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Piyasalara'Genel Bakis

ABD borsalarinda satis baskisi goriliyor. Yapay zeka sektorliniin 6nclliiglinde baslayan talep endeksleri beli noktaya
getirdi. ilk asamadan yeni teknolojinin hayata etkisi fiyatlandi. ABD borsalarinda ise simdi ikinci asamaya gegis yapiliyor
diyebilecegimiz fiyatlama isaretleri geliyor. Yani su an gorilen satigsin sebebi ‘balon’ algisi degil, YZ'nin sirketlerin is
modellerinde yol acacagi degisim, ‘devrim’. is modelleri, is kollari ama az ama ¢ok riske maruz kalacaklar. Yapay zeka
fiyatlamasinda teoriden pratige gecis yapiliyor diyebiliriz.

Yalniz fiyatlama hizli ve kapsamli. Son glinlerde yapay zeka varliklari1 trilyon Usd civarinda azaldi. Sektore 6nciliik eden

sirketlerde yorgunluk emareleri goriliyor. Diger yandan gereken sermaye ihtiyaci artiyor ama kar ciktisi bekleneni
karsilamaktan uzak kaliyor.

Mart, Nisan, Haziran,.. FED mayis ayinda toplanti yapmayacak. O yiizden Powell'in son 2 toplantisi kaldi. Piyasalar
Powell’dan ¢ok artik Warsh’u merak ediyor. Warsh konusuncaya dek kendisine dair algi fiyatlanacak. FED’den Cook ise
‘bes yildir hedef enflasyonun Gzerinde seyrettikten sonra, enflasyon diistirme yoluna geri dénerek ve nispeten yakin
gelecekte hedefimize ulasarak guvenilirligimizi korumamiz sarttir’ diyerek hedef enflasyonu (%2) yakalamalari
gerektigine dikkat cekti. Cekirdek TUFE 2,7%, cekirdek UFE 3,3%, cekirdek PCE 2,7% seviyesinde.

ABD-iran, ABD-Cin, ABD-Rusya eksenleri sicak. Yarin ABD-iran gériismesinin yapilmasi bekleniyor. Rubio, niikleer
program disinda isterleri olarak Tahran'in balistik flize programi, bolgesel militan gruplara verdigi destek ve halkina
yonelik muamelesini de siraliyor. ABD daha genis bir gercevede &diin istiyor. ABD-Cin hattinda ise Trump-Xi uzun ve
kapsamli telefon gériismesi yaptilar. iran, Rusya'nin Ukrayna'daki savasi, Cin'in enerji alimlari ve Nisan ayinda yapacagi
Cin ziyareti ele alindi. ABD-Rusya ekseninde baris cabasi stirerken, Zelensky yeni silahlar istiyor (savas hala struyor).

Emtialardan nakde, nakitten emtialara gegcis dolar talebini etkiliyor. Dolar Endeksi reaksiyon veriyor. Altin-glimiste ve
diger emtialarda gorilen dalgalanmaya dair goérlisimuiz ayni. Pazartesi biltenimizde ifadelerimizi koruyoruz: Siirekli
ylikselen trend daha fazla parayi icine ¢ekmis karsiliginda kirilma riski de yiikselmis vaziyette idi. Bir haber, bir islem, bir
enter dlslsi tetikledi. Son zamanlarin en dramatik diisiisii yasandi. Geldigimiz noktada bu kadar biiyiik yiikselis
ardindan, blyiik bir diisiis ve btiyiik kalabalik yatirimci sayisi g6z éniine alindiginda (i) diisiis 6ncesi moda-psikolojiye
tekrar girmek pek miimkiin olmayabilir (ii) fiyatlamada art¢i sarsintilar siirebilir (iii) dengelenme zaman alabilir diye
diisiiniiyoruz. Bu sebeplerle pozisyon almak, pacal yapmak icin acele edilmemesi uygun olabilir.

Bugiin ECB ve BOE faiz kararini agiklayacak. Her ikisinde de faiz degisimi beklemiyor. S6zIi yonlendirmede yeni bir sey
soylerlerse piyasa fiyatlarina tesir edebilirler. Aksi halde hizla giindemden dugserler. ABD’de hikiimet birkag glin kapali
kaldi ama istatistik ofisi (BLS) aylk istihdam verisini agiklamayacagini duyurdu (yarinin ajandasindaydi).

Bu sabah global borsalarda risk istahi negatif. ABD vadeli piyasalari yiizde-0,1 ila +0,2 araliginda yatay. Cin ylzde 0,6,
Hong Kong ylizde 0,2, Japonya ylizde 0,9 civarinda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,27, Dolar Endeksi 97,8, ons altin
4.900 Usd civarinda islem goriyor

Lokal tarafta, BDDK kredi karti limitleri diizenlemesine uyum igin bankalara 3 ay siire tanidi. Ayrica egitim ve saghk
harcamalarinin kapsam disi olmasi kararini aldi.
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Usd/TL:

Buglinlerde emtialardan nakde, nakitten emtiaya gecis kalabalik
yapiliyor. Dolar Endeksi akimin yontine bagh olarak bir miktar
dalgalaniyor.

Genis acida ise para politikalari, faiz patikalari, ekonomilerin
glcl, Trump,... gibi faktorler fiyatlamayi etkiliyor. Bu alanlarda
haber akisi yogun olmakla birlikte son giinlerde iran konusunun
o6ne giktigini goriyoruz. Tansiyon belli bir dizeyde kalirsa para
birimleri fazla degisim gostermeyebilir.

Yarin ABD aylik istihdam verisinin agiklanmasi gerekiyordu. Ancak
ABD hiikiimeti kisa sireli kapaninca verinin agiklanmayacagi
anons edildi.

Dolar Endeksi 97 seviyesinin Gzerinde kalicilik ariyor.

i¢ tarafta, dezenflasyon hizi azalsa da esas konu programin
varligini sirdirmesi. Programda TL'nin glgli olmasi major bir
gereklilik. Bu anlamda 12 Subat’ta aciklanacak Enflasyon Raporu
kiymetli.

Kurda 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 43,53 civarinda
islem goruyor. Asagida 43,00 ve 43,20; yukarida 43,70 ve 44,00
one cikan teknik seviyeler.
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Tahvil/Bono:

Enflasyonun yuksek gelmesi ile tahvillerde sinirli satis yapiliyor.
Dezenflasyondaki yavaslama, gelecek ay da enflasyonun dalgali
(ytksek) olma ihtimalini ve Subat ayinda PPK yapilmayacagini géz
onilne aldigimizda tahvil faizlerinde dusis hizi azalabilir. Ancak
TUFE sonrasi gelinen seviyeler, dezenflasyonun siirdiigiinii goz
Onlne aldigimizda ahs firsati olarak da gorulebilir. Ek olarak
yabancilarin alicili olmaya devam ettigini belirtelim.

12 Subat’ta yayimlanacak enflasyon raporunda TCMB enflasyon
gorinimune iliskin glincel degerlendirmeleri piyasalar tarafindan
yakindan takip edilecek.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller glini sirasiyla %34,82 ve
%29,95 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Hizli ylikselisin ardindan yatay konsolidasyon egilimi dne gikiyor...
Carsamba glini yatay bir seyir izleyen hisse senedi piyasasinda,
BIST100 Endeksi guni %0,11'lik yukselisle 13,891 puandan
tamamladi.

Genel olarak baktigimizda, 13,998 puanda TL bazinda TL bazinda
yeni bir zirve test etmesini takiben gilin boyunca sektor
rotasyonlariyla yatay bir konsolidasyon sergiledigini
soyleyebilecegimiz piyasada, son donemde yasanan hizli
yukselisin ardindan bu sekildeki bir soluklanmayr makul
karsiliyoruz.

Oniimiizdeki siirece baktigimizda ise, 13,300/400 bélgesini hem
TL hem de USD bazinda onemli bir destek esigi olarak izliyoruz.
Dolayisiyla, belirtilen destek esigi korunabildigi sirece, hizli
yukselisin ardindan yasanabilecek dalgali bir
konsolidasyon/nefeslenme sirecini dogal olarak degerlendiriyor
ve takip eden siiregte yiikselis egiliminin dncelikle 14,000 olmak
Uzere, 14,500/600 bandina dogru devam etme ihtimalini yiksek
goruyoruz.
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Eur/Usd - Altin - Eurobond

Eur/Usd:

Genel dinamigin (politika faizleri, faiz patikalari, faiz indirim
beklentileri, ekonomilerin kondisyonlari,...) disinda gegtigimiz
Cuma ginine kadar nakitten emtiaya gecis de para piyasalarinda
dolar aleyhine etki yapiyordu. Cumadan gini akim yon degistirdi:
emtialardan nakde (dolar talep gordi). Haftaya emtia alimi
yeniden canlandi. Bu sabah akim yine dolar lehine donmis
durumda. Emtia piyasasinda oynaklik siirdiikge dolarda yansimasini
gorebiliriz.

Bu hafta ABD aylik istihdam verisi hafta idi. Ancak en kritik veri
hiikiimet kapanmasi nedeniyle agiklanmayacak. istatistik ofisi (BLS)
ayrica ekim 2025 verisinin eksik kalacagini ifade ediyor.

Buglin ECB ve BOE faiz kararlarini agiklayacak. Her iki bankanin da
faizi sabit birakmasi bekleniyor. Her ikisinde de s6zIi yonlendirme
gorece daha 6nemli hala gelebilir. Eger baskanlar yeni-farkl seyler
soylerlerse.

Dolar Endeksi (DXY) nin 97 seviyesi lizerine yerlesme ¢abasi teknik
olarak Eur/Usd paritesinde baski kuruyor. Destek seviyesinde
tutunma baskinin devam etmesine neden olabilir.

Bu sabah 1,179 seviyesindeki paritede 1,185 ve 1,192 seviyeleri
giin ici direng; 1,175 ve 1,177 seviyeleri giin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.
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Degerli Metal:

Cuma ginki satislardan sonra fiyatta sarsintilar

artgl
gorilebilecegini ifade etmisti. Sert satis sirasinda satamayanlar,
sert satisi alm firsati gorenler,... su an fiyati etkiliyor. Dengelenme
¢abasi biraz daha zaman alabilir.

Elbette temel gerekgelerdeki degisimler de fiyati etkiliyor. ABD-
iran, ABD-Cin, ABD-Rusya eksenleri sicak. Gelen haberler fiyata
yansiyor. ABD-iran arasinda yarin yapilmasi beklenen gériismenin
akibeti merak uyandiriyor. Planlanan gorismenin yapilmayacagi
ifade edildi, ardindan gortismenin yapilacagi haberi geldi.
Goériismenin yeni Istanbul olarak anons edilmisti ama sonradan
Umman olarak revize edildi (Turkiye’nin elini gli¢lendirmemek igin
oldugu yorumlari da yapiliyor).

Altin sert dusls sonrasi tepkisini 5 bin Usd seviyesine tasidi. Bizim
icin 6nemli olan bu seviye tzerinde kalici olabilmesi. Bu sabah 4,8
bin civarina inmis durumda. Eger yeniden yukaridan
bahsedeceksek, 5-5,1 bin Usd bandinda kalicilik saglamasi gerektigi
kanaatindeyiz. Benzer durum gimdus icin de gegerli, 90-95 Usd
bandinda dengelenme ariyoruz. Gumuis bunu saglarsa daha
yukarisini yeniden konusabiliriz.

Bu sabah Usd seviyesindeki ons altinda 4.900 Usd ve 4.950 ve
5.000 Usd seviyeleri giin i¢i direng, 4.850 ve 4.780 Usd seviyeleri
gin ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin negatif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Digarida, ABD 10 yillik tahvil faizinde stres devam ediyor.
Mevcutta ylzde 4,27 seviyelerinde islem géren ABD 10 yillik tahvil
faizinde, 4,20 seviyesi Ustlinde yilikselis devam edebilir.

i¢ tarafta, eurobondlar yatay seyrini siiriiyor. Enflasyonun yiiksek
gelmesi ve Subat ayina dair beklentiler yeni alici dalgasina mani
oldu. Dezenflasyon trendi bu anlamda 6nemli.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 219 baz puan ile giinli yatay
tamamladi. Eurobondlar yatay seyir izledi, birim fiyatlar (-4, +3
cent) araliginda degisti.
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TR - Yabanci yatinmciann bomo ve hisse stoku (30 Ocak)

ingiltere Merkez Bankas! (BOE) faiz karanni aciklayacak (dedigikiik bekfenmiyor)
Avrupa Merkez Bankasi (ECB) faiz karanm acikiayacak (degdigikiilc beklenmiyor)
ABD haftahk igsizlik maagi bagvurulan verisi aciklanacak

Amazon, BNP Paribas bilanco acikiayacak
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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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