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YURT ICINDE ENFLASYON ODAKLI BEKLEYIS,
KURESEL PIYASALARDA DALGALANMA

Yurt icinde haftanin ana giindem maddesi enflasyon verileri olmaya devam etmekte-
dir. istanbul Ticaret Odasi (ITO) verilerine gére, 2026 yili ocak ayinda istanbul Tiiketici
Fiyat Endeksi aylik bazda yiizde 4,56 artti. Sebze ve kirmizi et fiyatlarindaki artislarin
da etkisiyle ocak ayr enflasyonuna iliskin yukari yénli riskler glindemde kalirken, gdzler
yarin TUIK’in aciklayacagl TUFE verisine cevrilmis durumdadir. Piyasa beklentileri, ocak
ayl enflasyonunun yiizde 4'iin lzerinde gerceklesebilecegine isaret etmektedir. Merkez
Bankasi’'nin siki durusunu koruyarak kademeli bir gevseme patikasi izlemesi, TL cinsi
varliklar agisindan gériinimiin korunmasini desteklemektedir.

Kiiresel tarafta ise oynaklik ve belirsizlik 6ne ¢ikmaktadir. ABD'de Fed’in ocak toplantisin-
da politika faizini sabit tutmasi ve karar metninde veri odakli durusun korunmasi, faiz
indirimlerine iliskin beklentilerin bir miktar 6telenmesine neden olmustur. Fed Baskanhgi
icin Kevin Warsh isminin 6ne ¢ikmasi piyasalarda dalgalanmayi artirirken, daha siki en-
flasyonla miicadele yanhsi bir durusla anilan Warsh’a iliskin haber akisi dolarin giiclenme-
sine katki saglamistir. Bu gelismeler, degerli metaller basta olmak lizere emtia ve ddviz
piyasalarinda sert fiyat hareketlerini beraberinde getirirken, kiiresel dlcekte artan oynaklik
yatinmcilarin risk alma istahini sinirlamaktadir.

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyeler, Kuveyt Tirk Masterileri icin Kuveyt Tiirk Portfoy tarafindan hazirlanmakta olup yatirim danismanlhigi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan yorumlar ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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HAFTALIK DURUM

2025 Yilindaki 2024 Yilindaki 2023 Yilindaki 2022 Yilindaki

23.01.2026 30.01.2026 Haftalik Degisim Degisim Deglsim Deglsim Deglsim

XKO050* 14.269 14.766 3,5% 19,1% 31,9% 23,2% 32,6%
Xu100* 12.993 13.838 6,5% 22,9% 14,6% 31,6% 35,6%
USDTRY 43,4 43,5 0,3% 1,2% 21,4% 20,1% 57,5%
DXY* 97,6 97,0 -0,6% -1,4% -9,4% 71% -2,1%
US-10-yil* 4,2 4,2 0,0% 2,1% -9,3% 18,0% 0,0%

TR-10-yil* 27,4 27,8 1,5% 2,3% -5,6% 7,6% 169,4%

TR-2-yil* 32,2 32,0 -0,4% -6,6% -15,4% 2,2% 298,0%
CDS (5-yil) 210,8 218,0 3,4% 6,4% -21,1% -6,6% -45,2%
Ons Altin 4.982,9 4.865,4 -2,4% 12,8% 64,5% 27,2% 13,1%
Gram Altin 6.956,3 6.804,4 -2,2% 14,3% 99,4% 52,1% 78,9%
Gram Giimiis 143,9 118,5 -17,6% 20,9% 198,3% 45,3% 571%

*XK050: BiST Katilim 50 Endeksi
*XU100: Bist 100 Endeksi

*DXY: Dolar Endeksi

*US-10-yil: ABD 10 Yulik Tahvil Getirisi
*TR-10-yil: TR 10 Yulik Tahvil Getirisi
*TR-2-yil: TR 2 Yulik Tahvil Getirisi
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ABD’de Fed, yilin ilk para politikasi toplantisinda politika faizini beklentilere paralel
olarak yiizde 3,50-3,75 araliginda sabit tuttu. Karar metninde istihdam artisinin zayif sey-
rettigi, issizlik oraninin ise istikrar kazanmaya basladigi belirtilirken, enflasyonun hala he-
defin lzerinde oldugu vurgulandi. Fed Baskani Powell, ekonominin yila giiclii bir baslangig
yaptigini ve bilyiime gériiniminin iyilestigini ifade etti. Ayrica Powell, enflasyonda diisiise
ragmen uzun vadeli yiizde 2,0 hedefinin tizerinde kalindigini ve faiz indirimlerinde temkinli
olunacagini sdyledi.

ABD’de gegici biitcenin siiresinin dolmasi ve Temsilciler Meclisi’nin hafta sonu toplan-
mamasi nedeniyle federal hiikiimet kismen kapandi. Senato’'da 71 evet oyuna karsi 29
hayir oyla kabul edilen biitce paketi, yapilan degisiklikler sonrasi yeniden Temsilciler Me-
clisi'ne gdénderildi. Tasarinin pazartesi giinii ele alinarak Trump’in imzasina sunulmasi ve
kapanmanin kisa siirede sona ermesi bekleniyor. Yetkililer, kisa siireli kapanmanin federal
hizmetlerde ciddi aksamalara yol agmasinin 6ngdriilmedigini belirtiyor.

ABD’de Conference Board Tiiketici Giiven Endeksi 94,2 seviyesinden 84,5 seviyesine
gerileyerelk 91 olan piyasa beklentisinin belirgin altinda kaldi. Bu veri mayis 2014 tarihin-
den bu yana en diisiik diizeyi gérdii. Ayni donemde, dniimiizdeki alti aya iliskin beklentiler
endeksi nisan ayindan bu yana en diisiik seviyeye inerken, mevcut durum endeksi yaklasik
son bes yilin diplerine geriledi. Veriler, hanehalkinin ekonomik goériiniimde belirgin bir bozu-
Ima algiladigini ortaya koydu.

ABD’de kasim ayinda fabrika siparisleri bir onceki aya kiyasla yiizde 2,7 oraninda artarak
621 milyar 600 milyon dolar seviyesine yiikseldi. Ayni ddnemde, dayanikli mal siparisleri
ylizde 5,3 oraninda artarak 323 milyar 800 milyon dolar seviyesine ulasti. Alt kinhmlar in-
celendiginde, artista, savunma disi ucak ve ucak parcasi siparislerinin neredeyse iki katina
ctkmasi ile ulasim ekipmanlan siparislerindeki ylizde 14,7’lik yiikselis etkili oldu.

ABD’de Baskan Trump, Fed Baskanlhgi icin adayini belirledigini aciklayarak Powell’in
gorev siiresi dolmadan aylar 6nce Kevin Warsh ismini duyurdu. Truth Social lizerinden
yapilan aciklamada, Fed’in faiz politikasinin yogun sekilde tartisildigi bir dénemde gelm-
esi nedeniyle piyasalarda yeni donem beklentilerini artirdi. Trump’in gecmiste yiiksek faiz
elestirileri ve diisiik faiz vurgusu, Warsh déneminde para politikasinin yoniine dair soru
isaretlerini dne ¢ikardi. Daha énce Fed Yénetim Kurulu Gyeligi yapan, Wall Street ve Beyaz
Saray deneyimine sahip Kevin Warsh'in atanmasi, Fed'in 6niimiizdeki donemde daha farkli
bir politika cercevesine gecebilecegi yorumlarini beraberinde getirdi.
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Euro Bdlgesi'nde aralik ayinda mevsimsellikten arindirilmis issizlik orani yiizde 0,1 or-
aninda azalarak yiizde 6,2 oranina geriledi. Alt kinlimlar incelendiginde, aralik ayinda is-
sizlik orani Finlandiya’'da yiizde 10,2, ispanya’da yiizde 10,0, isvec'te yiizde 9,0, Fransa'da
ylizde 7,7 ve Yunanistan'da yiizde 7,5 olarak gerceklesti. Ayni dénemde, genc issizlik orani
Euro Bdlgesi'nde yiizde 14,3. Ayrica, AB'de yiizde 14,7 olarak kaydedildi.

Almanya’da GfK subat ayi Tiiketici Giiven Endeksi, aylik bazda 2,8 puan artarak eksi 24,1
seviyesine yiikseldi. Ayni donemde, gelir beklentileri 12 puanlik giicli artisla 5,1seviyesine
cikarken, harcama egilimi de 3,5 puan yiikselerek eksi 4 seviyesine ulasti. Ekonomistler, jeo-
politik riskler ve ticaret gerilimleri nedeniyle iyilesmenin kirilgan oldugu belirtildi.
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Ocak ayinda ekonomik giiven endeksi degisim gdstermeyerek 99,4 seviyesinde sabit
kaldi. Ayni donemde, tiiketici gliven endeksi aylk bazda yiizde 0,3 artisla 83,7 seviyesine
yukselirken, reel kesim gliven endeksi ise yiizde 0,7 oraninda diisiisle 103,0 seviyesine gerile-
di. Ayrica, hizmet sektori giiven endeksi yiizde 1,3 oraninda artarak 113,8 olurken, perakende
ticaret sektdrii giiven endeksi yiizde 2,4 oraninda azalarak 112,6 seviyesine indi.

Aralik ayinda ihracat yillik bazda yiizde 12,7 oraninda artarak 26 milyar 400 milyon
dolar seviyesine ve ithalat ise yiizde 10,7 oraninda artarak 35 milyar 700 milyon dolar
seviyesine yiikseldi. Ayni donemde, dis ticaret agig1 yillik bazda yiizde 5,6 oraninda artarak
9 milyar 300 milyon dolar olurken, ihracatin ithalati karsilama orani ise yiizde 73,9 seviye-
sine yikseldi. Ayrica, enerji ve altin haric ihracat yiizde 14,6, ithalat yiizde 17,9 artarken, bu
kalemde dis ticaret acig1 2,7 milyar dolar olarak gerceklesti.

Turizm geliri 2025 yilinda yillik bazda yiizde 6,8 oraninda artisla 65 milyar 200 milyon
dolar seviyesine yiikseldi. Ayni dénemde, toplam ziyaretci sayisi ylizde 2,7 oraninda ar-
tarak yaklasik 63 milyon 900 bin kisi oldu. Ayrica, yilin son ¢ceyreginde turizm geliri yiizde 9,9
oraninda artisla 15 milyar 200 milyon dolar olurken, gecelik ortalama harcama yil genelinde
100 dolar seviyesinde gerceklesti. Kiiltiir ve Turizm Bakani Ersoy, deprem, mevsim kaymasi
ve bélgesel savaslarin ziyaretci sayisini sinirladigini, buna ragmen giicli bir gelir performansi
yakalandigini vurguladi.

Hizmet Uretici Fiyat Endeksi aralik ayinda aylik bazda yiizde 0,78 oraninda artarken,
yilhk bazda artis yiizde 35,11 olarak gerceklesti. On iki aylik ortalamalara gére H-UFE artisi
ise yiizde 36,78 seviyesinde kaydedildi. Yillik bazda alt kinlimlar incelendiginde, en yiiksek
artislar gayrimenkul hizmetlerinde yiizde 41,21, mesleki, bilimsel ve teknik hizmetlerde yiizde
40,33 ve idari ve destek hizmetlerde ylizde 37,92 oldu. Aylik bazda ise ulastirma ve depolama
hizmetleri ylizde 1,23 artarken, bilgi ve iletisim ile gayrimenkul hizmetlerinde diisiis goriildi.

Mevsim etkisinden arindirilmis issizlik orani aralik ayinda aylik bazda 0,8 puan diiserek
yiizde 7,7 seviyesine inerken, igsiz sayisi 286 bin kisi azalarak 2 milyon 736 bin kisi oldu.
Ayni donemde, istihdam orani yiizde 49,1 oraniyla yatay seyrederken, isgiiciine katilim orani
0,5 puan disiisle yiizde 53,2 olarak gerceklesti. Ayrica, genc issizlik orani 1,1 puan azalarak
yizde 14,1 seviyesine gerilerken, atil isgiicii orani yiizde 28,6 seviyesine indi. Haftalik ortala-
ma fiili calisma siiresi 0,8 saat artarak 43,1 saate yikseldi.
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ONCU GOSTERGELER

Gosterge Onceki Veri F:::;;::f
Sanayi iiretimi Kasim 2,4% 2,2%
imalat PMI Aralik 48,9 48,0 50
Kapasite kullanim orani (m.d.) Ocak 74,4% 74,2%
ithalat - (sermaye mallari) Aralik 38.7% 15,3%
(yillik)
ithalat - (ara mallan) (yillik) Aralik 5,6% 1,5%
ithalat - (tiiketim) (yillik) Aralik 6,7% -3,7%
Kredi biiyiimesi (haftalik), TL | Ocak (4.Hafta) 0,6% 0,2%
Tiiketici giiven endeksi Ocak 83,7 83.5 100
Reel sektor giiven endeksi (m.d.) Ocak 103,0 103,7 100
Hizmetler sektdrii giiven endeksi Ocak 12,6 12,3 100
(m.d.)
Perakende sezktoru giiven Ocak 13,8 15,4 100
endeksi (m.d.)
insaat sektorii giiven endeksi (m.d.) Ocak 85,7 84,5 100
Otomotiv satislan (yillik) Aralik 10,5% 9,8%
Konut satiglar - toplam (yillik) Aralik 19,8% -7,8%
Konut satislar - kredili (yillik) Aralik 25,2% -1,4%
TUFE Aralik 30,9% 31,1%
TUFE Beklentisi (yil sonu) Ocak 23,2% 31,2%
Cari Yil Biiyiime Beklentisi Ocak 3,9% 3,5%
Perakende satig hacmi (yillik) Kasim 14,2% 7,4%
Cari Denge (mlr USD) Kasim -4,0 0,5
issizlik Orani (m.d.) Aralik 7,7% 8,6%
Dolarizasyon Ocak (4.Hafta) | 1,8 Milyar (+) | 0,5 Milyar (+)
Diisiis Belirtir Stabilite Belirtir Biiyiime Belirtir
Kuveyt Tiirk Portféy giivenilir veri alinarak
EKONOMI TAKVIMI
Tarih Aciklanacak Veri
02.02.2026 Cin imalat PMI
02.02.2026 Tirkiye imalat PMI
02.02.2026 ABD Oncii Atlanta FED GDPNOW
03.02.2026 Tiirkiye TUFE
03.02.2026 Tiirkiye Oncii Ticaret Agigi
04.02.2026 Japonya Hizmet PMI
04.02.2026 Euro Bélgesi Oncii TOFE
05.02.2026 Euro Bolgesi Perakende Satislar
05.02.2026 Euro Bdlgesi Faiz Orani Karan
06.02.2026 ABD Fed Bilangosu
06.02.2026 Japonya Hane Halki Harcamalan
06.02.2026 Almanya Ticaret Dengesi
06.02.2026 ABD Tanim Disi1 istihdam
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