GUNDEMDE Bu Hafta

16-20 Subat
2026

Bir Bakista

Kiiresel piyasalarda gegen hafta ABD’de beklentilerden giiglii gelen Ocak
ayl tarim-disi istihdam ve beklentilerden disik gelen Ocak ayi enflasyon
verilerinin Fed faiz politikasi izerine izdlslimi izlenirken, hisse senedi
piyasalarinda daha c¢ok “yapay zeka” hikayesinin surdirilebilirligine
iliskin endiseler etkili oldu. 2026 yili igin 6ngorilen ilk faiz indirimi olarak
iliskin olasihk hafta basinda %70
seviyesindeyken, tarim disi istihdam verisi sonrasinda %50'nin altina

fiyatlanan Haziran toplantisina

geriledi ve enflasyon verisi sonrasinda ise %55’e yikseldi. Mevcut
durumda ilki Haziran/Temmuz olmak tzere 2026 yilinda 60 baz puan
indirim fiyatlaniyor. ABD 10-yillik tahvil faizi, %4,20 (izerinden %4,05’in
altina geriledi. S&P 500 %1,5, Dow Jones %1,2 ve Nasdaq %1,4 disUs ile
haftayl tamamladi. DXY (Dolar Endeksi) %0,7 gerilerek 97 seviyesinin
altina indi. Altin, haftalik bazda %1,6 yikselis gosterirken, hafta boyunca
5.000 dolar etrafinda seyretti. Giimis ise hafta icinde 86 dolari gormekle
birlikte, haftayr %0,6 disus ile 77 dolar seviyesinden tamamladi. Brent
67,5 dolar civarinda yatay seyretti.

Yurt igcinde ise, gecen haftanin gindeminde Enflasyon Raporu ve
TCMB’nin 2026 enflasyon tahminlerini %15-21 araligina ¢ekmesi 6ne
cikti. Enflasyonist riskler birikirken, TCMB’nin enflasyon tahminlerinde ve
varsayimlarinda iyimser tarafta kaldigi; ve 2026 yilinin geri kalaninda faiz
indirimlerine — daha yavas bir hizda da olsa- devam edecegi sinyali
piyasalar agisindan belirleyici oldu. TCMB, subat ayinda enflasyonun gida
fiyatlarinin etkisi ile yiksek seyredecegine ve vyillik enflasyonun
ylikselecegine isaret ederken, enflasyonun ana egiliminin Mart ayindan
sonra Kasim-Aralik seviyelerine gerilemesini bekledigini ekledi. Ocak ve
Subat enflasyon gorinimi ile, piyasa katilimcilarinin 2026 yilsonu
enflasyon tahminleri de %24,1’e yikseldi. Ayrica, piyasa katilimcilari
medyan tahmini, Mart ayinda 100 baz puan ve Nisan ayinda 100 baz puan
olmak lzere, TCMB’nin faiz indirimlerine devam edecegine ve politika
faizinin yilsonunda %29 seviyesine gerileyecegine isaret etti. Bu
tahminler, 2026 vyilsonu igin %25 enflasyon ve %30 politika faizi
ongorilerimiz ile blyluk oranda uyumlu olmakla birlikte, hafif daha
iyimser bir gizgide bulunuyor.

Yurt icinde bu hafta, Pazartesi Aralik ayl Hizmet ve insaat (iretimi, Ocak
ayl Biitce Dengesi, Sali giini Ocak ayi Konut Fiyatlari, Persembe gini
Subat ayi Tuketici Glveni, Ocak ayi1 Konut Satislari, Cuma giinii Subat ayi
Reel Kesim Gliveni ve Kapasite Kullanim Orani verileri takip ediliyor.

Yurt disinda bu hafta, Pazartesi glinii ABD piyasalari kapali olurken, Euro
Bolgesi'nde sanayi (retimi, Sali Almanya’da TUFE ve ZEW, Carsamba
ingiltere’de TUFE ve ABD’de dayanikli tiiketim siparisleri ve 28 Ocak
tarihli FOMC toplantisinin tutanaklari, Cuma ise ABD’de GSYH ve gelismis
tilkelerde oncli PMI endeksleri izleniyor.
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Haftalik Piyasa Ozeti

Endeks Kapanig Haf. Deg.%
BIST 100 14,181 4. 87
BIST Banka 20,300 14.44
BIST Sinai 17,309 8.62
ViOoP Kapanig Haf. Deg.%
XU030 Subat 15,885 5.28
Dolar/TL 44.09 -0.34
Dolar/TL 43.73 0.29
Euro/TL 51.93 0.73
TLREF 36.73% -0.22
2 Yillik Tahvil 35.79% 0.73
10 Yillhk Tahvil 30.09% -0.10
DOW JONES 49,501 -1.23
S&P 500 6,835 -1.45
NASDAQ 24,733 -1.37
DAX 24,915 0.78
EUR/USD 1.1872 0.42
usD/IPY 152.66 -3.11
GBP/USD 1.3646 0.40
DXY 96.92 -0.74
Altin (Ons) 5,033 1.59
Gimis (Ons) 77.04 -0.60
Brent 67.20 -0.69
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Bu Hafta: One Cikanlar

16-17 Subat Pazartesi-Sali

Hazine bu hafta dért ihrag daha gergeklestiriyor.

Hazine, Pazartesi giinii 2 yil vadeli sabit kuponlu devlet tahvili ve 5 yil vadeli TUFE’ye endeksli devlet tahvili ihalesi; Sal giinii ise ,5
yil vadeli altin tahvili ve 1,5 yil vadeli altina dayali kira sertifikasi ihraglari gergeklestiriyor. Hazine Subat ayi basindan beri diizenledigi
ihraglar ile bu ay yaklasik 213 milyar TL borglandi. Ayin tamaminda toplam 656,6 milyar TL i¢ bor¢ 6demesine karsi toplam 525,3
milyar TL i¢ borglanma planlaniyor.

16 Subat Pazartesi, 10:00
Aralik ay1 Hizmet ve insaat Uretim Endeksi agiklaniyor.

Kasim ayinda Hizmet Uretim Endeksi aylik %0,2 ve yillik %4,0 artis kaydetmisti. insaat Uretim Endeksi ise Kasim ayinda aylik %0,1
azalmis; yillik bazda ise %22,3 artmisti.

Hizmet Uretim Endeksi insaat Uretim Endeksi
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16 Subat Pazartesi, 11:00

Ocak ayi Merkezi Yonetim Biitge Dengesi agiklaniyor.

Ocak ayinda Hazine nakit bazli merkezi yonetim biitcesi 207,5 milyar TL faiz disi fazla ve 246,2 milyar TL agik vermisti. Bir dnceki yil
Ocak ayina kiyasla, faiz disi fazla azalirken, biitce agigi artmisti. Ozellestirme gelirleri ve tahsilat kaymalari dikkate alindiginda ise,
Ocak’ta faiz digi biitce performansi bir dnceki yilin ayni ayina gore iyilesmisti. Maliye bazli merkezi yénetim biitgesi 2025 yili Ocak
ayinda 139,3 milyar TL agik vermisti.

Merkezi Yonetim Biitce Dengesi Nakit Biitce Dengesi
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Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhg
Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi
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17 Subat Sali, 10:00

Ocak ayi Konut Fiyat Endeksi aciklaniyor.

Aralik ayinda Turkiye genelinde konut fiyatlari %0,2 ile enflasyonun altinda artmisti. Kasim itibariyle son 12 aydaki artis ise %29 ile
%30,9 olan yillik tiiketici enflasyonun hafif altinda gerceklesmisti. Yillik artislar istanbul’da %28,5, Ankara’da %34,9 ve izmir'de %30,8;
Tirkiye genelinde yeni konutlarda %32,1 ve yeni olmayan konutlarda %28,9 olmustu.

Konut Fiyatlari
Yillik Degisim
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Yillik Konut Fiyat Artigt  ——Yillik Enflasyon
Kaynak: TCMB

19 Subat Persembe, 10:00
Subat ayi Tiiketici Giiven endeksi agiklaniyor.
Tlketici GUven Endeksi ocak ayinda 83,7 ile bir dnceki aya gore %0,3 oraninda artis gdstermisti.

19 Subat Persembe, 10:00

Ocak ayi Konut Satis veriler agiklaniyor.

Aralik ayinda Turkiye genelinde konut satislar yillik %19,8 artisla 254 bin 777 adet olmus; 2025 yilinda konut satislari yillik %14,3
artisla 1, 69 milyon adet ile rekor seviyeye ulasmisti. Aralik’ta ipotekli konut satislar yillik %25,2, diger konut satislari yillik %19,2
artis gostermisti.

Konut Satislar
12-ay birikimli, bin adet
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Tiirkiye Geneli istanbul

Kaynak: TUIK

20 Subat Cuma, 10:00

Subat ayi Reel Kesim Giiven Endeksi ve Kapasite Kullanim Orani agiklaniyor.

Mevsimsellikten arindirilmis reel kesim giiven endeksi, Ocak ayinda bir 6nceki aya gore 0,3 puan dislisle 103,0 seviyesinde olurken,
100 esik degerinin lGzerinde iyimser goriinimi korumustu. Mevsimsellikten arindirilmis imalat sanayinde kapasite kullanim orani ise
da bir 6nceki aya gore hafifce yiikselisine devam ederek Ocak ayinda %74,4’e yikselmisti.
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TCMB, enflasyon tahminini yiikseltirken, daha diisiik adimlarla faiz indirim durusunu korudu. TCMB, 2026 yilsonu igin bir 6nceki
Enflasyon Raporu’nda %13,0-%19,0 olan enflasyon tahmin arali§ini 2 puan artigla %15,0-%21,0 araligina yukseltti; ara hedefi ise
%16,0 seviyesinde korudu. 2027 yilsonu igin tahmin araligi %6,0-%12,0 olarak agiklanirken, ara hedef %9,0 olarak korundu. 2028
yilsonu icin ara hedef ise %8,0 olarak belirlendi. 2026 yili giincellemesinde, 1) TUFE sepetinde hizmet grubunun agirliginin artmasi;
2)enerji disi emtia fiyatlarindaki artisa bagh olarak Turk lirasi cinsi ithalat fiyati varsayimindaki giincelleme; 3) gida enflasyonu
varsayimindaki sinirli glincelleme ve 4) beklentiler ve ana egilimdeki iyilesmenin 6ngériilenden daha sinirl gergeklesmesi, ve 5)
iktisadi faaliyetin éngoriilenden daha yiiksek seviyelerde seyretmesi etkili oldu.

Aralik ayinda sanayi liretimi aylik %1,2 artti. Sanayi Uretim endeksi, Aralik ayinda %1,2 artis kaydetti; yillik bazda ise %2,1 geriledi.
Yillik gerilemede gecen yilin Aralik ayinda gergeklesen yiliksek baz etkili oldu. Aralik ayinda, aylik bazda aramali Gretimi %1,5, sermaye
mali Giretimi %2,4, enerji tiretimi %4,5 ve dayanikh tiiketim mali Gretimi %1,8 artarken, dayaniksiz tiketim mali Gretimi %2,2 azaldi.
Ceyreksel bazda, sanayi Uretimi 4.ceyrekte bir dnceki ¢eyrege goére %0,1 ile sinirli bir toparlama gosterdi; bir énceki yilin ayni
ceyregine gore ise sadece %0,75 artis kaydetti.

Aralik’ta perakende satiglar artmaya devam etti. Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis perakende satislar, Aralik ayinda aylik
bazda %1,7 artarken, yillik artis %16,3’e hizlandi. Saat ve miicevher harig¢ tutuldugunda ise perakende satislar aylik artis %0,8 ile daha
sinirli artis gosterirken, yillik artis %11,9 seviyesinde yatay kaldi. 4.ceyrekte, perakende satislar bir dnceki ceyrege gére %4,0 artis ile
hizlanma gosterdi. Saat ve muicevher harig, 4.ceyrek artisi %2,7 ile daha sinirli olmakta birlikte bir dnceki ceyrege goére ivme kazandi.
Diger taraftan, Aralik’ta Gretim ve tiiketim arasindaki makas agiimaya devam etti.

Piyasa Katilimcilari, 2026 yilsonu enflasyon ve politika faizi tahminlerini yiikseltti. TCMB Piyasa Katilimci Anketi Subat sonuglarina
gore, piyasa katihmcilarinin 2026 yil sonu enflasyon beklentisi 0,9 puan artisla %24,1’e, 2027 yil sonu beklentisi 0,6 puan artisla
%18,40 seviyesine ylkseldi. Gelecek 12 ay beklentisi (Subat 2027) %22,10’a sinirli gerilerken, 24 ay (Subat 2028) beklentisi ise
%17,11’e yukseldi. Piyasa katiimcilari, politika faizini Mart ayinda %36 (100 baz puan indirim), Nisan ayinda %35, Haziran ayinda
%33,70 ve 2026 yilsonunda %28,95 olarak 6ngordd.

Cari islemler dengesi, 2025 yilinda 25,2 milyar dolar agik verdi. Cari islemler dengesi, Aralik’ta 7,3 milyar dolar acik ile bir dnceki yil
Aralik ayinda kaydedilen 4,7 milyar dolar agigin lizerinde gergeklesti. Aralik’ta toplam ihracat %12,7 artarken, toplam ithalat %10,6
yukseldi; dis ticaret acig1 gecen yilin ayni ayina gére 0,5 milyar dolar artis ile 9,3 milyar dolara yiikseldi. Aralik’ta turizm gelirleri,
gecen yilin ayni ayina gore %9,8 artarak 3,1 milyar olurken, turizm giderleri %15,4 azalisla 610 milyon dolar oldu. 2025 yilinin
tamaminda turizm geliri 60 milyar dolar ile rekor seviyeye ulasti. 2025 yilinda cari islemler agig1 25,2 milyar dolar ile GSYH’ya oran
olarak %1,6 seviyesine yiikseldi. Cari agik, OVP’de 22,6 milyar dolar olarak 6ngorilmistd. Cari islemler agigi, 2023 yilsonunda 41,5
milyar dolar olan cari agik (GSYH’ya oranla %3,7), 2024 yil sonunda 10,5 milyar dolara (GSYH’ya oranla %0,8) gerilemisti.

TCMB Briit rezervleri, 30 Ocak — 6 Subat itibariyle 10,7 milyar dolar diisiisle 207,5 milyar dolara geriledi. 30 Ocak’ta briit rezervler
218 milyar dolar ile zirve seviyesini gormusti. 30 Ocak-6 Subat haftasinda, altin fiyatlarindaki %3,8 disis, brit rezervleri 5,1 milyar
dolar azaltici etki yapti. Net uluslararasi rezerv, 6 Subat haftasinda 2,1 milyar dolar gerileyerek 91,3 milyar dolara ve swap harig net
rezervler ise 4,9 milyar dolar disusle 77,7 milyar dolara indi. Sonug olarak, tiim etkiler (swap, altin, hazine doéviz mevduati) disarida
birakildiginda, 30 Ocak — 6 Subat haftasinda TCMB’nin net rezerv pozisyonu yaklasik 1 milyar dolar bozulma gésterdi.

Yurtdiginda yerlesik kisilerin TL varliklardaki net pozisyonlari, 6 Subat haftasinda toplam 291 milyon dolar artti. 6 Subat haftasinda,
yabanci yatirimcilarin hisse senedi pozisyonlarinda 134 milyon dolar ve Tiirk Lirasi cinsi devlet tahvili pozisyonlarinda 152 milyon
dolar artis gergeklesti. Yilbasindan beri yabanci yatirnimcilarin yurtici pozisyonlarinda net artis, 1,6 milyar dolar hisse, 4,2 milyar dolar
devlet tahvili ve 927 milyon dolar 6zel sektor tahvili olmak tizere, toplam 6,8 milyar dolar oldu.
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Gelecek Hafta: Ekonomik Giindem

16 Subat, Pazartesi Beklenti
TR Hizmet Uretim Endeksi Ara 10:00 - 4.0%
TR insaat Uretim Endeksi Ara 10:00 = 22.3%
TR MY Bitce Dengesi, TL Oca 11:00 - 139.3
AB Sanayi Uretimi, aylk Ara 13:00 -1.5% 0.7%
ABD Fed Uyesi Bowman konusmasi 16:25
17 Subat, Sal Beklenti
TR Konut Fiyat Endeksi, yillik Oca 10:00 - 29.0%
ALM TUFE, yillik Oca 10:00 2.1% 1.8%
ALM ZEW Beklenti Endeksi Sub 13:00 45.2 40.8
ABD NY Empire State imalat Endeksi Sub 16:30 38.0 37.0
18 Subat, Carsamba Dénem Saat Beklenti Onceki
TR Ozel Sektér Yurtdigi Kredi Stok, $ Ara 10:00 - 213 mlr
iNG TUFE, yillik Oca 10:00 3.0% 3.4%
ABD Dayanikli Mal Siparisleri, aylik Ara 16:30 -1.8% 5.3%
ABD Sanayi Uretimi, ayhk Oca 17:15 0.3% 0.4%
ABD CB Oncii Géstergeler Oca 18:00 76.4% 76.3%
ABD Fed Toplanti Tutanaklari 22:00
19 Subat, Persembe Dénem Saat Beklenti Onceki
TR Tiketici Giiven Endeksi Sub 10:00 - 83.7
TR Kisa Vadeli Borg Stoku, $ Ara 10:00 s 163,7 mir
ABD Haftalik igsizlik Maasi Bagvurulari 14 Subat  16:30 227 bin 227 bin
ABD Dis Ticaret Dengesi, $ Ara 16:30 -55.5 mir -56.8 mir
20 Subat, Cuma Dénem Saat Beklenti Onceki
TR Reel Kesim Giiven Endeksi Sub 10:00 - 103.0
TR Kapasite Kullanim Orani Sub 10:00 - 74.4%
JPY Enflasyon, yillik Oca 02:30 - 2.1%
ALM UFE, yillik Oca 10:00 -2.2% -2.5%
ALM imalat PMI, énci Sub 11:30 49.5 49.1
AB imalat PMI, éncii Sub 12:00 49.9 49.5
AB Hizmet PMI, 6ncii Sub 12:00 51.9 51.6
ABD Kisisel Harcamalar Ara 16:30 0.40% 0.50%
ABD Kisisel Tiik. Har. Enflasyonu Ara 16:30 2.90% 2.80%
ABD GSYH, yilliklandirilmis 4C25 16:30 3.00% 4.40%
ABD imalat PMI, éncii Sub 17:45 52.6 52.4
ABD Michigan U. Tuketici Giiveni Sub 18:00 57.3 56.4
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Yasal Uyari

Bu icerikte yer alan bilgiler genel nitelikte olup, herhangi bir getiri garantisi veya dogrudan yatirim tavsiyesi niteligi tasimamaktadir.
Yatirim kararlari kisisel risk ve tercihlere gore verilmelidir. Yatirimcilarin, burada yer alan bilgilere dayanarak islem yapmadan 6nce
kendi arastirmalarini yapmalari ve ilgili verileri dogrulamalari 6nemle tavsiye edilir. Burada yer alan bilgilere dayanilarak yapilan
islemlerden dogabilecek dogrudan veya dolayl zararlardan Destek Yatirim Menkul Degerler A.S., bagh kuruluslari, ¢alisanlari ve
danismanlari sorumlu tutulamaz.

Sunulan veriler guvenilirligi kabul edilen kaynaklardan elde edilmis olmakla birlikte, bilgilerdeki dogruluk, eksiksizlik ve degismezlik
garanti edilmemektedir. Destek Yatirim adina sizinle iletisime gecen kisi veya kurumlarin kaynagini mutlaka dogrulayiniz. Kurumumuz
Telegram vb. uygulamalar veya sahte internet siteleri Gzerinden higbir sekilde bilgi talep etmez, nakit yatirma veya cekme islemlerine
yonlendirmez. Tum resmi bilgilere yalnizca kurumumuzun web sitesi Gizerinden ulasabilir ve dogrulugunu teyit edebilirsiniz.

Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti; araci kurumlar,
portfoy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari ile misteri arasinda imzalanacak sdzlesme cercevesinde, kisilerin risk ve
getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Bu nedenle, yalnizca burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar dogurmayabilir. Bu icerikte yer alan bilgi ve verilerden kaynaklanabilecek dogrudan veya
dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan veya lglnci kisilerin ugrayabilecegi zararlardan Destek Yatirim Menkul Degerler A.S. higbir
sekilde sorumlu degildir.

Gokhan Uskuay

Aragtirma Direktorii
arastirma@destekyatirim.com
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