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BIST-100: 13.831,9 (+%3,16), islem hacmi 6.966 milyon ABD dolari (+3 ayhk ortalamaya gore
%106). Gosterge tahvil (12 Agustos 2026): %34,50 (37 baz puan). Sabah saatlerinde USD/TRY:
43,4934/43,5012.

TCMB briit rezervleri 216 milyar ABD dolari ile rekor seviyeye yiikseldi (swap harig net rezervler
85 milyar ABD dolari). Baskan Trump’in bugiin Fed guvernor adayini agiklamasi bekleniyor.
4C25 sonuglari: ANSGR beklentilerin lizerinde. Not etmek gerekir: ay basindan bu yana giiglii
yabanci portfdy girisleri => 4,2 milyar ABD dolari (1,0 milyar ABD dolari hisse / 3,2 milyar ABD
dolari tahvil). Ocak-26 performansi: BIST100 +%23,3, 2 yillik TL tahvil -237 baz puan, 5 yillik CDS
+16 baz puan, TL sepet karsisinda -%2,1. Bugiin Tiirk hisse senetlerinde hafif bir kar
realizasyonu bekliyoruz.

Cumhurbaskani Erdogan, giinliik Sabah gazetesinde 2026 goriiniimii ve temel basliklara iliskin
bir makale yayimladi. 2026 i¢in genel vizyon: Tirkiye'nin kiiresel konumunu pekistirecek ve uzun
vadeli politikalarin sonuglarini ortaya koyacak belirleyici bir reform ve doénisim yili olarak
cerceveleniyor. Dis politika ve baris diplomasisi: Tlirkiye’nin bélgesel ve kiiresel ¢atismalarda kilit
bir arabulucu ve sorun ¢6ziicli olarak konumlanmasi, ne Dogu’dan ne Bati’dan kopmadan “Turkiye
Ekseni” yaklasiminin izlenmesi. Ekonomik performans ve biylime: kiresel calkantilara ragmen
blylmenin strdigi, milli gelirin 1,5 trilyon ABD dolarini astig1 ve Tirkiye’nin OECD’nin en hizh
blylyen ekonomileri arasinda yer aldigi vurgulaniyor. Parasal istikrar ve rezervler: Merkez Bankasi
rezervlerinin 200 milyar ABD dolarini asmasiyla makro istikrarin gigclendigi ve bunun dis soklara
karsi bir tampon oldugu ifade ediliyor. Enflasyon ve gelir dagiiimi: 2026’nin enflasyonun kalici
bicimde kirilacagi ve tek hanelere inilmesinin hedeflendigi yil olacagi, satin alma gliclinlin sadece
enflasyon ayarlamalariyla degil bliyimeye bagh gelir artislari ve daha adil dagilimla iyilestirilecegi
belirtiliyor. Dogrudan yabanci yatirnmlar ve vyilksek teknoloji: 0Ozellikle yiksek teknolojili
sektorlerde uluslararasi dogrudan yatirimlarin yeniden c¢ekilmesi ve genc nesiller icin nitelikli
istihdam yaratilmasi hedefleniyor. Deprem yeniden insasi ve konut: deprem sonrasi genis 6lcekli
yeniden insa, yliz binlerce konut teslimi ve glvenli ve dayanikli sehirlesmeye odaklanmanin
slirecegi vurgulaniyor. Savunma sanayii ve stratejik 6zerklik: prototipten seri lretime gecis ve
yerlilik oraninin %80’in Uzerine g¢ikmasi 6ne cikariliyor. Enerji glivenligi ve bagimsizhk: yurtigi
petrol ve gaz Uretimi, Karadeniz gazi, Gabar petrolli, nikleer enerji (Akkuyu) ve Tirkiye'nin
bolgesel enerji koridoru roli ile disa bagimhligin azaltildigi belirtiliyor. Terérle miicadele ve ig
istikrar: “terorstiz Turkiye” slireci, kisa vadeli siyasi hesaplardan bagimsiz ve kurumsal
mekanizmalarla desteklenen, onlarca yillik giivenlik yikiini sona erdirmek igin tarihi bir firsat
olarak sunuluyor.

iran Disisleri Bakani, ABD saldirisini dnlemeye yonelik gériismeler icin Tiirkiye’yi ziyaret ediyor.
Turkiye baslica arabulucu olarak 6ne ¢ikarken, Cumhurbaskani Erdogan Washington ile Tahran
arasinda Ust diizey temas dnermekte ve Disisleri Bakani Fidan, bdélgesel bir savagi énlemek igin
iran’in niikleer programi konusunda sinirli tavizleri degerlendirmesi gerektigini ifade etmektedir.
Baskan Trump giderek daha sert tehditler savurmus ve olasi saldirilari iran’in niikleer faaliyetleri
ve fiize kapasitesiyle iliskilendirmistir, iran ise meydan okuyan bir tutum sergilemistir. iceride iran
derin sekilde kutuplagsmis durumda olup, uzlasma c¢agrilarini bastiran direng sdylemleri
diplomasiyi zorlastirmakta, Turkiye diyalogu tesvik ederken bolge ulkeleri gatismadan

terayatirim.com 1 +90 212 365 1000



Piyasa Gériiniimii | 30.01.2026 (L»TERAYATlRlM

Gune Bakig

uzak durmaya calismakta ve uluslararasi aktorler tirmanmanin hizla tim Ortadogu’ya
yayilabilecegi uyarisinda bulunmaktadir.

Gegen hafta faiz indirimiyle uyumlu olarak mevduat faizleri gerilerken kredi faizlerinde oynakhk
devam etti. TCMB’nin 100 baz puanhk faiz indirimi yaptigl 23 Ocak haftasinda, bilesik yillik
gosterge 3 aylik mevduat faizi haftalik 112 baz puan diserek %45,09a gerilemistir (basit %39,0;
politika faizi %37,00). Ortalama bilesik mevduat faizi 101 baz puan diserek %44,00 olmustur
(basit %38,2). Krediler tarafinda ise sinirl yeni kredi kullandirimi nedeniyle 6nemli oynaklik
sirmektedir; ticari taksitli kredilerde sert artis (+585 baz puan ile %45,95) ve ihtiyag kredilerinde
sert duslis (-767 baz puan ile %56,37) goruliirken, tasit kredileri (-3 baz puan ile %37,94) ve konut
kredilerinde (-1 baz puan ile %36,25) sinirli gerilemeler kaydedilmistir.

Kur etkisinden arindirilmig toplam kredi biiyiime momentumu %27’ye geriledi. Dizeltme
yapilmamis yillik kredi blylmesi 23 Ocak itibariyla %43,2’ye diserken, kurdan arindirilmig yillik
kredi buyimesi %30,6’ya geriledi. Kurdan arindirilmis 13 haftalik yuvarlanan kredi blylime
momentumu %27,4’e gerilemis olup, TL kredi buyimesi %38,3’e dlserken déviz kredi bluyimesi
%9,8 ile yatay kalmistir. Ozel bankalarin kredi biiyiimesinin %28,5’e, kamu bankalarinin ise
%26,2'ye geriledigini tahmin ediyoruz. Tiketici kredisi (kredi kartlari dahil) bliylimesi %41,0'a
gerilerken, kurdan arindirilmis ticari kredi blyimesinin %23,1’e distuginl, TL ticari kredi
blylmesinin %36,5’e geriledigini tahmin ediyoruz.

Haftalik déviz akimlari: doviz mevduatlari yukari, yabanci portfoy girisleri yukari, bankalarin déviz
bor¢lanmalari yukari ve TCMB swap hari¢ net rezervleri yukari. Bankacilik sistemi toplam banka
disi déviz mevduatlari 23 Ocak haftasinda 8,8 milyar ABD dolari artmistir; 6nceki hafta artis 3,1
milyar ABD dolariydi. TCMB verilerine gore, altin fiyati ve EUR/ABD dolari paritesi etkilerinden
arindirildiginda yerlesiklerin déviz mevduatlari 1,8 milyar ABD dolari artmistir. Perakende yurtici
doviz mevduatlari 1,6 milyar ABD dolari artarken, kurumsal mevduatlar 0,1 milyar ABD dolari
artmigtir. Diizeltilmemis banka disi déviz mevduatlari bir yil éncesine goére 68,4 milyar ABD dolari
artmistir (diizeltilmis 22,9 milyar ABD dolari artis). Kur korumali TL mevduat bakiyesi ise haftalik
1,6 milyar TL azalarak 3,1 milyar Tl'ye gerilemistir. Yabancilar bir dnceki hafta 197 milyon ABD
dolari alim yaptiktan sonra 23 Ocak haftasinda ilave 491 milyon ABD dolari hisse almistir. Son bir
yilda toplam giris 3,2 milyar ABD dolaridir. Yabanci payr %30,7 seviyesinde kalirken piyasa ABD
dolari bazinda %2,3 artmistir. Tahvil tarafinda ise yabancilar bir dnceki hafta 920 milyon ABD
dolari alim yaptiktan sonra ilave 1.306 milyon ABD dolari alim yapmistir. Son bir yilda giris 7,2
milyar ABD dolaridir. Yabanci payr %9,2’den %9,7’ye yikselirken 2 yillik tahvil faizi %36,5’ten
%34,8’e, 10 yillik tahvil faizi %30,1’'den %29,2’ye gerilemistir. Ayni hafta swaplar yoluyla yaklasik
1,4 milyar ABD dolari giris tahmin ediyoruz. Bankalarin déviz borglanmalari 0,03 milyar ABD dolari
artarak 184,3 milyar ABD dolarina ylkselmistir. Son bir yilda artis 40,7 milyar ABD dolaridir. TCMB
brit rezervleri 10,5 milyar ABD dolari artarak 216,1 milyar ABD dolarina, swap harig net rezervler
ise 6,7 milyar ABD dolari artarak 85,5 milyar ABD dolarina yukselmistir.

Kart harcamalari yatay kalirken elektrik tiiketimi gegen hafta sigradi. iklim kosullarina bagl
oynakliga ragmen 2023 ortasindan bu yana yillik ortalama %5 blylyen elektrik tliketimi 25 Ocak
itibariyla yilhk %9 artmistir. Banka karti harcamalari pandemi sonrasi negatif reel faizler ve ylksek
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enflasyon nedeniyle giicli seyretmistir. Faizlerin yeniden yikselmesi ve TLdeki deger kaybi ile
birlikte, enflasyondaki diistsiin de etkisiyle harcama artisi ivme kaybetmis, son dénemde kismen
toparlanmistir. Haftalik bazda harcamalar yatay kalmis, 4 haftalik ortalama blylime momentumu
%53’te degismemistir. Sektorel olarak 4C25te en glcli performans akaryakit, gida, konaklama ve
sigortada gorulirken; havacilik, elektronik, giyim ve bireysel emeklilikte zayif performans
izlenmistir. 1C26’da ise gida, konaklama, egitim ve mobilya gicli; havacilik, bireysel emeklilik,
elektronik ve giyim zayif seyretmektedir.

Agiga satis ilgisi diin hafif artti. AKBNK (%37) ve BIMAS (%32) listenin basinda yer alirken, TAVHL
(%32), SAHOL (%29) ve KCHOL (%29) izledi. Haftalik bazda TAVHL (%36) ve AKBNK (%33) 6ne
cikarken FROTO (%31) ve BIMAS (%31) da yiksek seviyelerdeydi. Son 5 giin ile 6nceki 5 gilin
arasindaki aciga satis degisimlerini ve endekse gore goreli performansi dizenli olarak
yayimliyoruz. Son verilere gore TOASO (+%8), MAVI (+%5) ve TRMET (+%4) aciga satis ilgisinde en
yuksek artiglari gosterirken, CCOLA (-%9), TUPRS (-%8) ve SISE (-%7) en biyik dususleri
kaydetmistir.

SPK, Best Brands Grup Enerji’'nin halka arzini onayladi ve toplam 18,5 milyon ABD dolari
tutarinda hisse arzi 6ngoriiliiyor. Yenilenebilir enerji Ureticisi olan sirket 18,5 milyon ABD dolari
tutarinda hisse satmay! ve halka arz sonrasi yaklasik 64 milyon ABD dolari piyasa degerine
ulasmayi planhyor. 2026’da 4 sirket halka arz edildi. Halka arz gelirleri 0,1 milyar ABD dolarina
ulasti.

Tiiprag’in izmit rafinerisinde ¢ikan yangin tamamen kontrol altina alindi. Bakim ¢alismasi
sirasinda tank sahasina yakin bir bolgede yangin ciktl. Sirket yanginin tamamen kontrol altina
alindigini ve personel ya da operasyonlar tizerinde bir etkisi olmadigini acikladi.

Anadolu Sigorta 4C25’te 4.090 milyon TL solo net kar acgikladi ve beklentilerin izerinde
gerceklesti. Net kar yillik %36 ve geyreklik %19 artarken 6zkaynak karhligi %42 oldu ve 3.591
milyon TLlik piyasa beklentisini asti. Brit yazilan primler yillik %30, kazanilmis primler %60
artarken net hasarlar %77 ve faaliyet giderleri %30 artti. Buna baglh olarak 4C25’te 1.452 milyon
TL teknik zarar olustu ve birlesik rasyoda ceyreklik distsle %105 seviyesi gorildi. Ayni zamanda
net yatinm geliri glgli sekilde artarak 8.154 milyon TLlye vyukseldi; Eurobondlarda kar
realizasyonu ve yatirim fonlarinda iyi performans etkili oldu. Yatirnm marji %43 gibi istisnai bir
seviyeye ulasti ve yonetilen varliklar 78 milyar TLl'ye ¢ikti. Hissenin 1,4x gegmise donik PD/DD,
4,9x F/K ve 2026 tahminlerimize gore 1,0x PD/DD ile 3,2x F/K gibi cazip garpanlarla islem
gordiglini not ediyoruz.
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iZLENECEKLER

2 Subat Pazartesi — AKBNK 4C25
4 Subat Carsamba — GARAN 4C25
5 Subat Persembe — YKBNK 4C25
6 Subat Cuma — ISCTR 4C25

6 Subat Cuma — TUPRS 4C25

4 Mart Carsamba — SAHOL 4C25
4 Mart Carsamba — MGROS 4C25

HESAP ACMAK iCiN TIKLAYINIZ

Yasal Cekinceler
Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatirrm danismanligi sozlesmesi c¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler,
yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun olmayabilir.
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