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Kuresel piyasalarda bu hafta FED karari ve hareketlenecek bilango sezonu sonuclar takip edilecek. ABD
Baskani Trump’in gecen hafta Davos'ta yaptidi aciklamalarda Gronland Gzerinden artan tansiyonun diismesi
sonrasinda yeni hafta ABD Bagkani Donald Trump’in Ottawa’nin Pekin ile bir anlasma yapmasi halinde
Kanada ihracatina yizde 100 gimrik vergisi uygulanabilecedi yonindeki tehdidi ile basladi. Kanada
Basbakani Mark Carney, Cin ile bir serbest ticaret anlasmasi yapma niyetinde olmadigini belirtmesi ise ticaret
endiselerinin artmadan sénimlenmesi sagladi.

Piyasalar ve tarifelerle muhatap ulkeler ‘yeni normal’ e alismaya ¢alisiyor. ABD'nin éngdrulemeyen baskani ile
nasil basa cikilacagini anlamaya caligiyorlar. Trump’in sdylediklerini ciddiye alirken; kelimesi kelimesine
ciddiye alinmamasi gerektigi ise cevrelerce konusulan yeni gegerlilik gibi goérintyor. Yatirimcilarin bu
belirsizlik ortaminda itibari para birimlerine karsi guven erozyonu ise devam ediyor. Haliyle piyasalarin alistigi
dinamikler gecersiz olurken, fiyat hareketlerinde dalga boylari artis gdsteriyor. Dolarin kuresel capta deger
kaybetmesi ise yasanan degisimin ana nedeni olmaya devam ediyor.

Yarin FED'in faiz kararini kargilayacagiz. Politika faizinde degisim beklenmiyor. Sézel yonlendirme kismi
gorece dikkat cekici olabilir. Son dénemde gérilen ve FED Uyeleri arasinda yasanan gorus ayriligi ve karsi oy
kullanan lye sayisi bu toplantida piyasalar tarafindan yakindan takip edilecegdini diisiiniyoruz.

Gocmenlik ve GUmrik Muhafaza Dairesine (ICE) finansmanina yonelik endiseler sebebiyle
Demokratlarin  biitge tasarilari arasinda yer alan ve ig Giivenlik Bakanligina yénelik finansmani igeren
tasariya oy vermeyeceklerini belirtmesiyle birlikte, ABD’de federal hikimetin 30 Ocak Cuma gece yarisi
itibariyla kismi olarak kapanma riskinin arttigini not edelim.

Makro tarafta, ABD'de dayanikli mal siparisleri Kasim ayinda %5,3 artarak piyasanin %4'llik beklentisini
geride birakti ve imalat sektoriinde guicli bir genislemeye isaret etti.

Avrupa tarafinda, Avrupa hikimetleri 2026'da ylksek miktarda yeni devlet tahvili ihrag etmeyi planhyor.
Yiiksek biitge aciklari, enerji gegisi maliyetleri, savunma harcamalari ve bazi (lkelerde (Fransa, Italya gibi)
mali disiplin endiseleri nedeniyle borclanma ihtiyaci artiyor. Arzin bu kadar hizli artmasi, tahvil fiyatlarini
asagl, dolayisiyla getirileri yukari itmeye devam ediyor. Gelismis Ulke tahvillerinde yatirimcilar daha yiksek
kamu borcu, jeopolitik riskler ve potansiyel bliyime artisi nedeniyle daha fazla getiri talep ediyor.

Asya tarafinda, Japonya Bagbakani Sanae Takaigi spekulatif ve son derece anormal hareketlere karsi gerekli
tim oOnlemleri alacadini belirtmesinin ardindan Japon Yeninde toparlanma goériliyor. Dolar Endeksinde
mevcut agirhgr géz onune aldigimiz zaman, JPY degerlenme dolar talebi azaltici ydnde baskilanmasina
neden olabilir. Japonya tarafinda faizlerin mevcut seviyesinin ekonomik dengelerle uyumlu olmamasi ve
enflasyonu sinirlayici etkiden uzak bir mesafede olmasi haliyle finansal istikrarin zorlanmasina neden oluyor.

Bu sabah global borsalarda risk istahi karigik. ABD vadeli piyasalar ylzde 0,2-0,3 arahginda arti.
Japonya yuzde 0,25 , Hong Kong yuzde 1,43 civarinda arti, Cin ylzde 0,05 civarinda saticili. ABD 10 yillik
tahvil faizi %4,23, Dolar Endeksi 97, ons altin 5.066 Usd civarinda islem gortyor

Lokal tarafta, gegen hafta TCMB yilin ilk PPK toplantisinda 150 baz puan faiz indirimi beklentilerinin altinda
100 baz puan faiz indirimi gerceklestirerek politika faizini %37,00 seviyesine disurdid. Ocak ayi
enflasyonunda yukari yonlu riskler belirlemesi ve TCMB verilere dayali proaktif yénetim gdstermesi bu
kararda etkili oldu. Bundan sonraki surecte dezenflasyon ve ara hedeflere uyumlu faiz indirim patikasinin
devam edecegini diglinuyoruz.

Persembe glinu issizlik orani, Cuma gunu Ticaret dengesi aciklanacak.
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Usd/TL:
Dolar talebi zayiflama gosteriyor. Japonya tarafindan gelen
kura s6zliT midahale adimlari  Japon  Yeni'nin

degerlenmesini saglarken dolar talebinin dismesine neden
oldu. Trump kaynakh belirsizliklerin devam etmesi Dolar
Endeksi (DXY) kritik direng 97 seviyelerine gekilmesine
neden oldu.

Dolar talebini azaltan diger bir etken ise kiymetli madenlere
olan ilgi. Nakitten kiymetli madenlere gegis global bir akim
haline gelmis durumda.

Dolar Endeksi (DXY) 97-99 bant araliginda dalgalaniyor.
Yarin sonlanacak FED toplantisi ve Powell'in sunumu
sonrasinda hareketlenme olabilir.

Dolar Endeksi 97,5-98 destek arahiginin altina indi. Tekrar
banda giremez ise 97 ana destegini kirma riski artabilir.

ic tarafta, 2026 yii Ocak ayi verilerine gére piyasa
katilimcilari ve reel sektérin 12 ay sonrasi enflasyon
beklentileri gerilerken, hane halkinin beklentisi %52,08'e
yukseldi. Finansal cevreler ve reel sektdrde enflasyonun
disecegine inan¢ kuvvetlenirken, hane halki tarafinda
beklentilerde katilik devam etti.

Kurda ihmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 43,39
civarinda iglem goruyor. Asagida 43,00 ve 43,20; yukarida
43,50 ve 43,70 one cikan teknik seviyeler.
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Tahvil/Bono:

Moody’s ve Fitch kredi not goruslerinin giincelledi. TCMB ve
ekonomi ekibinin uyguladigi para politikasi, dezenflasyon
surecinde devam edilmesini sagliyor. TCMB makro verilerin
sonucuna goére atilacak faiz indirim adimlarinin
buyuklugune karar veriyor. Kademeli ve kontrolli indirilen
faizler, fiyat artis hizinin yavaslamasina ve ara hedeflerle
uyumlu ilerlenmesi igin uygun zeminin olusmasina yardimci
olabilir.

2 yillk ve 10 yilhk TL gosterge tahviller gunu sirasiyla
%34,37 ve %29,23 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Kisa vadeli gigli seyir etkisini strdirtyor ... Haftaya alicili
seyrin devamiyla baslayan hisse senedi piyasasinda,
BIST100 Endeksi pazartesi gunini %1.42'lik ylkseligle
13,177 puandan tamamladi. Gegctigimiz hafta yasanan ara

realizasyon egilimini destek noktalarinda kargilamayi
basaran piyasada, yukari ydndeki hareketin gucuni
korudugunu g6zlemliyoruz. Onilimiizdeki surece

baktigimizda ise, USD bazindaki ilk énemli diren¢ esigi
konumundaki 300 USD seviyesinin asilmasinin ardindan,
bu bdlge Uzerindeki kalici fiyatlamalarda, USD bazinda 307
(TRY=13,300) ve 320 USD (13,850) ilk 6nemli hedef
direnler olarak ajandaya girdigini dudsunuyoruz.  Asagi
yénde baktigimizda ise, 12,850 seviyesini ilk, 12,500
bdlgesi ise kisa vadeli pozisyonlar icin kritik bir stop-loss
esigi olarak izlenmesini éneriyoruz.
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Eur/Usd -Altin - Ebrobond

Eur/Usd:

Makro tarafta ABD'de dayanikli mal siparigleri Kasim ayinda
%5,3 artarak piyasanin %4'lik beklentisini geride birakti ve
imalat sektdriinde gliclu bir genislemeye isaret etti.

ABD tarafinda blyime devam ediyor. Tarife etkilerinin
blyume Uzerinde etkisi sinirli. 2025 yihnin son ceyreginde
ABD buyume verisinin beklentilerin Ustiinde gelmesi, 2026
yilinin baginda ivmenin korunmasina neden olabilir. Diger
taraftan ABD enflasyon verileri beklentilere paralel gelmesine
ragmen, FED’in hedefinin Ustiinde .

Mevcut veriler 1g1ginda enflasyon hala sorun olmaya devam
ettigi icin FED’in faiz indirimine bu toplantida gitmesi
beklenmiyor. Dolar Endeksi(DXY) ise baskili seyir
g6zlemleniyor. Trump politikalarinin belirsizligi, yeni FED
Baskan adayi tartismalar golgesinde yatinmci ilgisi dolar
aleyhine olmaya devam ediyor.

Trump, ABD borg yikini daha rahat yonetebilmek igin tahvil
faizlerinin dustsunu (FED faiz indirimi olarak da okuyabiliriz)
ve dolarin degerini dislirmeyi Onceliklendiriyor. FED
kanadinda henUz istedigini yapabilmis degil. Paranin degerini
disiirme konusunda ise ilerleme sagladi ve gostergeler bunu
ortaya koyuyor.

Yarin aksam agiklanacak FED kararinda faiz indirimi
beklenmiyor. Soézel ydnlendirme kismi 6énemli. Trump’in
karara kargi tutumu ise diger 6nemli baslik. Beklentilere
paralel faiz degisikligi yapilmaz ise Trump bu durumdan
memnun olmayacaktir.

Dolar Endeksi 97,5-98 destek araliginin altina indi. Tekrar
banda giremez ise 97 ana destegini kirma riski artabilir.

Bu sabah 1,188 seviyesindeki paritede 1,192 ve 1,195
seviyeleri giin ic¢i direng; 1,179 ve 1,172 seviyeleri gun igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugun sinirh pozitif seyir
izleyebilir.
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Degerli Metal:

Jeopolitik belirsizlikler, FED’e atanacak yeni bagkan, ticaret
gerilimleri derken yatinmcilarin itibari para birimlerine olan
glveni azalmaya devam ediyor. Dolarin kiresel rezervlerdeki
payi azalirken, degerli metal talebi artiyor.

Gelismekte olan Ulkelerin harcamalarini artirmasi, mali
disiplini ikinci plana atmasi tahvil piyasasini kirilgan hale
getirirken,  yatinmcilar  riskten  kaginmak  amaciyla
portfoylerinde degerli metal agirhigini artiriyor.

Son gunlerde yasanan hareketlerin boyutu, normal zamanda
gorulen piyasa dalgalanmalarindan farkli. Gimuasin din
2008 yilindan beri en yuksek gunluk artigini yasadiktan sonra
kazanimlarinin bir kismini geri verdigi goéruldi. Yukselis
dinamikleri saglam nedenlere bagli olmasina ragmen
yukselisin parabolik ilerlemesi, diizeltme ya da bir dinlenme
ihtiyacini beraberinde getirebilir.

Yarin FED faiz karari agiklanacak. Faizin degismesi
beklenmiyor. Daha c¢ok s0zli yonlendirme kismi 6nemli
olabilir. Ancak bagkanin gobrev sulresinin bitmeye yakin
olmasi bu énemi sinirlayabilir.

Altinda 5.000 Usd, gimuiste 100 Usd seviyeleri yakin destek
bolgeleri olarak takip edilebilir. Temel degisim teknik
okumanin zayiflamasina yol agiyor. Direng seviyeleri kolayca
asiliyor. Asilan direnclerin yeni destek olarak calismasi
yukselis istegi icin dnemli olacaktir.

Bu sabah 5.066 Usd seviyesindeki ons altinda 5.100 ve
5.200 Usd seviyeleri glin igi direng, 4.950 ve 4,890 Usd
seviyeleri gin ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin
sinirl pozitif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, hafta glvenli liman ihtiyaci ile basliyor. ABD
tahvilleri bu akimdan sinirli yararlaniyor. Zira yatirnmcilar bu
suiregte ABD’ye olan guiveni de sorguluyorlar. ABD devletinin
yuksek borcu ve borcun surdirtlebilirligi risk tasiyor.

i¢ tarafta, Fitch'in kredi gérinimiini iyilestirmesi sinirli
iyimserlik yaratabilir. Eurobond tarafinda bir sure daha
temkinli iyimser fiyatlamalar devam edebilir.

Turkiye 5 yilik kredi risk primi (CDS), 212 baz puan ile giint

yatay tamamladi. Eurobondlar yatay seyir izledi, birim fiyatlar
(-6, 0 cent) araliginda degisti.
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Gundem

- - Goldman Sachs Macro Konferansi Hong Kong'da diizenlenecek
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Bu rapor, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi Strateji-
Satig BOlumu tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.$. Satis
Ekibi ile Yapi Kredi Bankasi A.S. musterileri igin hazirlanmistir.
Bu rapor tarafsiz ve durlst bir bakis acgisiyla dizenlenmis
olup, alicisinin menfaatlerine ve/veya ihtiyaglarina uygunlugu
gozetilmeksizin ve karsihiginda maddi menfaat elde etme
beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir derlemedir. Bu
raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu
kaynaklarin dogruluklari ayrica arastirilmamistir. Bu rapor
icerisindeki veriler degigkenlik gosterebili. / Bu rapor
yatirmcilarin  genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla
hazirlanmis olup, yatinmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek
kararlarini vermeleri beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz
tarafindan herhangi bir garanti veriimemektedir. Bu raporun
ticari amagli kullanimi sonucu olugabilecek zararlardan dolayi
Bankamiz hig¢bir sorumluluk Ustlenmemektedir. Bu rapor hig bir
sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satiimasi igin bir
teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan
yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danigmanhgi
kapsaminda degildir. Yatirm danigmanligi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile mdusteri arasinda imzalanacak yatirim
danigsmanhgi sdzlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel
niteliktedir. Gorugler musterilerimizin mali durumu ile risk ve
getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. / Bu raporun
tumu veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.S.’nin yazil izni
olmadan c¢ogaltlamaz, vyayinlanamaz, uguncu Kkigilere
gosterilemez veya ileride kullaniimak Uzere saklanamaz.
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