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GÜNDEMDE Bu Hafta 

12-16 Ocak 

2026 

Bir Bakışta 

Yurtdışında geçen hafta ABD’nin Venezüella yönetimini ve petrol 

kaynaklarını kontrol altına almasının ardından, Amerika kıtasındaki diğer 

bazı ülkeler ve Grönland üzerine haber akış öne çıktı. Diğer taraftan, 

İran’da artan sokak gösterilerine ABD’nin açıklamalarıyla destek verdiği 

izlendi. Bu etkiler ile, geçen hafta Brent petrol %3,3 artışla 62,7 dolara 

yükselirken, değerli metal fiyatlarında artışlar devam etti. Altın, %4 artışla 

4.500 doların üzerine çıkarken, Gümüş 82.5 dolar ile yeni rekor seviyesini 

gördükten sonra haftayı %10 artışla tamamladı. ABD Doları, %0,7 değer 

kazandı; EURUSD 1,1725 seviyelerinden 1,1625 seviyelerine doğru 

geriledi. ABD tarım-dışı istihdam Aralık’ta 50 bin kişi artışla beklentilerin 

altında kalırken, işsizlik oranı %4,4’e geriledi ve ortalama kazanç yıllık 

artışı %3,8’e hızlandı. Bu karışık veri sonrası, Fed üyelerinden gelecek 

güvercin söylemler S&P 500 ve Dow Jones endeksleri haftayı yeni rekor 

seviyelerden kapatırken, Nasdaq %2,2 yükselişle tamamladı.  

Yurtiçinde ise, Aralık ayında enflasyon beklentilerin altında kalırken, 

TCMB enflasyonun ana eğiliminde düşüşün devam ettiğini söyleyerek 22 

Ocak’ta yapılacak bir sonraki Para Politikası Kurulu toplantısında 150 baz 

puan faiz indirimi beklentilerine destek sağladı. Hazine, iki ihraç ile 

uluslararası piyasalarda 3,5 milyar dolar borçlanma gerçekleştirdi. 

Enflasyon görünümü, TCMB’nin tahvil alımları ve yüklü borçlanma 

programına rağmen Ocak ayı için %80’lerde öngörülen iç borç çevirme 

oranı, TL tahvil piyasasında olumlu bir seyire neden olurken, 2-yıllık tahvil 

bileşik faizi %36,5’e geriledi; sonrasında jeopolitik endişeler ile yeniden 

%37 seviyesinin üzerine yükseldi. BIST 100 ise %6.1 artış kaydetti.  

Bu hafta yurtiçinde Kasım ayı ödemeler dengesi, hizmet ve inşaat üretimi 

verileri, Aralık ayı bütçe dengesi ve Ocak ayı Piyasa katılımcıları anketi öne 

çıkıyor. Kasım ve Aralık aylarında cari işlemler açığında kademeli 

genişlemenin sürmesi beklenirken, merkezi yönetim bütçe açığının 2025 

yılı sonunda GSYH’ya oran olarak %3,5 seviyesinde OVP tahminleri ile 

uyumlu gerçekleşmesi bekleniyor. Beklentilerin altında kalan Aralık ayı 

enflasyon verisinin ardından, piyasa katılımcılarının 1-yıl sonrası 

enflasyon beklentilerinde iyileşmenin %23’e doğru devam etmesi 

mümkün; ancak Ocak ayı enflasyonu hem mevsimsel olarak yüksek aylık 

artış göstermesi hem 2026 itibari ile TÜFE endeksinde metodoloji ve alt 

kalem ağırlıklarındaki beklenen değişiklikler nedeniyle yakından takip 

ediliyor. Yüklü iç borç geri ödemesi haftasında, Hazine bu hafta dört iç 

borçlanma ihracı daha gerçekleştiriyor. 

Yurtdışında ise, ABD’de Aralık ayı TÜFE, perakende satışlar, konut 

piyasasına ilişkin veriler ve Fed üyelerinin konuşmaları; 4.çeyrek şirket 

bilançoları; Almanya enflasyon ve GSYH, euro bölgesi sanayi üretimi ve 

dış ticaret  dengesi; Çin dış ticaret verileri takip ediliyor.  
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13 Ocak Salı, 10:00 

Kasım ayı Ödemeler Dengesi verisi açıklanıyor. 

Cari işlemler dengesi, Ekim’de 0,5 milyar dolar fazla vermiş; Ocak-Ekim döneminde cari açık 14,5 milyar dolar olmuştu. 2023 

yılsonunda 41,5 milyar dolar olan cari açık (GSYH’ya oran olarak %3,7), 2024 yıl sonunda 10,5 milyar dolara (GSYH’ya oran olarak 

%0,8) geriledikten sonra, Ekim itibari ile 12-aylık birikimli cari işlemler açığı 22,0 milyar dolar ile GSYH’ya oran olarak %1,4 seviyesinde 

ılımlı görünümünü koruyor. Cari işlemler dengesinin Kasım ayında, bir önceki yılın aynı ayının (2,8 milyar dolar) bir miktar üzerinde, 

3,5 milyar dolar açık vermesi bekleniyor. Böylece, Kasım itibari ile 12-aylık birikimli açığın 23 milyar dolara yaklaşacağı tahmin 

ediliyor. Cari açıktaki kademeli genişlemenin Aralık ayında da devam edeceği, ve 2025 yılsonunda cari açığın 24 milyara yakınsayacağı 

öngörülüyor. OVP’de 2025 yılsonu cari açık 22,6 milyar dolar olarak öngörülmüştü.  

 

 

 

Bu Hafta: Öne Çıkanlar 

12-13 Ocak Pazartesi / Salı 

Ocak ayı iç borçlanma programı kapsamında dört ihale düzenleniyor. 

Hazine, Pazartesi günü 2 yıl vadeli (13 Ekim 2027) sabit kuponlu ve 5 yıl vadeli (8 Ocak 2031) TÜFE’ye endeksli; Salı günü 4 yıl vadeli 

(9 Ocak 2030) TLREF’e endeksli ve 10 yıl vadeli (5 Eylül 2035) sabit kuponlu devlet tahvili ihaleleri düzenliyor. Ocak ayında 613,3 

milyar TL tutarında yüklü iç borç ödemesi bulunuyor. Buna karşılık, Ocak ayında toplam 487,7 milyar TL iç borçlanma planı ile, aylık 

borç çevirme oranının %80 seviyesinde gerçekleşmesi hedefleniyor. Geçen hafta 4 ihalede toplam 128,1 milyar TL borçlanma 

gerçekleştirilmişti. Aylık borçlanma programı, Ocak ayının son haftasında 1-yıl vadeli altın tahvil ve 1-yıl vadeli altına dayalı kira 

sertifikasının doğrudan satışı ile tamamlanacak.  

 

 

13 Ocak Salı, 10:00 

Kasım ayı Perakende Satış verisi açıklanıyor. 

Ekim itibariyle perakende satış verileri, iç tüketimde bir miktar yavaşlama göstermekle birlikte, dezenflasyona sınırlı katkı sağlamaya 

devam etmişti.  Mevsim ve takvim etkisinden arındırılmış perakende satışlar, Ekim ayında aylık bazda %0,2 ve yıllık bazda %15 artmış; 

saat ve mücevher hariç tutulduğunda ise perakende satışlar aylık %0,1 düşüş ve yıllık %9,0 artış göstermişti. Kasım ayına ilişkin öncü 

veriler, tüketimde bir miktar hızlanma olabileceğine işaret ediyor.     
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15 Ocak Perşembe, 10:00 

Kasım ayı Hizmet ve İnşaat üretim endeksleri açıklanıyor. 

Hizmet Üretimi Ekim ayında %0,3 azalırken, yıllık %3,4 artış göstermişti. İnşaat üretimi ise Ekim’de aylık %0,1 küçülürken, yıllık bazda 

%28 artış kaydetmişti. GSYH büyümesi açısından sinyaller taşıyan bu endeksler, yılın son çeyreğine başlarken üçüncü çeyreğe göre 

hizmet üretimi tarafında %0,4 ile sınırlı bir artış ve inşaat tarafında %7,1 ile güçlü bir hızlanma göstermişti.  

 

 
15 Ocak Perşembe, 10:00 

Aralık ayı Merkezi Yönetim Bütçe Dengesi açıklanıyor. 

2025 yılı bütçe performansı, maliye politikasının özellikle yılın ikinci yarısında daraltıcı yönde geliştiğine işaret ediyor. Merkezi 

Yönetim bütçe dengesi, 2025 Kasım ayında 169,5 milyar TL fazla verdi. Ocak-Kasım döneminde, bütçe açığı, 1,27 trilyon TL ile bir 

önceki yıl ile benzer seviyede gerçekleşirken, 2026-2028 Orta Vadeli Program’da açıklanan 2025 yılsonu gerçekleşme tahmini olan 

2,2 trilyon TL’nin %58’ine tekabül etmişti. 12-aylık kümülatif bütçe açığının GSYH’ya oranı ise Kasım itibari ile %3,5’e gerilemişti.  

Aralık ayına ilişkin olarak ise, nakit bazlı bütçe dengesi benzer bir görünüme işaret etti. Nakit bazlı bütçe -bir önceki yılın aynı ayının 

hafif üzerinde- 333 milyar TL açık verdi. Böylece, 2025 yılında nakit bazlı bütçe açığı açık 2,1 trilyon TL, GSYH’ye oran olarak ise %3,4 

oldu. OVP’de 2025 yılsonu için Merkezi Yönetim Bütçe açığının GSYH’ya oranı %3,6 olarak öngörülmüştü. 

 

 

 

16 Ocak Cuma, 10:00 

Ocak ayı Piyasa Katılımcıları Anketi açıklanıyor. 

Aralık ayı anketinde, piyasa katılımcılarının 1-yıl sonrası (Aralık 2026) için enflasyon tahmini %23,35 seviyesine gerilerken, 2026 

yılsonu politika faizi tahmini %28,2 seviyesinde oluştu. Beklentilerin altında gerçekleşen Aralık ayı enflasyonu sonrasında, 1-yıl 

sonrası için enflasyon tahminlerinde düşüş eğiliminin sürmesi beklenebilir. Aralık anketinde, ortalama aylık enflasyon tahmini Ocak 

ayı için %3,4 ve Şubat ayı için %2,0 seviyesinde oluşmuştu. Ocak ayı enflasyon tahminleri henüz kesinleşmemekle birlikte, aylık 

enflasyonun %4,2’nin altında kalması durumunda, yıllık enflasyon %30’un altına gerileyeceği hesaplanıyor.  
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Geçen Hafta: Öne Çıkanlar 

Aralık ayında tüketici enflasyonu beklentilere paralel %0,89 artarken, 2025 yılsonu enflasyonu %30,9 olarak gerçekleşti. Aralık 

ayında gıda ve alkolsüz içecekler grubunda aylık fiyat artışı %1,99 artarken, manşet enflasyonu 0,48 puan yukarı çekti. Diğer taraftan, 

çekirdek C endeksinde aylık artış %0,61 ile sınırlı kalırken, yıllık çekirdek enflasyon %31,1’e geriledi. Türk Lirası’nın istikrarlı seyri, 

özellikle mal fiyatlarına olumlu yansımaya devam etti. Aralık’ta kira artış hızı yavaşlamaya devam ederken, diğer hizmet kalemlerinde 

iyileşme eğiliminin yavaşladığı görüldü. Yıllık hizmet enflasyonu, %44,2’den %44,0’e sınırlı bir düşüş kaydetti.  TÜİK hesaplamalarına 

göre, mevsimsellikten arındırılmış aylık manşet enflasyon Kasım’da %1,49’dan Aralık’ta %1,67’ye yükseldi; çekirdek C endeksinde 

aylık enflasyon ise %2,08’den %2,06’ya sınırlı bir düşüş gösterdi. 3-aylık ortalamalara göre, çekirdek B ve C enflasyonun eğiliminde 

aşağı yönlü eğilim devam etti. 

TCMB, Aralık ayında tüketici enflasyonunun ana eğiliminin gerilediğini belirtti. Aralık ayı Fiyat Gelişmeleri Raporu’nda, TCMB, 

mevsimsel etkilerden arındırıldığında bir önceki aya kıyasla hizmet enflasyonun yatay seyrettiğini, temel mal fiyatlarının ise sınırlı bir 

oranda yavaşladığını belirtti. Bu görünüm altında, aralık ayında tüketici enflasyonunun ana eğilimi gerilediği vurgulandı. B ve C 

göstergelerinde mevsimsellikten arındırılmış aylık artışların bir önceki aya kıyasla yatay seyrettiği; TCMB bünyesinde takip edilen 

dağılım bazlı göstergelerin ise enflasyonun ana eğiliminde gerilemeye işaret ettiği belirtildi. 

Hazine, uluslararası piyasalarda 7-yıl ve 12-yıl vadeli ABD doları cinsinden tahvil ihraçları ile 3,5 milyar dolar borçlandı. 2026 yılı 

dış borçlanma programı çerçevesinde, Hazine, 7-yıl vadeli (14 Mart 2033) tahvil satışında %6,35 getiri ile 2 milyar dolar ve 12-yıl 

vadeli (14 Ocak 2038) tahvil satışında %6,9 ile 1,5 milyar dolar borçlandı. Hazine, Ocak ayında 3 milyar dolar ve Şubat ayında 2,6 

milyar dolar olmak üzere, 2026 yılında – yeni ihraçların olası ek maliyetleri hariç- 20 milyar dolar dış borç ödemesi gerçekleştirecek. 

Buna karşılık, 2026 yılında uluslararası piyasalardan tahvil ihracı yoluyla 13 milyar dolar borçlanmayı hedefliyor.  

Türk Lirası’nın reel değeri Aralık’ta geriledi. TÜFE bazlı Reel Efektif Döviz Kuru Endeksi, Aralık’ta aylık %0,9 düşüşle 71,1 seviyesine 

geriledi. Türk Lirası, Aralık ayında USD ve EUR karşısında nominal olarak %1,7 zayıfladı. Buna karşılık, tüketici fiyatlarının %0,87 

artması ile Türk Lirası Aralık’ta reel olarak değer kaybetti. 2025 yılında, TRY’nın döviz sepeti karşısında nominal değer kaybı %30 (USD 

karşısında %21; EUR karşısında %37) olurken, Türk Lirası reel olarak TÜFE baz alındığında yaklaşık %1,7 ve ÜFE baz alındığında %2,9 

değer kaybetti. 

TCMB Brüt rezervleri, 26 Aralık - 2 Ocak haftasında 4,8 milyar dolar azalışla 189,1 milyar dolara geriledi. Altın fiyatlarındaki %2 

düşüş, brüt rezervleri 2,3 milyar dolar azaltıcı etki yaptı. Net uluslararası rezerv, 2 Ocak haftasında 2,9 milyar dolar düşüşle 76,9 

milyar dolara ve swap hariç net rezervler ise 4,9 milyar dolar düşüşle 62,6 milyar dolara geriledi. Swap ve kamu mevduatı hariç net 

rezervler de 26 Aralık-2 Ocak haftasında 5,2 milyar dolar düşüş kaydetti. Sonuç olarak, tüm etkiler (swap, altın, hazine döviz 

mevduatı) dışarıda bırakıldığında, 26 Aralık- 2 Ocak haftasında TCMB’nin net rezerv pozisyonu 3,1 milyar dolar kötüleşme gösterdi. 

Yurtdışında yerleşik kişilerin TL varlıklardaki net pozisyonları, 2 Ocak haftasında toplam 354 milyon dolar arttı. 26 Aralık- 2 Ocak 

haftasında, yabancı yatırımcıların hisse senedi pozisyonlarında 102 milyon dolar ve TL devlet tahvili pozisyonlarında 249 milyon dolar 

artış gerçekleşti.  24 Ekim – 2 Ocak döneminde, yabancı yatırımcıların yurtiçi pozisyonlarında net artış 3,8 milyar dolar oldu. 

Aralık’ta ihracat ikliminde iyileşme sürdü. İstanbul Sanayi Odası’nın S&P Global Market ile hazırladığı endekse göre, Türkiye İhracat 

Pazarları İklim Endeksi, aralık ayında 51,6’ya gerileyerek son beş ayın en düşük seviyesinde gerçekleşti. Bu değer talep koşullarında 

oldukça ılımlı bir iyileşmeye işaret etti. BAE, S. Arabistan ve Kuveyt’te ekonomik aktivite güçlü genişleme sergilerken, Orta Doğu’da 

daralma gösteren tek ülke Katar oldu. ABD’de ekonomik aktivite güçlü artış eğilimini sürdürdü.  

Nakit bazlı bütçe Aralık’ta 333 milyar TL, 2025’te 2,1 trilyon TL açık verdi. Nakit bazında merkezi yönetim bütçe gerçekleşmelerine 

göre, Aralık’ta 216,9 milyar TL faiz dışı ve 333,1 milyar TL toplam açık kaydedildi. Geçen yıl aynı ayda 260,4 milyar TL faiz dışı ve 324,4 

milyar TL toplam açık verilmişti. Böylece, 2025 yılında nakit bazlı bütçe açığı açık 2,1 trilyon TL, GSYH’ye oran olarak ise %3,4 oldu. 

Sanayi üretimi Kasım’da aylık %2,5 ve yıllık %2,4 artış kaydetti. Sanayi üretimi, Ekim-Kasım döneminde bir önceki yılın aynı 

dönemine göre %2,3 büyürken, milli gelire katkısı önceki çeyreğe göre zayıfladı. 29  alt sektörün 19’unda yıllık bazda artış görülürken, 

en yüksek katkıda bulunan ilk beş sektörün toplam etkisi 3,8 puan oldu; ve diğer gruplarda üretim artışı daha sınırlı kaldı. 
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Gelecek Hafta: Ekonomik Gündem

12 Ocak, Pazartesi Dönem Saat Beklenti Önceki

AB Sentix Yatırımcı Güven Endeksi Oca 12:30 -4.9 -6.2

ALM Cari İşlemler Deng., € Kas 10:48 15 mlr 14.8 mlr

ABD Fed Üyesi Bostic Konuşması 20:30

ABD Fed Üyesi Barkin Konuşması 20:45

13 Ocak, Salı Dönem Saat Beklenti Önceki

TR Cari İşlemler Dengesi, $ Kas 10:00 -3.5 mlr 0.5 mlr

TR Perakende Satış Endeksi Kas 10:00 - 15.0%

ABD Fed Üyesi Williams Konuşması 02:00

ABD TÜFE, yıllık Ara 16:30 2.7% 2.7%

ABD Çekirdek TÜFE, yıllık Ara 16:30 2.7% 2.6%

ABD Yeni Konut Satışları, aylık Eki 18:00 20.5% -

14 Ocak, Çarşamba Dönem Saat Beklenti Önceki

ÇİN İhracat, % Ara 06:00 2.9% 5.9%

ÇİN Dış Ticaret Dengesi, $ Ara 06:00 113 mlr 112 mlr

ABD Fed Üyesi Barkin Konuşması 12:00

ABD ÜFE, aylık Ara 16:30 0.3% -

ABD Perakende Satış, aylık Kas 16:30 0.4% 0.0%

ABD İkinci El Konut Satış, aylık Ara 18:00 4.2 mln 4.13 mln

ABD Fed Üyesi Bostic Konuşması 20:00

ABD Fed Üyesi Kashkari Konuşması 20:00

ABD Fed Beige Kitap 22:00

ABD Fed Üyesi Williams Konuşması 22:10

15 Ocak, Perşembe Dönem Saat Beklenti Önceki

TR Hizmet Üretimi, yıllık Kas 10:00 - 3.4%

TR İnşaat Üretimi, yıllık Kas 10:00 - 28.0%

TR Merkezi Yönetim Bütçe Den., TL Ara 11:00 - 170 mlr

JPY ÜFE, yıllık Ara 02:50 2.4% 2.7%

İNG GSYH, aylık Kas 10:00 0.0% -0.1%

ALM GSYH, yıllık 2025 12:00 0.2% -0.2%

AB Sanayi Üretimi, aylık Kas 13:00 0.0% 0.8%

AB Dış Ticaret Dengesi, € Kas 10:00 15.2 mlr 18.4 mlr

ABD Haftalık İşsizlik Maaşı Başvuruları 10 Oca 16:30 208bin 208bin

ABD NY Empire State İmalat Endeksi Oca 16:30 1.0 -3.9

ABD Philly Fed İmalat Endeksi Oca 16:30 -5.0 -10.2

ABD Fed Üyesi Bostic Konuşması 16:35

ABD Fed Üyesi Barr Konuşması 17:15

ABD Fed Üyesi Barkin Konuşması 20:40

16 Ocak, Cuma Dönem Saat Beklenti Önceki

TR Piyasa Katılımcıları Anketi Oca 10:00 - -

TR Özel S. Yurtdışı Kredi Borcu, $ Kas 10:00 - 211 mlr

ALM TÜFE, yıllık Ara 10:00 1.8% 2.3%

ABD Sanayi Üretimi, aylık Ara 17:15 0.2% 0.2%

ABD Kapasite Kullanım Oranı Ara 17:15 76.0% 76.0%

ABD Fed Üyesi Bowman Konuşması 19:00

ABD Fed Üyesi Jefferson Konuşması 23:30
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Yasal Uyarı 

Bu içerikte yer alan bilgiler genel nitelikte olup, herhangi bir getiri garantisi veya doğrudan yatırım tavsiyesi niteliği taşımamaktadır. 

Yatırım kararları kişisel risk ve tercihlere göre verilmelidir. Yatırımcıların, burada yer alan bilgilere dayanarak işlem yapmadan önce 

kendi araştırmalarını yapmaları ve ilgili verileri doğrulamaları önemle tavsiye edilir. Burada yer alan bilgilere dayanılarak yapılan 

işlemlerden doğabilecek doğrudan veya dolaylı zararlardan Destek Yatırım Menkul Değerler A.Ş., bağlı kuruluşları, çalışanları ve 

danışmanları sorumlu tutulamaz. 

Sunulan veriler güvenilirliği kabul edilen kaynaklardan elde edilmiş olmakla birlikte, bilgilerdeki doğruluk, eksiksizlik ve değişmezlik 

garanti edilmemektedir. Destek Yatırım adına sizinle iletişime geçen kişi veya kurumların kaynağını mutlaka doğrulayınız. Kurumumuz 

Telegram vb. uygulamalar veya sahte internet siteleri üzerinden hiçbir şekilde bilgi talep etmez, nakit yatırma veya çekme işlemlerine 

yönlendirmez. Tüm resmi bilgilere yalnızca kurumumuzun web sitesi üzerinden ulaşabilir ve doğruluğunu teyit edebilirsiniz. 

Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatırım danışmanlığı kapsamında değildir. Yatırım danışmanlığı hizmeti; aracı kurumlar, 

portföy yönetim şirketleri, yatırım ve kalkınma bankaları ile müşteri arasında imzalanacak sözleşme çerçevesinde, kişilerin risk ve 

getiri tercihleri dikkate alınarak kişiye özel sunulmaktadır. Bu nedenle, yalnızca burada yer alan bilgilere dayanarak yatırım kararı 

verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir. Bu içerikte yer alan bilgi ve verilerden kaynaklanabilecek doğrudan veya 

dolaylı zararlardan, kâr yoksunluğundan veya üçüncü kişilerin uğrayabileceği zararlardan Destek Yatırım Menkul Değerler A.Ş. hiçbir 

şekilde sorumlu değildir. 

Gökhan Uskuay 

Araştırma Direktörü 

arastirma@destekyatirim.com 
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