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Piyasalara'Genel Bakis

istihdam ve enflasyon FED’in 2 ana sorumlulugu. Son 3 toplantida ‘istihdamda riskler éne ¢iktr’
rehberligini yapiyordu. Diin aksam risk vurgusunu geri ¢ekti. Toplanti karar metnindeki vurgu kaldirildi,
Powell is piyasasinin istikrar kazandigini soyledi. Enflasyon igin ise gimrik tarifelerinin yilin
ortalarinda fiyatlara yansiyacag ifade edildi.

FED'in Aralik ayi toplantisindan bu yana yayimlanan rakamlar, blyimenin hizlandigini, enflasyonun
yavasladigini ve istihdamin istikrar kazandigini gosteriyor. Powell, ABD goriiniminde ‘acik bir iyilesme’
oldugunu ifade etti.

FED’in iki sorumlulugunda sorun-risk bulunmamasi durusunu degistirmesine gerek olmadigi
anlamina geliyor. Diin aksam temkinli glivercin tavir korundu ve gelecek adima dair agik sinyal
verilmedi.

Piyasalar bu yil FED’in 2 faiz indirimi yapmasini bekliyor. ilk indirimin haziran-temmuz gibi olmasini
ongoriilliyor. Mayis ayinda Powell’in gérev siiresinin bitecegini g6z 6niline aldigimizda indirim yeni
bagkanin pratigi olacak. Yeni bagkanin ismi konusunda Trump heniiz anons yapmis degil. Ama 4
kisilik aday listesinde adi bulunan Miran ve Waller FED konsensiisiinden daha giivercin noktada
kalmay yine tercih ettiler, 25 baz puan faiz indiriminden yana oy kullandilar. Diger 10 Uye ise faiz
sabit kalsin dedi. Kariyerine dair gelen sorulari yanitlamayan Powell ‘bir sonraki FED bagkanina
tavsiyem siyasetten uzak durmasi’ mesajini verdi.

Giiniin sonunda FED’den yeni bir sey duymayan piyasa, nétr diyebilecegimiz bir tepki ile FED kararini
arkada birakti ve mevcut fiyatlama dinamigine devam ediyor. Trump fiyatlamanin ana odagi. Hisse
senetlerine olan istah korunuyor. Tahvil faizleri yukar gitme gerginligi yasasa da sakin kalmaya
¢alisiyor. Para birimlerinde dolara olan giiven azaliyor, sorgulaniyor. Kiymetli madenler yeni rekor
seviyelere erisiyor. Yatirimcilarin ekonomik-siyasi haber akigsina reaksiyonu sadece kiymetli
madenlerde agiga cikiyor. Altini tarihi seviyelere tasiyan ekonomik-siyasi gelismeler hisselere,
tahvillere etki etmiyor. Bir anomali yasaniyor: pozisyonu koru altinla ‘hedge’ et.

Bu sabah global borsalarda risk istahi karisik. ABD vadeli piyasalari ylzde -0,1/+0,1 araliginda yatay.
Japonya ytizde 0,1, Cin yuzde 0,5 civarinda saticili. Hong Kong ytizde 0,5 civarinda alicih. ABD 10 yillik
tahvil faizi %4,26, Dolar Endeksi 96,1, ons altin 5.178 Usd civarinda islem goriyor

Lokal tarafta, dezenflasyon siirecinde ilerleniyor (yol). Ara ara enflasyon direng gosteriyor ve
dezenflasyon yavasliyor (hiz). TCMB-Karahan yilin ilk 2 ayinda enflasyonun dalgalanabilecegine dikkat
cekmisti. Piyasa ilkten hizdaki yavaslamaya odaklanarak sinirli satis baskisinda kalsa da ardindan yola
odaklanmayi tercih etti. Hiz 6nemli ama bizce yol daha 6nemli. Programin kiumile faydalari
olgunlastikga yerel varliklara yatirimci ilgisinin artacagini degerlendiriyoruz.

Bugiin issizlik orani, yarin ticaret dengesi aciklanacak. Hazine yarin aksam Subat ayi borglanma
programini duyuracak.
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2Yilhk Gosterge 10 Yillik Gosterge
UsdTry A\ | EurTry Tabuil Wb Tatil W | BIST100 p
43,42 0,06% 52,17 -0,16% 34,13 -0,96 29,36 -0,17 13.407 2,29%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

ABD merkez bankasi FED, politika faizini degismedi. Son
dénemde istihdam risk oldugu yoniindeki vurgusundan vazgecti.
Bir sonraki karara dair sinyal vermeme tavrini korudu.

Piyasalar FED’den farkli bir sey duymayinca Trump kaynakli
fiyatlama zemininde kaldi. Dolar zayiflamaya devam ediyor.

Teknik anlamda 6nemsedigimiz ana destek 97 seviyesinin altina
inildi. Haftalik ve aylik kapaniglar bu seviyenin altinda olursa
zayiflik stirebilir ve 92 civari yeni destek olabilir.

ic tarafta, ocak ayi TUFE verisi kisa ajandanin en &nemli
parametresi. Verinin sonucu beklenenden iyi olursa risk istahi
artabilir.

ABD- iran hattinda yasanan jeopolitik gerginlik ve gelismeler
yakindan takip ediliyor.

Kurda 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 43,42 civarinda
islem goruyor. Asagida 43,00 ve 43,20; yukarida 43,50 ve 43,70
one cikan teknik seviyeler.
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Hazine’nin yukli ocak ayr programini basari ile tamamladi..
Gegen ay agiklanan program subat programinin da yukli
olacagini gosteriyor. Dolar cinsi 1 yil vadeli, altin cinsi 2 yil vadeli
tahviller ihrag programinda yer almisti. Yarin aksam subat ayi
programini netlesecek

Yerel varliklara olan ilgi hissediliyor. Tahvil piyasasi da alicili seyir
izliyor. Yilin ilk 2 ayinda enflasyon dalgalanabilir sinyaline ragmen
piyasa tercihi alistan yana kullaniyor.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller glini sirasiyla %34,13 ve
%29,36 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Seans i¢i realizasyon egiliminin ardindan yukari hareket devam
ediyor... Carsamba gini alicih bir seyir izleyen hisse senedi
piyasasinda, BIST100 Endeksi glniu %2.29'luk yukselisle 13,407
puandan tamamladi.

30 Aralk tarihinde basladigi kisa vadeli yukselis trendi
icerisindeki glicli seyrini ara realizasyonlarin ardindan sirdiren
piyasada, onceki glin yasanan seans ici satis baskisinin ardindan
diin yeniden alim egilimi 6n plana ¢ikti. Seans igerisinde 13,512
ile tarihi zirve seviyesini yenileyen piyasada, 13,100 seviyesini ilk
onemli destek noktasi olarak izliyoruz. 13,100 {izerinde
dengelenmeyi basaracak hareketler ise piyasadaki yukari
hareketin glicini korumasini saglayacaktir. Bu durumda USD
bazinda 320 USD (13,850) seviyesinin test edilebilecegini
distnliyoruz.

Dolayisiyla bir alt noktada 12,850 seviyesi kritik destek olarak
almayr siurdirdiigimiz piyasada, bu noktanin kisa vadeli
pozisyonlar igin kritik bir stop-loss esigi olarak izlenmesini
Oneriyoruz. Altindaki olasi hareketleri ise ara bir diizeltme sinyali
olarak degerlendirecegiz.
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ABD 10
EurUsd ¥ | Gbpusd y ||ONSAItin$ #p CDS5Y  #p Villik A
1,1988 -0,35% 1,3833 -0,03% 5.550 7,18% 217 4 4,27 0,05
Eur/Usd: Degerli Metal:
ABD merkez bankasi FED beklendigi gibi politika faizini  Trump dinya dizenini Glkesi lehine sira digi tavirla degistirme
degistirmedi. Soézel yonlendirme kisminda ise piyasayi cabasinda. Hal boyle olunca bireyler, sirketler, yatirim bankalari,

hareketlendirecek bir rehberlik yapilmadi. Karar ve agiklamalar
sonrasl para piyasalarinda sinirl degisimler oldu.

FED baskani Powell enflasyon ve istihdam risklerinin
dengelendigini ifade etti. Kaldi ki onceki 3 karar metninde
istihdamdaki risklere vurgu yapan ifadeler bu metinde kaldirildi.
Karar 10 tyenin oyu ile alindi, 2 Gye 25 baz puan indirim istedi.

Tarife kaynakh enflasyon riskinin ise yilin ortalarina kadar fiyatlara
yanslyacagl ongorildi. Boylece FED 2 ana sorumlulugu hakkinda
acil eylem gerektirecek bir duru olmadigini ifade etmis oldu.
Piyasanin beklentisi yilin ikinci yarisinda faizde indirim yapilmasi
yoninde. FED de zaten aceleci olmayacagini ifade etti.

Kisaca FED toplanti bazli karar alacagini yineledi ve yarin igin sinyal
vermedi, mevcut pozisyonunu korudu. Powell kariyerine dair
sorulari yanitlamadi.

ABD dolari zayiflamaya devam ediyor. Arka planda Trump’in katkisi
belirleyici. ABD para birimi eskisi kadar talep géormiyor. FED de
temkinli glvercin olunca para glicini kaybediyor. Paradaki
zayiflama ihracat kasini guglendiriyor ve Trump bizzat zayifliktan
rahatsiz olmadigini ifade ediyor.

Dolar Endeksi 97 destek seviyesinin altina indi. 97 seviyesi altinda
dolar talebinde yasanan zayiflama devam edebilir. 92 seviyeleri
yeni destek seviyesi olarak 6ne cikiyor.

Bu sabah 1,197 seviyesindeki paritede 1,208 ve 1,21 seviyeleri giin
ici direng; 1,192 ve 1,195 seviyeleri giin ici destek seviyeleri olarak
izlenebilir. Bugiin yatay seyir izleyebilir.
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merkez bankalari glivenli liman tercih ediyorlar.

Haber akisinin kiymetli maden fiyatlarini strekli yikseltmesi,
yukselisin kendi donglsiini desteklemesine de yol aglyor. Alan
herkes kazaniyor, akima yeni yatirimcilar hizla ekleniyor. Yukselis
firsati  kagirma  korkusu, alan herkesin kazanmasi gibi
motivasyonlari da iceriyor. Konu global bir fenomen haline ¢oktan
geldi.

Onceki giin Trump dolarin zayifliginda rahatsiz olmadigini ifade
etti. Diin FED temkinli giivercin tavrini korudu. iran-ABD arasinda
gerginlik artti. Altinda yeni zirve geldi.

Trump mevcut tavrini strdiirdikce (temel ayni kaldikga) fiyatlarin
yeni zirve tayini (teknik) zor olmaz diye disiinliyoruz.

Guvenli liman arayisina gimis de dahil oluyor. Yatirimcilar altin-
glimis rasyosuna bakarak da fiyatlama yapiyorlar. Bu sebeple
gunlik degisimi altinin ginlik degisiminden ayrisiyor. Kaldi ki
soluksuz yikselis ara ara sorgulaniyor.

Altinda 5.178 Usd, gimiste 100 Usd seviyeleri yakin destek
bélgeleri olarak takip edilebilir. Temel degisim teknik okumanin
zayiflamasina yol agiyor. Direng seviyeleri kolayca asiliyor. Agilan
direnglerin yeni destek olarak g¢alismasi kisa vade yiikselis istegi
icin onemli olacaktir.

Bu sabah 5.540 Usd seviyesindeki ons altinda 5.700 ve 5.900 Usd
seviyeleri giin i¢i direng, 5.300 ve 5.200 Usd seviyeleri gin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin pozitif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, FED yeni bir sey sdylemeyince ABD tahvil faizleri
konumlarini korudular. Gelismis Ulke tahvillerindeki yukari risk
hala gegerli.

i¢ tarafta, Fitch kararina verilen tepkide eurobondlar nétr kalmayi
tercih etti. Globaldeki tahvillerin seyri de etki eden bir faktor.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 216 baz puan ile giinli yatay
tamamladi. Eurobondlar yatay seyir izledi, birim fiyatlar (-5, +7
cent) araliginda degisti.
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o 14:30 TR - Yabanci yatinmcilanin bono ve hisse stoku (23 Ocak)
16:30  ABD haftalik issizlik maasi basvurulan verisi aciklanacak
- Apple, Deutsche Bank bilanco agikiayacak
28 Oca 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020
— Usd/TL 4342 4296 3538 2355 1871 13.40 744
% Eur,/TL 5217 5055 3667 3268 20,01 1911 9.10
E Eur/Usd 11988 11752 10366 11059 10697 11376 123232
o Gbp,/Usd 13833 13448 13515 123754 12071 13533 1368
TL 2 Yalik Gosterge Tahwil (%) 3413 3722 4056 3968 997 2270 1496
= TL 10 Yililk Gosterge Tahwil (%) 2936 29.00 2878 2673 983 2432 1290
E % Tarkiye CDS (baz puan) 217 204 263 284 512 564 203
= &0 |ABD 10 Yk Tahwil (%) 437 4147 458 3.86 388 151 092
BIST - 100 Endeksi 13407 11362 9831 TATD 5509 1858 1477
‘= | Drow Jones Endehsi 43016 26903 42544 37630 33147 36338 30606
o % Nasdag Endeksi 23857 23342 193411 15011 10466 15645 12888
g g S&P Endeksi 6978 6846 S.882 4770 3.840 4766 3756
I 0 |Dax 248233 24490 199509 16.752 13924 15.885 13719
(7') Altin (TL) 1747 5951 2984 1960 1087 781 454
% . Altin {(Usd) 5550 4313 2623 2063 1824 1830 1904
E E Gilimiis (TL) 164.08 9339 3286 2262 1439 293 631
o [T¥} Glmis (Usd) 1175 711 289 238 239 233 264
O
hw Degisimler
& 5 Usd/TL i1 214 197 579 396 803 230
T Eur,/TL 32 378 122 633 325 66.0 364
. E E Euwr/Usd 2.0 13.4 £3 34 6.0 €9 88
Q o Gbp/Usd 29 15 -19 57 -10.8 -10 32
() TL Gisterge Bono (baz puan) -309 334 88 2971 -1273 774 318
go = TL 10 Yillik Tahvl (baz puan) 36 22 203 1692 -1449 1142 (=]
_8 % E Tirkiye CDS (baz puan) 13 59 21 228 52 261 21
-8 = O |ABD 10 Yilik Tahwil (baz puan) 10 -40 71 -2 237 &0 0
BiST - 100 Endeksi 191 146 316 356 1366 238 291
p— ‘= |Dow Jones Endeksi 822 368 129 137 88 187 72
o % Nasdaq Endeksi 26 204 286 434 331 214 436
5 g S&P Endeksi 19 164 233 2432 -19.4 269 163
I 7 |Dax 14 23.0 188 203 -123 158 35
Altin (TL} 302 994 523 787 404 720 564
e Altin (Usd) 287 644 272 131 03 3.7 252
‘E Gilimis (TL) 651 2025 453 57.2 449 574 B4E
L Glmig (Usd) 654 1460 214 05 28 -119 478
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Cekince

Bu rapor, Yap! ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi Strateji-Satis
Bolimi tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Satis Ekibi ile Yapi
Kredi Bankasi A.S. musterileri igin hazirlanmistir. Bu rapor tarafsiz ve
durist bir bakis acisiyla diizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine
ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu go6zetilmeksizin ve karsiliginda
maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir
derlemedir. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan
glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu
kaynaklarin  dogruluklari ayrica arastirilmamistir.  Bu  rapor
icerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor yatirimcilarin
genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis olup,
yatirnmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri
beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir
garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amacli kullanimi sonucu
olusabilecek zararlardan dolayr Bankamiz hicbir sorumluluk
Ustlenmemektedir. Bu rapor hi¢ bir sekilde menkul degerlerin satin
alinmasi veya satilmasi icin bir teklifi ile aracihik teklifini
icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatirrm danismanhigl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanhgl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorusler
musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirm  karari  verilmesi  beklentilerinize  uygun  sonuglar
dogurmayabilir. / Bu raporun timi veya bir kismi Yapi ve Kredi
Bankasi A.S/nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz,
Uglncl kisilere gosterilemez veya ileride kullanilmak (zere
saklanamaz.
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