1"»‘"*\5’1"4’*\?’1"1"&(\"@"1"1"1"

AV O U VS A P e & e*” & & S
0“ & o o q@” ,\f o & & ¥ row} & o o @o f ¢ & & 4 ‘oo" & & o Q@» f 6F & bo"
"

m——Ticari Krediler m——Tiiketici Kredisi 1 Ay Vadeli Mevduat — 3 Ay Vadeli Mevduat

Tuketici kredileri: %$52,54 -~ %60,39 (+785bp)
Ticari kredileri: %49,56 -~ %46,72 (-284bp)

1 ay vadeli mevduat: %45,18 -~ %44,70 (-48bp)
3 ay vadeli mevduat: %46,09 -~ %45,79 (-30bp)

Haftalik DTH Degisimi
(Arindirilnmus, Milyar ABD Dolari)
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W Gergek Kisiler  MTozel Kisgiler

Gercek Kisiler: 748,9 MIn $ - 356,1 MIn $ (-392,8 MIn $)
Tuzel Kisiler: -636,5 MIn $ ~ -876,5 MIn $ (-240 Min $)
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Net Doviz Pozisyonu (Milyar ABD Dolari)

m Dis Varliklar B Swap Dusilmis Net Doviz Pozisyonu

Swap ve Hazine Mevduati Hari¢c Net D6viz Pozisyonu:
58,3MIr$ - 65,8 Mir $ (+7,5 Mir $)

Yurt Disi Yerlesiklerin Tiirkiye Portfoyleri
(Haftalik Net Degisim, Milyar ABD Dolan)
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BWHisse Senedi  IDIBS (Kesin Alim) DIBS (Ters Repo)

Hisse Senedi: 102,3MiIn $ - 237,6 MIn $ (+135,3 Min $)
DIBS (Kesin Alim): 288,5 MIn $ — 864,8 MiIn $ (+576,3 Min $)
DIBS (Ters Repo): -44,1 Min $ ~ -14,3 MIn $ (+29,8 Min $)



BFRC Haftalik Biilten

BAU Finansal Arastirma ve
Uygulama Merkezi

Haftalik AJa nda Tarih Saat Ulke Doénem Sgger Beklenti*
GSYiH 19.01.2026 05:00 Cin Q4 (Yillik) %4.,8 %4,4
istihdam Verisi (issizlik) 19.01.2026 05:00 Cin Aralik %5,1 %5,2
Enflasyon Verisi (TUFE) 19.01.2026 13:00 Euro Aralik (Yilhk) ~ %2,1 %2
istihdam Verisi (issizlik) 20.01.2026 10:00 ingiltere  Kasim %5,1 %5
Enflasyon Verisi (TUFE) 21.01.2026 10:00 ingiltere Aralk (Villk)  %3,2 %3,3
Dis Ticaret Dengesi 22.01.2026 02:50 Japonya Aralik  316,7 MIr¥ 357 MIr ¥
TCMB Faiz Karari 22.01.2026 14:00 Turkiye %38 %37
GSYiH 22.01.2026 16:30 ABD Q3 (Yillik) %3,8 %4,3
Enflasyon Verisi (TUFE) 23.01.2026 02:30 Japonya Aralik (Millk)  %2,9 %2,7
BoJ Faiz Karari 23.01.2026 06:00 Japonya %0,75 %0,75

Beklenti verileri Trading Economics beklenti ortalamasi verilerinden alinmistir.

Hazirlayanlar

o Ali Tanman, Bahcesehir Universitesi 4. sinif Ekonomi ve Finans béliimii 6grencisi
e Sami Can Seven, Bahcesehir Universitesi 4. sinif Ekonomi boliimi 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.



