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BIST100 endeksinin giine pozitif bir agiligla baglamasini bekliyoruz. Subat vadeli BIST30 kontrati, aksam seansinda %-0,07
ile %0,14 araliginda iglem gord.

BIST100 endeksinde yeni zirve arayiginda 11.772-11.867 ve 12.006-12.179 bantlari izlenebilir. Bu seviyelerde satislar goriilebilir.
Geri gekimelerde ise 11.498 seviyesindeki bosluk, 11.324 destegi ile 11.261 seviyesindeki bosluk ve 11.102 seviyesi alim yonunde
takip edilebilir.

Aralik ayinda Tuketici Fiyat Endeksi aylik %0,89 artarken, yillik enflasyon 2025 yilini %30,89 seviyesinde tamamlad. Yillik bazda
cekirdek enflasyon ise %31,08 oldu.

Bugln ABD PMI verisi, Garsamba gunu ABD ADP istihdam verisi (beklenti: 47 bin) ve Fabrika Siparigleri, Persembe gunt ABD
Ticaret Dengesi ve Haftalik issizlik Bagvurulari, Cuma giinii ise yurt iginde Kasim ay1 Sanayi Uretimi ile ABD lssizlik Orani (beklenti:
%4,4) verileri agiklanacaktir. Aralik ayinda ABD'de igsizlik orani %4,6 ile 2021 sonundan bu yana en yuksek seviyesine gikmis ve
Fed'in dnimiizdeki (g yila iliskin tahminlerinin tizerine ¢ikmisti.

Asgari Ucretteki %27'lik artisin dzellikle Ocak ve Subat ayi enflasyonu (izerinde dogrudan etkili olmasini bekliyoruz. 2024 Ocak
ayinda yapilan %49'luk artisin ardindan Ocak-Subat doneminde kimdlatif enflasyon %11,5 olmustu. 2025 Ocak ayindaki %30'luk
artis sonrasinda ise ayni dénemde kimulatif enflasyon %7,4 seviyesinde gergeklesmisti. TCMB’nin Aralik ay! anketine gore
piyasanin Ocak-Subat dénemi igin kimUlatif enflasyon beklentisi %5,5 diizeyindedir.

Ocak-Subat ayi enflasyon gergeklesmeleri, yillik enflasyon ve dolayisiyla yil sonu politika faizi beklentilerini sekillendirecektir.
Ekonomistlerin 2026 yili enflasyon beklentisi %23 seviyesinde bulunurken, TCMB'nin hedefi %16°dir. 2024 yil sonunda TCMB'nin
2025 yil sonu enflasyon hedefi %21 iken, asgari tcret artisi %30 olarak belirlenmisti. Piyasada yil sonu politika faizi beklentisi %28
seviyesindedir. Genel olarak piyasalarda, 2026 yilinda sekiz PPK toplantisinin her birinde faiz indirimi yapilacagi beklentisi hakimdir.
Bu durum risk istahini desteklemektedir.

Biz de siyasi ortamin sakin kalmasi hélinde faiz indirimlerinin énimuzdeki aylarda devam etmesini bekliyoruz. Politika faizi ile
gerceklesen enflasyon arasindaki fark, 2025 yilini 7 puan seviyesinde kapatmistir. 2026 yilina iliskin tahminlerimizi bu asamada
koruyor; %23 enflasyon ve %28 politika faizi varsayimiyla yaklasik 5 puanlik bir risk primi hesapliyoruz.

2026 yilinda da, 2025'te oldugu gibi, faiz indirim dénemlerinde 6zellikle bankacilik sektdrii dnclliginde kisa sireli borsa rallileri
gorilmesini bekliyoruz. 2025 yilinda yapilan sekiz PPK toplantisinin altisinda TCMB politika faizini indirmistir. Bu faiz indirimleri
etrafindaki iki haftallk dénemde (karardan bir hafta 6nce ve bir hafta sonra) bankacilik hisseleri ortalama %5,4 getiri saglarken,
BIST100 endeksi ayni dénemde ortalama %4,4 yikselmistir. Bu alti faiz indiriminin tamaminda hem XBANK hem de BIST100
getirileri pozitif olmustur. Bankacilik endeksi 2025 yili genelinde %15 yukselirken, bu alti dénemin kiimdlatif getirisi %37’ye ulagmistir.

Bankacilik Endeksi bu yila da gugli bir baslangig yapmis ve son bes islem glininde %6,5 artis kaydetmistir. Endeks, daha dnce 17
Mart 2025'te gérdlgu gln igi zirvesi olan 17.132 seviyesini agarak dunii 17.265 puandan kapatmistir.

Buna ragmen, sabit getirili TL yatirnmlarin orta vadede borsaya kiyasla daha cazip oldugunu distinmeye devam ediyoruz. Borsada
genele yayilan kalici bir yUkselis icin enflasyonun ve buna paralel olarak faizlerin daha da diismesi gerektigini digtiniyoruz. Faiz
indirimleri hisse piyasasi degerlemeleri acisindan pozitif olmakla birlikte, bu indirimlerin sirketlerin faaliyetlerine dogrudan etkisinin
(bankacilik sektoru diginda) simdilik sinirli kalacagini éngdriyoruz.

TCMB'nin bir sonraki PPK toplantilari 22 Ocak ve 12 Mart tarihlerinde yapilacaktir. Aralik ayi enflasyonunun diisik gelmesi ve Subat
ayinda toplanti olmamasi nedeniyle Ocak toplantisinda faiz indirimi beklentisinin gi¢lendigini disuntyoruz. Beklentimiz, 22 Ocak
tarihli toplantida politika faizinin 150 baz puan indirilerek %36,5 seviyesine gekilmesi yonindedir.

Ancak faiz indirimlerinin strddrdlebilirligi agisindan TCMB hedefleri ile hanehalki ve reel sektor enflasyon beklentilerinin yakinsamasi
gerektigini distiniyoruz. Hanehalkinin %75'i dnimizdeki 12 ayda enflasyonun dlismesini beklememektedir. Reel sektorin, girdi
maliyetlerini dikkate alan ve fiyatlama davraniglari agisindan 6ncti kabul edilen 12 aylik enflasyon beklentisi %35 seviyesinde olup,
mevcut %31’lik enflasyonun Uzerindedir.

Fitch ve Moody’s, Tiirkiye'nin kredi notu degerlendirmelerini 23 Ocak tarihinde yapacaktir. Bu de@erlendirmelerde bir not veya
gortinim degisikligi beklemiyoruz. Mevcut durumda Fitch, Moody’s ve S&P, Tiirkiye'yi yatirim yapilabilir seviyenin i¢ kademe altinda
degerlendirirken, goriinimi duragan olarak korumaktadir.
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BIST100 Teknik Gériiniim ve Giiniin One Gikan Hisse Onerileri

BIST100 giin %1,77 yikselis ile 11.702 puandan tamamlad.

DESTEK 11.498 11.324 11.261 11.102 11.007 10.870

DIRENG 11.772 11.867 12.006 12.179 12,624

HiSSE KAPANIS DESTEK DIRENG
16,17 15,94 16,71 - 16,93 - 17,09
38,24 37,72-36,22 38,60 — 39,06 — 39,46 — 40,20 — 40,54— 40,70
90,65 87,90 - 84,25 92,95 - 96,95 - 99,95
113,70 108,00 114,80 — 116,50 — 118,50
96,80 95,55 93,10 98,15 - 99,70 101,50
2,13 2,04 2,20-223-2,32-2,34-237
13,07 12,82 13,10 - 13,69 - 13,97
41,38 40,48 - 39,62 41,88 - 42,44 - 42 64
26,88 26,06 27,28 - 27,40 - 27,98
8,15 8,06 - 8,01 8,38-8,90-9,02
14,34 12,77 14,60 - 15,11 - 15,44 — 15,50 — 16,50
18,45 18,40 18,51 - 18,80 - 19,12
16,71 16,53 16,77 -17,02- 17,13

Model Portfoy Teknik Gostergeler

EEREREEEEE
05-01-2026 Hareketli Ort. En Diigiik En Yiiksek En Yiiksek Hedef Deger Potansiyel
AKBNK 73,20 70,79 68,60 63,95 74,25 74,25 100,00 37%
BIMAS 553,50 543,87 526,50 507,48 563,50 581,82 730,00 32%
CCOLA 61,45 59,22 56,85 50,55 61,85 61,85 85,00 38%
GARAN 148,30 142,78 138,50 136,60 150,90 150,90 200,00 35%
KCHOL 179,80 172,22 165,70 165,70 180,30 180,30 270,00 50%
MGROS 550,00 530,31 509,50 505,00 553,00 557,00 750,00 36%
PGSUS 198,60 202,16 191,60 191,60 203,40 227,70 375,00 89%
SAHOL 90,65 85,51 82,40 81,90 91,15 91,15 150,00 65%
THYAO 271,75 271,56 262,75 262,75 279,00 318,50 430,00 55%

22 Giinliik Hareketli Ortalama: Satis baskisinda stop-loss seviyesi olarak veya kapanis fiyatinin altinda oldugu durumlarda direng seviyesi olarak kullanilabilir.
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BIST30 Teknik Gostergeler

05-01-2026 Hareketli Ort. En Di En Yiiksek En Yiiksek
73,20 70,79 68,60 6395 7425 7425
AEFES 16,17 16,04 15,33 15,33 16,71 17,00
ASELS 240,00 22030 221,00 183,00 242,50 242,50
ASTOR 17,10 113,26 114,70 9745 119,30 119,60
BIMAS 553,50 543,87 526,50 507,48 563,50 581,82
DSTKF 616,00 570,17 52850 515,50 625,00 968,00
EKGYO 2120 2059 20,02 20,02 2142 22,06
ENKAI 80,80 79,29 7735 77,20 81,550 8225
EREGL 24,52 2420 23,46 23,46 24,68 30,410
FROTO 96,20 94,60 90,75 89,85 96,85 99,90
GARAN 148,30 142,78 138,50 136,60 150,90 150,90
GUBRF 363,00 344,01 341,50 305,00 366,00 366,00
ISCTR 14,39 13,93 13,38 13,38 14,55 14,58
KRDMD 26,84 26,57 25,12 25,10 2692 29,00
KCHOL 179,80 17222 165,70 165,70 180,30 180,30
MGROS 550,00 530,31 509,50 505,00 553,00 557,00
PGSUS 198,60 202,16 191,60 191,60 203,40 227,70
PETKM 16,71 16,69 16,13 16,13 16,71 21,50
SAHOL 90,65 85,51 82,40 81,90 91,15 91,15
SASA 289 284 2,73 2,66 294 3,54
SISE 3048 39,08 37,84 36,48 30,68 4318
TAVHL 311,50 300,83 290,00 278,00 318,00 318,00
TOASO 270,00 24869 245,00 22830 272,00 285,25
TUPRS 192,90 188,32 183,10 182,40 193,00 200,30
TRALT 4354 41,69 3918 34,92 44,08 47,00
THYAO 27775 271,56 262,75 262,75 279,00 318,50
TTKOM 5845 57,02 55,20 55,15 59,00 59,00
TCELL 96,80 96,95 92,55 92,55 9730 104,05
ULKER 113,70 110,92 106,30 106,30 114,20 118,50
YKBNK 38,24 36,56 34,92 34,80 3860 38,60
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Bu rapor, ICBC Yatirim Menkul Degerler AS (“ICBC Yatinm’) tarafindan yalnizca ICBC Yatinm miisterileri iin hazirlanmigtrr. igerdigi bilgilerin giivenilir olduguna inaniimakta
olup kamuya agik kaynaklardan elde edilmistir. Ancak, ICBC Yatirim bu bilgilerin dogrulugu veya tamli§i konusunda herhangi bir garanti vermez. Bu raporda yer alan gértsler,
tahminler ve projeksiyonlar, yalnizca raporun hazirlandigi tarihte yazarin mevcut degerlendirmesini yansitmaktadir. Bu gortsler ICBC Yatinm’in kurumsal géristini
yansitmayabilir ve herhangi bir bildiimde bulunulmaksizin degistirilebilir. ICBC Yatirim, bu raporu giincelleme, revize etme veya igeriginde yer alan herhangi bir géris, tahmin ya
da projeksiyonun degismesi ya da sonradan yanlis hale gelmesi durumunda alicilar bilgilendirme yukimlGiligi altinda degildir.

Bu rapor yalnizca bilgilendirme amaciyla sunulmaktadir. Herhangi bir finansal aracin alim ya da satimina ya da belirli bir yatirim stratejisine katilim igin teklif veya teklif cagrisi
niteligi tasimaz. Bu raporda bahsedilen finansal araglar tim yatirimcilar igin uygun olmayabilir ve yatirimeilar kendi yatirim kararlarini kendileri vermelidir. Finansal araglarin
fiyatlari ve erisilebilirligi 6nceden bildirim yapiimaksizin degisebilir ve fiyat dalgalanmalari ve diger faktérler nedeniyle yatirim islemleri zarar ile sonuglanabilir. Bir finansal arag,
yatinmcinin yerel para biriminden farkli bir para biriminden islem gériiyorsa, déviz kurlarindaki degisim yatirim tzerinde olumsuz etki yaratabilir. Gegmis performans, gelecekteki
getirilerin garantisi degildir.

Bu raporda yer alan gériis ve tahminler, yatirim danismanligi hizmetleri kapsaminda degildir. Her ne kosulda olursa olsun, ICBC Yatirim ya da bagl oldugu kurumlar, istirakleri,
bagli ortakliklari, temsilcileri veya acenteleri, bu raporda yer alan bilgilerden kaynaklanan dogrudan, dolayl, tesadfi, netice kabilinden dogan veya érnek teskil eden zararlardan,
kér kaybi dahil ancak bunlarla sinirl olmamak zere, higbir sekilde sorumlu tutulamaz. ICBC Yatirim personeli ve danismanlari da bu bilgiden kaynaklanan dogrudan veya
dolayli zararlardan higcbir sekilde sorumlu degildir.

Bu raporun intemet veya e—posta yoluyla iletilmesi sirasinda herhangi bir virlis ya da teknik sebeple alicinin donanim veya yazilimina gelebilecek zararlardan ICBC Yatirim
sorumlu tutulamaz.

Bu arastirma raporunun igerigi, ICBC Yatirm'in énceden yazili izni olmaksizin higbir sekilde kopyalanamaz, iletilemez ya da gogaltilamaz. ICBC Yatirim, bu kapsamda tiglincii
taraflarin eylemlerinden dogabilecek herhangi bir sorumluluk kabul etmez.

Bu dokiiman (“Dokiiman”), ICBC Yatirim tarafindan hazirlanmistir. Dokiiman yalnizca bilgilendirme amaciyla sunulmakta olup, (i) herhangi bir finansal aracin alimi ya da satimi
icin bir teklif ya da teklif cagrisi teskil etmez ve/veya (i) herhangi bir yatirim kararina iligkin profesyonel bir tavsiye niteligi tagimaz.

Dokiiman, elektronik posta ve normal posta yoluyla profesyonel yatirimcilara dagitiimaktadir ve higbir sekilde tamami ya da bir kismi yeniden daditilamaz, ¢ogaltilamaz, ifsa
edilemez veya yayimlanamaz.

Bu dokiimanda yer alan bilgi, goris, tahmin ve dngoériler, ICBC Yatirim tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilmis veya bu kaynaklara dayanilarak
hazirlanmistir. Ancak, bu bilgilerin dogrulugu, eksiksizligi veya isabetlili§i konusunda agik ya da zimni higbir garanti verilmemekte ve ICBC Yatirim, bu dokiimanin alicilarina
ve/veya herhangi bir tiglincii tarafa karsi higbir sorumluluk, yikiimlilik veya tazminat altina girmemektedir.

ICBC Yatirim, bu dokiimanin igerigiyle dogrudan veya dolayli olarak iliskili olabilecek cesitli faaliyetler ve islemler iginde bulunabilir. Bu dogrultuda, ICBC Yatirim, dokiimanda adi
gegen herhangi bir finansal aragta pozisyon alabilir veya piyasa yapicisi olarak hareket edebilir.

Dolayisiyla, dokiimanda yer almayan bilgiler, ICBC Yatirim ile baglantili kisilerin erisiminde olabilir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhigi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig gercevesinde, araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak bir s6zlesme cergevesinde sunulur. Burada ulasilan sonuglar, tercih
edilen hesaplama yéntemi ve veya yorum tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirm karari verimesi saglikli
sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.

ICBC Yatirim, gerekli yetki belgelerine sahiptir (Aracilik Yetki Belgesi, Belge No: G050 (388); Belge Tarihi: 01/01/2016) ve Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”) denetiminde ve SPK
mevzuatina uygun sekilde faaliyet gostermektedir.
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