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ICERIDE DEZENFLASYON EGILiMI,
DISARIDA BELIRSIZLIKLER ON PLANDA

NN
2026 yili baslangicinda, yurt ici ve yurt disi piyasalarda fiyatlamalar belirleyecek ana tema-
larin daha belirgin bicimde ayristigi bir gériiniim 6ne ¢cikmaktadir. Yurt icinde dezenflasyon
slrecinin devam etmesi, para politikasinda ol¢iili gevseme beklentileri ve rezerv biriki-
minin giiclenmesi TL varliklari desteklemeyi siirdiiriirken; kiiresel tarafta jeopolitik riskler,
biyldmeye iliskin belirsizlikler ve Fed'in para politikasi yonlendirmeleri risk istahinin dal-
gali seyretmesine neden olmaktadir.

Yurticinde 2026 yilina girilirken enflasyon beklentilerindeki iyilesme ve Merkez Bankasi’'nin
sikidurusunu koruyarak kademeli bir gevseme patikasiizlemesi, TL cinsi varliklar agisindan
olumlu bir zemin olusturmaktadir. Rezervlerdeki giiclii seyir ve dolarizasyon riskindeki
azalma, TL'ye olan giiveni destekleyen temel unsurlar arasinda yer almaktadir.

Kiresel tarafta ise 2026 yilina belirsizliklerin gérece yiiksek oldugu bir ortamda girilmek-
tedir. ABD ekonomisi biiylime acisindan direncli gériinimini korusa da, Fed’in faiz in-
dirim patikasina iliskin net bir yonlendirme sunmamasi ve karar alma sirecinde artan
goris aynliklan, kiresel piyasalarda oynakhigr artirmaktadir. Buna ek olarak, jeopolitik
risklerin canhligini korumasi; ABD'nin Venezuela'ya ydnelik son adimlari ve Orta Dogu’daki
gelismelerin etkisiyle kiiresel risk istahi yakindan izlenmektedir. Bu cercevede, kiymetli
madenlerin jeopolitik riskler, merkez bankalarinin altin talebi ve belirsizlik ortami nedeni-
yle portfoylerde dengeleyici bir unsur olmaya devam edecegini diistiniiyoruz.

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

26.12.2025 02.01.2026 Haftalik Degisim Degisim Deglsim Deglsim Deglsim
XKO050* 12.423 12.492 0,6% 0,8% 31,9% 23,2% 32,6%
Xu100* 11.294 11.498 1,8% 2,1% 14,6% 31,6% 35,6%
USDTRY 42,8 43,0 0,4% 0,2% 21,4% 20,1% 57,5%
DXY* 98,0 98,4 0,4% 0,1% -9,4% 71% -2,1%
US-10-yil* 4,1 4,2 1,3% 0,9% -9,3% 18,0% 0,0%
TR-10-yil* 27,7 27,1 -2,2% -0,1% -5,6% 7,6% 169,4%
TR-2-yil* 34,5 33,9 -1,9% -1,3% -15,4% 2,2% 298,0%
CDS (5-yil) 205,8 204,0 -0,9% -0,4% -21,1% -6,6% -45,2%
Ons Altin 4.532,6 4.330,5 -4,5% 0,4% 64,5% 27,2% 13,1%
Gram Altin 6.245,7 5.993,1 -4,0% 0,7% 99,4% 52,1% 78,9%
Gram Giimiis 109,2 100,7 -7,8% 2,7% 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

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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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Fed’in son toplanti tutanaklarina gore cogu yetkili, enflasyonun diisiis egilimini
siirdiirmesi halinde ek faiz indirimlerinin giindeme gelebilecegini belirtti. Baz lyeler
temkinli durusun korunmasini savunurken, politika durusunun veriye bagli kalacagi vur-
guland. Yetkililer, enflasyonda kalici bir iyilesme gériilmeden hizli adimlardan kaginilmasi
gerektigine dikkat ¢ekti. Tutanaklar, Fed icinde faiz indirimlerinin zamanlamasi ve hizi konu-
sunda goriis aynliklarinin siirdiigiini ortaya koydu.

ABD’de konut fiyatlar ekim ayinda yillik bazda yiizde 1,4 oraninda artis gosterdi. Bu
artis gecen aya gore biraz hizlandi. Artisa ragmen arzin artmasi alicilara pazarlik giicii sagliyor
ve fiyat artisi genel olarak yavas seyrediyor. Bélgesel farkhliklar belirginlesiyor, Chicago gibi
bazi biyiik sehirlerde daha yiiksek artislar gézlenirken Tampa gibi kentlerde fiyatlar diisiis
gosterdi.

ABD’de imalat sektoriinde biiyiime aralik ayinda yavasladi, imalat PMI 51,8 puan se-
viyesine gerileyerel 6nceki aya kiyasla ivme kaybina isaret etti. Kasim ayinda 52,2 se-
viyesinde bulunan endeks, blyiimenin sirdiigiini ancak hizinin azaldigini gésterdi. Yeni
siparisler yaklasik bir yil sonra ilk kez daralma sinyali verdi. Veriler, ABD imalatinda talep
kaynakli zayiflamanin belirginlestigine isaret etti.

ABD Baskani Donald Trump, yaptigi aciklamada Venezuela lideri Nicolas Maduro ve
esinin yakalandigini duyurdu. Venezuela’'nin baskenti Caracas’ta duyulan patlama sesler-
inin ardindan ilkede giivenlik alarmi yiikselirken, gelismeler siyasi krizi derinlestirdi. Cara-
cas'taki patlamalar ile bu aciklama birlikte degerlendirildiginde, olaylarin ABD destekli bir
operasyonla baglantili olabilecegi yorumlarn 6ne ¢ikti. Ancak taraflardan gelen celiskili bilg-
iler nedeniyle, gelismelere iliskin resmi ve bagimsiz dogrulama hentiiz saglanabilmis degil.

Cin’de imalat PMI aralik ayinda 50,1 seviyesine yiikselmesiyle mart ayindan bu yana
illkc kez biiyiime bodlgesine gecti. Ayni donemde, imalat disi sektérleri kapsayan bilesik PMI
50,7 seviyesine artarak ekonomik faaliyette canlanma sinyali verdi. Ayrica, yeni siparisler ve
tretimdeki toparlanma, imalat sektdriinde sinirl da olsa iyilesmeye isaret etti.

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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Ekonomik giiven endeksi aralik ayinda 99,5 seviyesinde sabit kalarak bir 6nceki ayla
ayni diizeyde seyretti. Bu deger 100 seviyesinin altinda kalarak ekonomik beklentilerin hala
temkinli oldugunu gdsteriyor. Alt kirhmlar incelendiginde, tiiketici gliveni 83,5 puan seviye-
sine gerilerken, reel kesim giiveni 103,7, hizmet sektori 112,3 ve perakende ticaret 115,4 ile
artis kaydetti.

Dis ticaret agig1 kasim ayinda 7 milyar 980 milyon dolara yiikselerek yillik bazda yiizde
6,3 oraninda artis gosterdi. Ayni donemde ihracat 22 milyar 500 milyon dolar, ve ithalat 30
milyar 500 milyon dolar olarak gerceklesti. Ayrica, ihracatin ithalati karsilama orani yiizde
73,8 seviyesine geriledi ve Ocak-Kasim déneminde dis ticaret acig1 yiizde 12,6 oraninda artis-
la 82 milyar 700 milyon dolara ulasti.

issizlik orani kasim ayinda yiizde 8,6 seviyesine yiikselerek bir 6nceki aya gore artis
gosterdi. Ayni donemde, issiz sayisi 3 milyon 100 bin kisi olurken, istihdam 75 bin artisla 32
milyon 700 bin kisi seviyesine cikti. Ayrica, istihdam orani yiizde 49,2 olarak hesaplanirken,
kadinlarda issizlik yiizde 11,8, erkeklerde yiizde 7,0 oldu. Genis tanimliissizlik orani ise yiizde
29,1 seviyesine gerileyerek sinirl bir iyilesmeye isaret etti.

iSO imalat PMI aralik ayinda bir énceki ayina kiyasla 0,9 puan artarak 48,9 seviyesine
artarak son 12 ayin en yiiksek degerini aldi. Bu rakam hala 50 esik degerinin altinda kalsa
da daralmanin yavasladigina isaret ediyor. Yeni siparisler ve uretimdeki diisiis daha ihmli
olurken, bazi firmalar miisteri talebinde kipirdanma gozlemlediklerini bildirdi. Uretim, yeni
siparisler, istihdam ve satin alma daralmalari yavaslasa da sektdrde daralma list liste 21. aya
uzadi. Analistler bu verinin, imalat sanayinin 2026'ya sinirli bir ivmeyle girdigini ve stabili-
zasyon sinyali verdigini belirtiyor.

Aralik ayinda iTO istanbul tiiketici fiyatlari aylik bazda yiizde 1,2 ve yillik bazda ise yiizde
37,7 olarak gergeklesti. Aylik bazda alt kinlimlarincelendiginde en fazla artisa etki yiizde 3,2
oraniyla lokanta ve oteller oldu. Ayrica ayni donemde, Toptan Esya Fiyatlari Endeksi bir dnce-
ki yihn ayni ayina kiyasla yiizde 23,3 oraninda gerceklesirken yillik ortalama degisim orani ise
ylizde 26,9 oldu.

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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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ONCU GOSTERGELER

Gosterge Onceki Veri F:;:;;::f
Sanayi iiretimi Ekim 2,2% 2,9%
imalat PMI Aralik 48,9 48,0 50
Kapasite kullanim orani (m.d.) Aralik 74,2% 74,1%
Ithalat - (sermaye mallar) Kasim 15,3% 20,2%
(yillik)
ithalat - (ara mallan) (yillik) Kasim 1,5% 7,3%
ithalat - (tiiketim) (yillik) Kasim -3,7% -4,3%
Kredi biiyiimesi (haftalik), TL Arallkt:l)l.Haf- 1,3% 0,5%
Tiiketici giiven endeksi Aralik 83.5 85,0 100
Reel sektor giiven endeksi (m.d.) Aralik 103,7 103,2 100
Hizmetler sektdri giiven endeksi Aralik 123 ms 100
(m.d.)
Perakende sgktoru giiven Aralik 154 14,2 100
endeksi (m.d.)
insaat sektérii giiven endeksi (m.d.) Aralik 84,5 84,9 100
Otomotiv satislan (yillik) Kasim 9,8% 19,9%
Konut satislari - toplam (yillik) Kasim -7,8% -0,5%
Konut satiglar - kredili (yillik) Kasim -1,4% 11,5%
TUFE Kasim 31,1% 32,9%
TUFE Beklentisi (yil sonu) Aralik 31,2% 32,2%
Cari Yil Biiyiime Beklentisi Aralik 3,5% 3,4%
Perakende satis hacmi (yillik) Ekim 7,4% 14,3%
Cari Denge (mlr USD) Ekim 0,5 1,1
issizlik Orani (m.d.) Kasim 8,6% 8,5%
. . Aralik . .
Ve
Dolarizasyon (4.Hafta) 2,5 Milyar (+) | 0,5 Milyar (+)
Diisiis Belirtir Stabilite Belirtir Biiyiime Belirtir
Kuveyt Tiirk Portféy giivenilir veri alinarak
EKONOMI TAKVIMI
Tarih Ulke Aciklanacak Veri
05.01.2026 Japonya imalat PMI
05.01.2026 Tirkiye TUFE
05.01.2026 ABD ISM imalat PMI
06.01.2026 Tirkiye Oncii Ticaret Aqigi
06.01.2026 Almanya Oncii TUFE
06.01.2026 ABD Hizmet PMI
07.01.2026 Japonya Hizmet PMI
07.01.2026 Euro Bolgesi Oncii TUFE
07.01.2026 ABD Fabrika Siparisleri
08.01.2026 Euro Bolgesi issizlik Orani
09.01.2026 Gin TUFE
09.01.2026 Tiirkiye Sanayi Uretimi
09.01.2026 ABD Tanim Disi istihdam
09.01.2026 ABD issizlik Orani

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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