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Arastirma ve Strateji Piyasalara Bakis ve Yatirim Stratejisi

a Borsa istanbul, aralik ayinda pozitif bir performans sergiledi. BIST 100 endeksi aylik bazda %3,33 deger kazandi. Béylece gdsterge endeks 2025 yilini %14,6 getiri
ile tamamlamis oldu. 2025 yilinda bankacilik endeksi %13,6, sanayi endeksi %7,3 artis gosterdi, ulastirma endeksinin getirisi ise %1,6 ile sinirli kaldi. Ayrica Aralik
ayinda gosterge tahvil faiz oranlarindaki diistis egilimi devam etti ve %37,2 diizeyine gerileyerek yili tamamladi (2024: %40,56). Aralik ayinda yurt igi veri
glindeminde 3C25 GSYH ve kasim ayi enflasyon verileri 6ne ¢iktli. Aciklanan verilere gore Tirkiye ekonomisi, 2025'in Uglincli geyreginde yillik bazda %3,7,
ceyreklik bazda ise %1,1 oraninda biiyiiyerek ihml toparlanma egilimini siirdiirdii. Enflasyon tarafinda ise TUIK'in yayimladigi kasim ayi verileri, piyasa
beklentilerinin altinda bir gerceklesmeye isaret etti. TUFE, kasim ayinda aylik bazda %0,87 artis gdsterdi. Boylece 2024 sonunda %44,4 olan yillik enflasyon orani
2025 Kasim ayi itibariyle %31,07 diizeyine gerilemis oldu. Ayrica 11 Aralik’taki TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) faiz karari toplantisi yakindan takip edildi.
TCMB, piyasa beklentileriyle uyumlu sekilde politika faizi olan bir hafta vadeli repo faiz oranini 150 baz puan indirerek %38 seviyesine ¢ekti. Boylece TCMB'nin
2025 yilinda politika faizinde gerceklestirdigi toplam faiz indirimleri 950 bp’a ulasti. Ote yandan, aralik ayinda yayimlanan TCMB 2026 Yili Para Politikasi metnine
gore, 2026 yilinda toplam 8 PPK toplantisi gergeklestirilecek. TCMB, 2026’da para politikasi kararlarinin; enflasyon gergeklesmeleri ve beklentileri, fiyatlama
davranislari, talep kosullari, arz yonlii gelismeler, i¢ ve dis denge, tasarruf egilimleri, kredi gelismeleri, finansal kosullar, likidite durumu ve fiyat istikrarini etkileyen
diger tim unsurlar dikkate alinarak olusturulmaya devam edecegini kaydetti. Karar alma siirecinde, uygulanan politikalarin gecikmeli etkilerinin de gozetilecegi
ifade edildi. Yeni yil takvimine gore, 2026’nin ilk Para Politikasi Kurulu toplantisi 22 Ocak’ta yapilacak. ilk Enflasyon Raporu ise 12 Subat tarihinde kamuoyuyla
paylasilacak.

Q  Aralik ayinda kiiresel borsalarda genel hava olumluydu. Ancak ABD’de aralik ayinda teknoloji hisselerinde “asirn degerlenme” endiseleri 6n plana gikarken, ana
endekslerin performanslarinda karisik bir seyir goriildi. Ancak endeksler 2025 yilini pozitif tamamlamayi basardi. ABD’de gegctigimiz yil yapay zeka temall
hisselere yonelik giiclii talep one gikarken, ABD Baskani Donald Trump'in 2 Nisan'da “Kurtulus Gini” baghgiyla duyurdudu ve birgok (lkeyi kapsayan yeni glimriik
tarifeleri, ABD’de yasanan tarihin en uzun hiikiimet kapanmasi ve Fed'in yon konusunda net sinyaller vermeyen para politikasi piyasalar izerinde belirleyici oldu.
2025'te Dow Jones %13, S&P 500 %16,4, Nasdaq %20,4 yiikselis gosterdiler. Avro Bolgesi'nde gosterge endeks Aralik'ta %2,17’lik artigla pozitif bir performans
sergilerken, yihn tamamini %18,3 getiri ile tamamladi. Avrupa’da 2025 yilinda Rusya-Ukrayna savasi sonrasi givenlik kaygisiyla Avrupa (lkelerinin savunma
harcamalarini artirmasi, savunma sirketi hisseleri tGizerinden Avrupa piyasalarini destekleyen baslica unsur oldu. Diger yandan, 2025 yilinda MSCI diinya endeksi
%19,5, geligmekte olan (ilkeler endeksi ise %$30,6 deger kazandi. Emtia tarafinda, aralik ayinda Cin'deki gelismeler ve arza iligkin endigeler nedeniyle giimis ons
fiyatlarindaki %26,8'lik sert ylikselis 6n plana ¢ikti, altin ons fiyati da bu donemde %1,89 deder kazanarak yillik kazancini %64,6'ya tasidi. Gegtigimiz ay gelismis
tlkelerin merkez bankalarinin para politikasi toplantilari 6n plana ¢ikti. ABD Merkez Bankasi (Fed) faiz oranini beklentilerle uyumlu olarak 25 baz puan indirimle
%3,50-3,75 araligina indirdigini agikladi. Kararin ardindan Fed Baskani Powell yaptigi aciklamada, hane halki harcamalan azalirken, igsizlik oraninin yiikseldigini
ve enflasyonun %2 olan hedefin lizerinde kalmaya devam ettigini belirtti. Avrupa Merkez Bankasi (AMB) ise, politika faizini beklentiler dogrultusunda %2,15
seviyesinde sabit tuttu. ingiltere Merkez Bankasi enflasyondaki diisiisii gdz oniinde bulundurarak ceyrek puanlik faiz indirimine giderken, Japonya Merkez
Bankasi ise politika faiz oranini %0,5'den %0,75’e yiikseltti.

a Ocak ayina, yurt icinde istanbul Sanayi Odasi (iSO) tarafindan aciklanan imalat PMI verisiyle basladik. Buna gére, kasim ayinda 48,0 seviyesinde dlciilen imalat
PMI, aralikta 48,9'a yiikselerek imalat sektoriinde sinirli da olsa bir toparlanmaya isaret etti. Yurt iginde ocak ayi veri giindemine baktigimizda, 5 Ocak’ta
aciklanacak TUFE verisi yakindan izlenecek; beklentiler enflasyonun aylik bazda %0,94, yillik bazda ise %31,0 seviyesinde gergeklesmesi yoniinde. 22 Ocak'ta
TCMB, yilin ilk Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisini gergeklestirerek faiz kararini agiklayacak. 23 Ocak’ta Fitch ve Moody's’in Tirkiye'ye iliskin kredi notu
degerlendirme raporlarini yayimlamalari beklenirken, 29 Ocak’ta ise TCMB PPK toplanti 6zeti kamuoyuyla paylasilacak. Kiiresel tarafta ise ABD veri giindemi 6ne
ctkiyor. 9 Ocak’ta agiklanacak tarim disi istihdam verisi yakindan takip edilecek olup, beklentiler 55 bin kisi seviyesinde artis gergeklesmesi yoniinde. 13 Ocak’ta
ise ABD'de TUFE verileri aciklanacak. 28 Ocak’ta ise ABD Merkez Bankasi'nin (Fed) faiz karari toplantisi ve toplanti sonrasinda Fed Bagkani Jerome Powell'in
yapacadi aciklamalar piyasalarin odaginda olacak. Beklentiler, politika faizinin sabit tutulacagi yoniinde sekilleniyor. 29 Ocak’ta agiklanacak PCE ve gekirdek PCE
fiyat endeksi verileri ise enflasyon goriinimiine iligkin énemli sinyaller sunacak. Avro Bolgesi'nde de ocak ayl boyunca enflasyon ve biiyiime verileri 6nemle
izlenecek. Qcak ayi igin yatinmcilara orta riskli fon dagilimi tercih etmelerini 6neriyoruz.
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Arastirma ve Strateji TEFAS Fon Dagilim Onerileri
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Arastirma ve Strateji BEFAS Fon Dagilim Onerileri
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Arastirma ve Strateji Onerilen Fonlara iliskin Detaylar
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Hisse Senedi (%76,3), Borsa Yatirim Fonlari Katilma Paylari (%18,83), Vadeli islemler Nakit Teminatlari (%4,48),
Ters-Repo (%0,06), Girisim Sermayesi Yatirim Fonlari Katilma Paylari (%0,25), Yatinnm Fonlari Katilma Paylari
(%0,09)

Devlet Tahvili (%25,99), Finansman Bonosu (%46,23), OST (%14,36), Ters-Repo (%1,89), Mevduat (%6,07), Varliga
Dayali Menkul Kiymetler (%0,79), Kamu Kira Sertifikalari (%4,67)

Ters-Repo (%40,39), Mevduat (%40,63), Devlet Tahvili (%12,3), OST (%2,29), Finansman Bonosu (%0,59),
Takasbank Para Piyasasi (%3,65), Varliga Dayali Menkul Kiymetler (%0,16), OST (%2,29)

Kiymetli Madenler Cinsinden Kamu Kira Sertifikalari (%50,42), Kiymetli Madenler (%29,86), Diger (%10,02), Kiymetli
Madenler Cinsinden BYF (%8,83), Yatirim Fonlari Katilma Paylari (%0,63), Girisim Sermayesi Yatirim Fonlari Katiima
Paylari (%0,16), Ozel Sektor Kira Sertifikalari (%0,08)

Ters-Repo (%38,95), Finansman Bonosu (%10,43), Borsa Yatinm Fonlar Katilma Paylari (%2,08), Hisse Senedi
(%10,44), Yatinm Fonlari Katilma Paylari (%18,8), Mevduat (%8,88), OST (%5,22), Vadeli Islemler Nakit Teminatlari

(%2,79), Kiymetli Madenler Cinsinden BYF (%2,42)



Arastirma ve Strateji Ekonomik Takvim

TSi Beklenti
50ca. Tirkiye  10:00 Ara. TUFE- Aylik % 0,9% 0,9%
50ca. Tirkiye ~ 10:00 Ara. TUFE- Yillik % 31,0% 31,1%
6 Oca. Tirkiye 16:00 Ara. Mevsim Etkilerinden Arindinlmis TUFE - Aylik % 1,5%
7 Oca. Avro Bolgesi  13:00 Ara. Tahmini TUFE - Yillik % 2,00% 2,10%
8 Oca. Avro Bolgesi  13:00 Kas. UFE - Yillik % -0,50%
9 Oca. Cin 04:30 Ara. UFE- Yillik % -2,2%
9 Oca. Cin 04:30 Ara. TUFE- Yillik % 0,7%
9 Oca. ABD 16:30 Ara. Tanm Digi istihdam 55 bin 64 bin
13 Oca. ABD 16:30 Ara. TUFE- Yillk % 2,7%
13 Oca. ABD 16:30 Ara. Gekirdek TUFE - Yillik% 2,7% 2,6%
14 Oca. ABD 16:30 Kas. UFE - Aylik % 0,3%
14 Oca. ABD 16:30 Kas. UFE- Yillik % 2,6%
14 Oca. ABD 22:00 Fed'in Bej Kitap adli raporu yayimlanacak
15 Oca. Japonya  02:50 Ara. UFE- Yillik % 2,7%
15Oca. Almanya  12:00 2025 GSYH Yillik % -0,2%
16 Oca. Almanya  10:00 Ara. TUFE- Yillik %
19 Oca. Gin 05:00  4G25 GSYH Yillik % 4,8%
19 Oca. Avro Bolgesi  13:00 Ara. TUFE- Yillik %
20 Oca. Almanya 10:00  Ara. UFE - Yillik % -2,3%
21 Oca. ingiltere  10:00  Ara. TUFE- Yillik % 3,2%
22 Oca. Tirkiye 14:00 Oca. TCMB PPK Faiz Karari Toplantisi 38,0%
22 Oca. ABD 16:30  3G25 GSYH - Geyreksel(Yilliklandinlmis) % 4,3%
23 Oca. Japonya  02:30 Ara. TUFE- Yillik % 2,9%
23 Oca. Japonya  06:00 Oca. Japonya Merkez Bankasi (BOJ) Faiz Karar Toplantisi 0,8%
23 Oca. Tirkiye Fitch, Tirkiye igin kredi notu de@erlendirme raporunu agiklayacak
23 Oca. Tirkiye Moody's, Tiirkiye igin kredi notu degerlendirme raporunu agiklayacak
28 Oca. Japonya  02:50 Ara. BOJ Toplanti Tutanaklar (19 Aralik)
28 Oca. ABD 22:00 Oca. Fed Faiz Karari Toplantisi %3,50-3,75 %3,50-3,75
28 Oca. ABD 22:30 Fed Bagkani Powell'in basin toplantisi
29 Oca. Tirkiye  14:00  Oca. TCMB PPK Toplanti Ozeti (22 Ocak)
29 Oca. ABD 16:30 Ara. PCE Fiyat Endeksi - Yillik % 2,8%
29 Oca. ABD 16:30 Ara. Gekirdek PCE Fiyat Endeksi - Yillik % 2,8%
30 Oca. Japonya  02:30 Oca. Tokyo TUFE - Yillik % 2,0%
300ca. AvroBolgesi 13:00  4G25 GSYH Ceyreksel (mevs. diizelt. %) 0,3%
30 Oca. Almanya 16:00  Oca. TUFE- Yillik %
30 Oca. ABD 16:30 Ara. UFE - Yillik %

Kaynak: Bloomberg, Matriks, TUIK, Foreks, VKY Arastirma & Strateji
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Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim

sirketleri, yatinm ve kalkinma bankalari ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanli§i sézlesmesi ¢ercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler,
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonucglar dogurmayabilir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullaniimasi
sonucunda yatinmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve
surette olursa olsun Gglncdi kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi Vakif Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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