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PiYASALARA ANALITIK BAKIS
Diin Ne Oldu...

Gline %0,05 artigla 12.261,38 seviyesinden baslayan ve seans iginde 12.428,44 ile rekor
kiran BIST100 Endeksi, %1,07 kazangla 12.385,61 puandan giinii tamamladi. Bankacilik
Endeksi %1,00 ve Sinai Endeks %1,86 deger kazandi. Turkiye 2 yillik tahvil faizi bir dnceki
kapaniga gore 4 baz puan azalisla %36,94 seviyesine gerilerken 10 yillik tahvil faizi 1 baz
puan artarak %29,40 seviyesinden islem gordi. Dolar/TL 43,10-43,17 ve Euro/TL 50,24-50,44
araliginda hareket etti. Turkiye’nin dolar bazli 5 yil vadeli CDS orani 217,9 oldu.

TUIK verilerine gére perakende satis hacmi, Kasim ayinda aylik %1,5 ve yillk %14,2 artti.
Ticaret satis hacmi ise aylik %0,5 ve yillik %7,1 artis gosterdi.

TCMB verilerine gére cari denge, Kasim ayinda 4 milyar dolar agik verdi. Odemeler dengesi
tanimh dis ticaret agigi 6,4 milyar dolar olurken hizmetler dengesi kaynakli net girisler 3,9
milyar dolar olarak gerceklesti. Altin ve enerji harig cari islemler dengesi ise 2,1 milyar dolar
fazla verdi.

Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek, sosyal medya hesabindan yaptigi agiklamada,
“Kasim ayinda yillik cari agik 23,2 milyar dolar gergeklesti. Ocak-kasim déneminde yillik cari
acikta gorilen 12,8 milyar dolarlik artista, 6zellikle fiyat yikselisi nedeniyle altin dengesindeki
6,4 milyar dolarlik bozulma belirleyici oldu. 2025 yilinda, kiresel ticaretteki zorluklara ve altin
kaynakli artisa ragmen; ihracatin direncli yapisi ile turizm gelirlerindeki giiglii performans, cari
dengenin sirdirilebilir seviyelerde korunmasini sagladi. Sanayi Uretimi ve ihracatin teknoloji
kompozisyonundaki iyilesmenin yani sira, dusuk enerji fiyatlari, avro/dolar paritesindeki
destekleyici gérinim ve attigimiz yapisal adimlar sayesinde 2026 yilinda da cari acigin milli
gelire oraninin yaklasik %1,5 ile surdurilebilir seviyelerde kalmasini bekliyoruz." ifadelerini
kullandi.

Cumhurbagkani Yardimcisi Cevdet Yilmazi, yilliklandinimis cari agigin Kasim ayi itibaryla
23,2 milyar dolar olarak gergeklestigini ve OVP hedefleriyle uyumlu olarak surdurdlebilir
seviyesini korudugunu dile getirdi. Yilmaz, “Cari agigin surdirulebilir seviyelerdeki seyri ve
tlke risk priminin iyilesmesi, dis finansman ihtiyacini disurirken dis finansman maliyetini de
azaltmaya devam etmektedir" degerlendirmesinde bulundu.

Dinya Bankasi kuresel ekonominin ticaret gerilimlerindeki tarihi bir tirmanis kargisinda
sasirtici derecede dayanikli oldugunu belirterek kuresel blylme tahminini 2026 yili igin
%2,6'ya yukseltti. Haziran ayinda beklenti %2,3'ti. Dinya Bankasi, Turkiye ekonomisinin
biylime tahminlerini de 2025 yili igin %3,1'den %3,5'e, 2026 yili igin %3,6'dan %3,7'ye, 2027
yiliigin %4,2'den %4,4'e yukari yonlu revize etti.

ABD Borsalarinda negatif seyir izlendi. Kapanista Dow Jones Endeksi, %0,80 azalisla
49.191,99 puana, S&P500 Endeksi %0,19 dususle 6.963,74 puana ve Nasdaq Endeksi
%0,10 kayipla 23.709,87 puana geriledi. Avrupa Borsalari ise glinu karigik seyirle tamamladi.

ABD’de tiiketici fiyat endeksi, Aralik ayinda beklentilere paralel aylik %0,3 artti. Kasim ayinda
%2,7 olan yillik enflasyon Aralik ayinda da %2,7 olarak gergeklesti. ABD'de gekirdek TUFE,
Aralik ayinda aylik %0,2 ve yillik %2,6 artis gésterdi. ABD’de yeni konut satiglari Ekim ayinda
aylik %0,1 azalarak 737 bine geriledi.

ABD Baskani Donald Trump, ABD Merkez Bankasinin (Fed) basina piyasalar yiikselirken faiz
oranlarini diiglren birinin gelmesini istedigini ifade etti. Blyumenin, verimliligin, yatinmlarin ve
gelirlerin arttigini belirten Trump, enflasyonun ise kontrol altina alindigini degerlendirdi.

St. Louis Fed Bagkani Alberto Musalem, enflasyon risklerinin azaldigini ve fiyatlarin 2026'nin
ilerleyen dénemlerinde Fed'in %2'lik hedefine yaklasmaya baslamasini bekledigini soyledi.
Musalem, enflasyon hedefin (zerinde kalmaya devam ettigi slirece faizleri daha fazla
disirmeye ihtiyag olmadigini belirtti.

Richmond Fed Bagkani Tom Barkin, glimriik tarifelerinden kaynaklanan maliyet artiglarinin
sirketler tarafindan hala tiiketicilere yansitildigini ve bunun zaman iginde enflasyonist baski
olusturmaya devam ettigini sdyledi.

Bugiin Giindemdekiler...

Yeni giine baslarken Asya piyasalari karisik bir seyir izliyor. Dow Jones vadeli endeksi %0,26
ekside. Dolar/TL 43,17 ve Euro/TL 50,31 seviyelerinden islem goériyor. Dolar endeksi 99,16
seviyesinde bulunurken Euro/Dolar paritesi 1,1645 sinirinda. Brent tipi petrol 65,24 dolardan,
altinin onsu 4.628,26 dolardan ve grami ise 6.425,73 liradan alici buluyor.

Bugtin yurt icinde énemli bir veri akisi bulunmazken yurt disinda ABD’de Uretici fiyat endeksi
ve perakende satiglar verileri takip edilecek.

Piyasa Katilimcilari (Beklenti) Anketi...

Aralik 2025 tarihli TCMB piyasa katiimcilari anketine goére; Arahk ayinda %0,89 artan
TUFE'nin Ocak ayinda %3,44 ve 2026 sonunda %23,35 artmasi beklenmektedir. Yine ayni
ankette Dolar/TL'nin 12 ay sonrasinda ise 51,08 olmasi 6ngorilmektedir. Cari dengenin 2025
sonunda 21,3 milyar dolar, 2026 sonunda ise 25,2 milyar dolar agik vermesi beklenmektedir.
GSYH blyumesinin 2025 ve 2026’da sirasiyla %3,5 ve %3,9 olacagi 6ngérilmektedir. TCMB
haftalik repo faizinin 2026 yil sonunda ise %28,15 olmasi beklenmektedir.

Sirket Haberleri

Tiirk ilag ve Serum Sanayi A.S. (TRILC; Haberin etkisi: Pozitif)
Sirket, Tip 2 diyabet ve obezite tedavisinde kullanilan ve etken maddesi tirzepatide olan yeni
kusak bir Grinun Azerbaycan sinirlarinda tek yetkili dagiticilik anlagsmasi imzalamistir.


https://www.bmd.com.tr/application/files/4717/6820/6155/Piyasa_Takvimi_12-16_Ocak_2026.pdf
https://www.bmd.com.tr/application/files/9617/6223/9928/9A25_KARLAR.pdf
https://www.bmd.com.tr/arastirma/strateji-raporlari
https://www.bmd.com.tr/application/files/1317/6820/0278/BIST_Sirketleri_Veri_Bankasi_12.01.2026.pdf
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BiIST100 F/K, TL

BiST100 Endeksi 6,8x olan 5 yillik ortalama 1
F/K’sina gore %162,3 primli islem gérmektedir.
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BiST100 Endeksi 6,2x olan dolar bazli 5 yillik |
ortalama F/K’sina gore %141,2 primli islem 1
| gormektedir. !
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Periyodik Raporar

2019’da tamami ikinci yarida olmak Uzere toplam
1.200 baz puan indirime giderek politika faizini
%12,00 seviyesine indiren TCMB, 2020’deki ilk 5
toplantisinda 375 baz puan indirimle haftalik repo
faizini %8,25'e cekti. 24 Eylul 2020'de son iki
yildaki ilk faiz artirrmini gerceklestirdi ve politika
faizini 200 baz puan artisla %10,25'e cekti. 22
Ekim’'deki toplantisinda ise haftalik repo faizini
%10,25 seviyesinde sabit birakti. Naci Agbal
goreve geldikten sonra yapillan 19 Kasim
toplantisinda haftalik repo faizi 475 baz puan artigla
%15,00’e yikseltilirken 24 Aralik toplantisinda ise
haftalik repo faizi 200 baz puan artisla %17
seviyesine yukseltildi. 2021 yili Ocak ve Subat ayi
toplantilarinda faizde degisiklige gitmeyen TCMB,
18 Mart’taki toplantisinda haftalik repo faizini 200
baz puan artirarak %19a yikseltti. 6 Mayis, 17
Haziran, 14 Temmuz ve 12 Agdustos PPK
toplantilarinda ise faiz oraninda degisiklik
yapmayarak %19’da sabit birakti. TCMB, politika
faizini 23 Eylil'de 100, 21 Ekim’de 200, 18 Kasim
‘da 100 ve 16 Aralik toplantisinda 100 baz puan
indirerek %14 seviyesine gekti. TCMB, 2022 yilinin
ilk toplantisinda ise faizi degistirmeyerek %14
seviyesinde sabit birakti. TCMB, politika faizini 17
Subat, 17 Mart, 14 Nisan, 26 Mayis, 23 Haziran ve
21 Temmuz tarihli toplantilarinda degisiklik
yapmayarak %14 olarak sabit birakti. TCMB, 18
Adustos’ta 100, 22 Eylil'de 100, 20 Ekim’de 150 ve
24 Kasim tarihli toplantisinda 150 baz puan indirim
yaparak politika faizini %9,00 seviyesine gekerken,
22 Aralik’taki 2022 yilinin son toplantisinda politika
faizini degistirmeyerek %9,00 seviyesinde sabit
birakti. TCMB, 19 Ocak’taki 2023 yilinin ilk
toplantisinda politika faizini degistirmeyerek %9
seviyesinde tutarken, 23 Subat toplantisinda 50
baz puan indirerek %8,50 seviyesine ¢ekti. 23 Mart,
27 Nisan ve 25 Mayis tarihli toplantilarinda ise
politika faizini degistirmeyerek %8,50 seviyesinde
sabit birakti. Merkez Bankasi politika faizini, 22
Haziran’da 650 baz puan, 20 Temmuz'da 250 baz
puan, 24 Agustos’ta 750 baz puan, 21 Eylul'de 500
baz puan, 26 Ekim'de 500 baz puan, 23 Kasim'da
500 baz puan ve 21 Aralik tarihli toplantisinda 250
baz puan artirarak %42,50 seviyesine cikardl.
TCMB, 2024 yilinin ilk toplantisinda politika faizini
250 baz puan artirarak %45,00 seviyesine
yukseltirken, 22 Subat tarihli toplantisinda ise
degistirmeyerek %45,00 seviyesinde sabit birakti.
Merkez Bankasi, 21 Mart tarihli toplantisinda
politika faizini 500 baz puan artirarak %50
seviyesine yukseltti. TCMB, 25 Nisan, 23 Mayis, 27
Haziran, 23 Temmuz, 20 Agdustos, 19 Eylul, 17
Ekim ve 21 Kasim tarihli toplantilarinda ise politika
faizini degistirmeyerek %50 seviyesinde sabit
birakti. TCMB, 26 Aralik toplantisinda ise politika
faizini 250 baz puan indirerek %47,50 seviyesine
cekti. TCMB, 2025 yilinin ilk toplantisinda politika
faizini 250 baz puan indirerek %45 seviyesine ve
ikinci toplantisinda 250 baz puan indirerek %42,50
seviyesine gekerken 17 Nisan tarihli toplantida 350
baz puan arttirarak %46 seviyesine ¢ikardi. Merkez
Bankasi, 19 Haziran’da politka  faizini
degistirmeyerek %46 seviyesinde sabit birakirken
24 Temmuz'da 300 baz puan indirerek %43’e
disirdi. Politika faizi, 11 Eylil 2025'te 250 baz
puan, 23 Ekim’de 100 baz puan ve 11 Aralik’ta 150
baz puan indirilerek %38,00 sevivesine dusiruldu.
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Onemli Uyani

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm
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 yatinnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Deg@erler A.$. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile
BMD’nin guvenilir oldugunu dusindigd yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek
hazirlanmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizigi ve/veya eksiksizligi konusunda BMD hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlar sirket i¢i ve disi dagitim kanallar aracihgiyla tim BMD
musterilerine eszamanl olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler
dékumanin yayinlandidi tarih itibariyle gegerlidir. BMD Arastirma Bolimu daha 6nce hazirladigi ya da
daha sonra hazirlayacagi raporlarda bu raporda sunulan géris ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda
sunulan goris ve tavsiyelerle gelisen baska raporlar yayinlayabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporu
hazirlayan kigilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yéntemlerini iceriyor ya da farkli
varsayimlarda bulunuyor olabilir. Béyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve goéruslerle
celisen diger BMD Arastirma Bolimu raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur. BMD
ve iligkili oldugu firmalar bu raporda adi gegen pay senetlerinde pozisyon sahibi olabilir ve/veya raporun
yayinlanma tarihinden sonra iglem yapabilir. Ayrica yatirimcilar bu raporda adi gecen sirketlerle BMD
ve/veya diger ilikili firmalarinin is iligkisi icerisinde olabilecegini kabul ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar cikarilmak, gogaltiimak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina
dagitiimak Uzere hazirlanmamistir ve BMD Arastirma Bolimé’'nin izni olmadan kopyalanamaz ve
cogaltihp dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun igerigini olusturan yatinm tavsiyeleri, tahmin ve hedef
fiyat degerlemeleri de dahil olmak Uzere tim yorum ve cikarimlarin, BMD Arastirma Bolimu‘nin izni
olmadan bagkalariyla paylagmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya,
musterilerine ve gerekli yatinm profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolimi gerekli
oldugunu duslndigiinde diizenli olarak yatirim tavsiyelerini glincellemekte ve temel analize dayali
arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu g¢alisma herhangi bir hisse senedinin veya
finansal yatirim enstriimanlarinin alimi ya da satimi igin BMD ve/veya BMD tarafindan direk veya dolayli
olarak kontrol edilen herhangi bir sirket tarafindan génderilmis bir teklif ya da éneri olusturmamaktadir.
Herhangi bir alim-satim ya da herhangi bir enstrimanin halka arzina talepte bulunma karar bu
calismaya degil, arz edilen yatirrm araci ile ilgili kamuya duyurulmus ve yayinlanmis izahname ve
sirkllere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD c¢alisani bu raporun icerigindeki goris ve
tavsiyelere uyulmasi sebebiyle dogabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili
olarak sorumlu tutulamaz.
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