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Piyasalara'Genel Bakis

Global piyasalarda Trump’in yeni FED Baskani olarak Kevin Warsh ismini agiklamasi fiyatlamalarda oynakligin artmasina
neden oldu. Warsh’in FED Baskani adayligi ekonomi g¢evrelerinde ""temkinli glivercin" veya "modern arz yanlisi" (kamu
harcamalarinin azaltilmasini, para arzinin daraltiimasini) bir profil olarak tanimlaniyor.

Yeni atanan FED Baskaninin tarzi “geleneksel ile yenilikgi arasinda bir kdpri olarak tanimlanabilir. Warsh Powell’in
meshur "veri odakli" yaklasimina mesafeli olmasi ise bizce piyasalarin yeni tecriibe edecegi bir deneyim olabilir. Hem
FED yonetim kurulu Gyeligi yapmasi hem piyasa profesyoneli olarak gorev almasi piyasa fiyatlamalarina daha duyarli
olmasina neden olabilir. Bundan sonraki sliregte piyasalar yeni baskandan gelecek mesajlara cok daha duyarli olabilir.

Warsh gecen yil itibariyla faiz oranlarinin distrilmesi gerektigini savunarak Trump ile ayni gorilise sahip olmasina
ragmen, ge¢mis donem agiklamalarinda FED'in siskin bilangosunu 6nemli 6lglide kigultmekten yana olmasi degerli
metallerde oynakligin artmasina neden oldu. Disik faiz, daha az likidite yaklasimi ise degerli metal fiyatlamalarinda
bundan sonrasi igin 6nemli olacagini disiniyoruz. Mevcut duslincelerinde bir degisiklik olup olmadigini ise
6numuzdeki stireg gosterecek. Sonraki asamada (konustugunda) Warsh daha somut fiyatlanacak.

Din agiklanan Euro Bolgesi'nde imalat sanayi Satinalma Yoneticileri Endeksi (PMI), Ocak ayinda 0,7 puan artarak 49,5
seviyesine yikseldi. Beklentilerin stlinde gelen sonug boélgede imalat tarafinda toparlanma oldugunu gosterdi. ABD
tarafinda agiklanan ISM imalat sanayi PMI, Ocak'ta 52,6 puana yikselerek Agustos 2022'den bu yana en yuksek
seviyesine ulasti.

ABD Calisma istatistikleri Biirosu (BLS), hiikiimetin kismi kapanmasi nedeniyle ocak ayi istihdam raporunu
planlandigi gibi Cuma giinii yayinlamayacagini agikladi.

Diger taraftan Trump’in, Uretimi iceriye cekme "Mega Projesi" kapsamindaki borglanma ihtiyaci, tahvil faizlerini
yukarida tutmaya devam ediyor. Diger gelismis Ulkelerin tahvil faizlerinde de benzer bir goriintinin olustugunu not
edelim.

Jeopolitik tarafta ise Rusya- Ukrayna arasinda dort yildir devam eden savas i¢in diplomasi trafigi artmis durumda. ABD-
Rusya-Ukrayna arasinda bugilin ve yarin gérismeler yapilacak. Gorismelerde Avrupa tarafinin yer almamasi ise dikkat
cekiyor. Diger taraftan ABD Baskani Donald Trump'in hafta sonu iran'in Washington ile "ciddi sekilde gériistigini"
sdylemesi tansiyonun azalmasina neden olsa da, ABD’nin iran sinirlarinda ‘askeri gévde gésterisi’ sergilemesi ve askeri
harekatin masada olmasi risklerin devam etmesine neden oluyor.

Dolar Endeksi 95,5 seviyelerini gordikten sonra tekrardan 97 seviyeleri Ustlinde kalicilik aramaya caligsiyor. FED yeni
Bagkani Warsh’in eski FED Uyesi olmasi bagimsizlik tartismalarinin bir miktar térpilenmesine neden olurken, ABD
ekonomisinin beklenenden gligli durumda olmasi faiz indirim beklentilerinin 6telenmesine neden oluyor. Teknik
tarafta 97 seviyesi tzerinde kalicilik dolar lehine fiyatlamalarin devam etmesine neden olabilir.

Bu sabah global borsalarda risk istahi pozitif. ABD vadeli piyasalari yizde 0,1-0,4 araliginda arti. Cin ylzde 0,4, Hong
Kong yuizde 0,2, Japonya yuzde 3,3 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,28, Dolar Endeksi 97,5, ons altin 4.800
Usd civarinda islem gortyor

Lokal tarafta, bugiin TUIK ocak ayi enflasyon verisini karsilayacagiz. Piyasa beklentisi ocak ayi igin yiizde 4,30 civari
olacagi yéniinde. TUFE temel yil giincellemesi ve hesaplama sisteminde yapilacak degisikliklerin ilk sonucunu bugiin
karsilayacagiz.

2026 yilinda dis ticaret agigl, Ocak ayinda gegen yilin ayni ayina gére ylizde 11,2 oraninda artarak 8,4 milyar dolar olarak
gerceklesti.

Hazine bugln 1 yil vadeli dolar cinsi tahvil-sukuk ile borglanacak.
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2Yilhk Gosterge 10 Yilik Gosterge
UsdTry ¥ | EurTry ot Wb Tabil W | BIST100 W
43,48 -0,06% 51,39 -0,52% 34,44 -0,17 29,53 -0,16 13.621 -1,57%
Usd/TL: Tahvil/Bono:
ABD merkez bankasi FED’in yeni bagkaninin isminin  Gézler bugiin agiklanacak TUIK TUFE verisinde. Beklenti %4,3 artis

aciklanmasindan sonra FED’e yonelik beklentiler de degisiyor.
FED bagimsizligi sorgulamasinin bir miktar azalmasi, FED’in gelen
glcli makro veriler sonrasinda vyilin ikinci yarisinda faiz
indirimlerine baslayacagi beklentisini fiyatlamaya ge¢ olsa da
yansimaya basladigi goraltyor.

Bu hafta ABD istihdam verileri haftasi fakat diin ABD'de kismi
hiikimet kapanmasi nedeniyle Calisma istatistikleri Biirosu, Ocak
ayl istihdam raporunun yayimlanmasini erteledigini agikladi

Persembe ECB faiz karari aciklayacak, ECB faiz degisikligine
gitmesi beklenmiyor. Piyasayi etkileyecek etki yaratmayabilir.

Dolar Endeksi, 97 seviyesinin Uzerine ¢iktl. Eger kalici olabilirse
dolar glg¢ kazanabilir. Olamazsa dolar igin zayiflama tekrar
baslayabilir.

ic tarafta, ocak ayi TUFE verisi kisa ajandanin en &nemli
parametresi. Verinin sonucu beklenenden iyi olursa risk istahi
devam edebilir. Piyasa beklentisi aylik artisin %4,30 olacagl
yoniinde. Boylece yillik oran %30 esiginin altina inmis olacak.

Kurda ihmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 43,48 civarinda
islem goruyor. Asagida 43,00 ve 43,20; yukarida 43,70 ve 44,00
one cikan teknik seviyeler.
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olmasi yoninde. Sonug tahvil fiyatlamasi i¢in de énemli. Olumlu
bir sonug tahvile ilgiyi daha da artirabilir.

Hazine bugtin 1 yil vadeli dolar cinsi tahvil-sukuk ile borglanacak.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller glini sirasiyla %34,44 ve
%29,53 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Kisa vadeli gliglu yikselisin trend destegi olarak 13,500 seviyesini
izliyoruz... Pazartesi glini dalgali bir seyir izleyen hisse senedi
piyasasinda, BIST100 Endeksi giini -%.1.57 oraninda disusle
13,620 puandan tamamladi. Kisa vadeli yikselis trendi
icerisindeki glgli seyrini stirdliren ve persembe glini 13,906 ile
tarihi zirve seviyesini yenileyen piyasada, yeni haftaya saticili bir
seyirle baslandi. Seans icerisinde yasanan geri ¢ekilmeyi 13,393
ile kisa vadeli trend destegi Uzerinde karsilamayi basaran
piyasada, su asamada yikselis potansiyelinin korundugunu
gozlemliyoruz. Yukari hareketini siirdirme cabasinin devamiyla
gline baslayacak olan piyasada, 13,500 seviyesini 30 Aralik
tarihinde baslayan yikselis trendi icerisinde buglin igin kritik
teknik destek noktasi olarak izliyoruz. 13,500 (zerinde
dengelenmeyi basaracak hareketlerin ise piyasada 6nce 320 USD
(13,919), ardindan ise 325 USD (14,137) seviyesini test
edebilecegini duslnlyoruz. Dolayisiyla ara realizasyonlarin
ardindan 13,500 seviyesini yukari hareket kapsaminda trend
destegi olarak izledigimiz piyasada, bu noktanin kisa vadeli
pozisyonlar igin kritik bir stop-loss esigi olarak alinmasini
Oneriyoruz. Altindaki olasi hareketleri ise ara bir diizeltme sinyali
olarak degerlendirecegiz.
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ABD 10
EurUsd ¥ | GbpuUsd #h ||ONSAItin$ #p cDSs5y W Villik A
1,1811  -0,46% 1,3687  0,02% 4.810 2,60% 217 5 4,28 0,04
Eur/Usd: Degerli Metal:

Yeni FED Baskani Warsh’in adinin agiklanmasi sonrasinda piyasa
fiyatlamalarinda oynaklik artti. Trump’in siyasi gériisiine yakin aday
diger aday Kevin Hassett yerine Kevin Warsh segilmesi piyasada
fiyatlama dinamiklerinin de degismesine neden oluyor.

Disuk faizi destekleyen yeni baskan ayni zamanda daha siki likidite
kosullarini destekliyor. Bilangoyu kigulterek paranin piyasadaki
"fiyatini" (faizini) distrmek icin alan agmak. Yani devletin
piyasadaki agirligini azaltip, disik faiz avantajini hanehalki ve
kicuk isletmelere devretmek istiyor. Bu yaklasim Trump’in istekleri
ile paralellik gosteriyor.

Mevcut durumda ABD ekonomisinin bliyime dinamiklerinin glicli
olmasi, FED iginde devam eden goris ayriligi ve mevcut faiz
oraninin enflasyonla micadelede (Uyeler tarafindan vyeterli
gorilmesi, yilin ikinci yarinda 50 baz puan indirim beklentilerinin
devam etmesine neden oluyor.

Mustakbel FED baskani Warsh’in temkinli givercin  olmasi
bekleniyor. ABD Baskaninin zayif dolardan yana oldugu biliniyor.
Yeni FED baskani ise gérece sahin kalabilir. iste bu noktada
yatirimcilar Trump-Warsh arasinda bir denge noktasi bulacaklar,
simdilik yeni fiyatlama istegiyle birlikte Dolar Endeksi (DXY) nin 97
seviyesi Ustline ¢iktigl ve dolar talebinin arttigi goraliyor.

Uzerinde kalabilirse (Warsh beklentisi) dolar gii¢ toplayabilir. Eger
kalamaz ise zayiflama devam edebilir. Bu durumda 92 seviyeleri
yeni destek seviyesi olarak 6ne cikabilir.

Bu sabah 1,181 seviyesindeki paritede 1,195 ve 1,208 seviyeleri
giin ici direng; 1,175 ve 1,177 seviyeleri giin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.
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Yeni FED baskaninin isminin agiklanmasiyla birlikte degerli
metallerde kar satiglari gérilmeye devam ediyor. Kevin Warsh’in
diger adaylara gore temkinli givercin durusu ve siki likidite
yaklasimi degerli metallerde satiglarin gorilmesine neden oldu.
Diger taraftan, eski FED deneyimiyle FED'in bagimsizhigina iliskin
endiseleri azaltabilecegi beklentisi de distslerde etkili oluyor.

Jeopolitik tarafta ise, Rusya- Ukrayna arasinda devam eden savasin
sonlandirilmasi icin diplomatik ¢abanin artmasi, ABD-iran arasinda
yasanan gerginlikte diyalog sinyallerinin gelmesi ise glivenli liman
talebinin térpiilenmesine neden oluyor.

Degerli metallerde go6rilen hizli satis dalgasinin  ardindan
dengelenme c¢abasi devam ediyor. Bir siire daha fiyatlamalarda
oynaklik devam edebilir. Bu kadar kalabalik trade’in once
dengelenmesi gerek ve bu zaman alabilir. Glinlin sonunda ytikselis
temasini destekleyen Trump faktord, jeopolitik gerginlikler hala
masada.

Gune tepki alimlariyla baslayan degerli metallerde teknik tarafta
4.380-4.550 Usd arahg destek noktasi olarak takip edilebilir.
Ustiinde dengelenme cabasi goriilebilir. Gimis tarafi icin 70-75
Usd destek noktasi olarak takip edilebilir.

Bu sabah 4.800 Usd seviyesindeki ons altinda 4.810 ve 4.830 Usd
seviyeleri glin i¢i direng, 4.720 ve 4.670 Usd seviyeleri gin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin pozitif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Digarida, ABD 10 yillik tahvil faizi bir stredir kaldigi bandin Gzerine
ciktl. %4,20 seviyesini astl. Trump’in , Uretimi iceriye cekme "Mega
Projesi" kapsamindaki borglanma ihtiyaci, tahvil faizlerini yukarida
tutmaya devam ediyor. Teknik goriinimde 4,20 seviyesi Ustlinde
yukselis devam edebilir.

i¢ tarafta, bugiin ocak ayi TUFE verisi agiklanacak. Tahminler %4,30
seviyesinde olustu. Sonug oynaklik yaratabilir.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 217 baz puan ile giinl yatay
tamamladi. Eurobondlar yatay seyir izledi, birim fiyatlar (-1, +1
cent) araliginda degisti.
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Glindem - Géstergeler

10:00 TR - TUFE (beklenti: %4.3 énceki: %0.9)

10:00 TR - TUFE yilik (beklenti: %29.9 énceki: %30.9)

10:00 TR - Gekirdek TUFE yillik (beklenti: %29.2 énceki: %31.1)
10:00 TR - UFE yillik (6nceki: %27.7)

16:00 Richmond Fed Baskani Tom Barkin konugacak

18:00 ABD’de aralik ayi JOLTS ig ilanlan verisi aciklanacak

Gundem

2 Sub 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020
- Usd;/TL 4348 4296 3538 2955 1871 13.40 744
% Eury/TL 5139 5055 3667 3268 2001 1511 9.10
E Eur/Usd 11811 11752 10366 11059 10697 11376 1232
o |Gbp/Usd 13687 13448 12515 12754 12071 13533 1368
TL 2 Yilkk Gosterge Tahwil (%) 3444 3722 4056 3968 9.97 2270 1496
= TL 10 Yilk Gosterge Tahwil (%) 2953 29,00 2878 2675 2.83 2432 1290
E % Tirkiye CDS {baz puan) 217 204 263 284 512 564 303
= €0 |ABD 10 Yilk Tahv (%) 428 417 458 386 388 151 0.92
BIST - 100 Endeksi 13624 11262 9831 7470 5509 1858 1477
‘= | Dow Jones Endeksi 43408 26903 43544 37690 33147 36338 30606
‘7) ® % Masdaq Endeksi 23592 23242 19311 15011 10466 15645 12888
C E g S&P Endehsi 6976 6846 5882 4770 3.840 4766 3.756
m T ) |DAX 24798 24490 19909 16752 13924 15885 13719
E Altin (TL) 6723 5951 2384 1960 1097 781 454
— o At (s 4810 4313 2623 2063 1824 1830 1901
ge ‘E Gamis (TL) 11634 9939 3386 2383 1439 993 631
GLJ w | Gimis (Usd) &332 714 289 238 738 733 26.4
o Degisimler
-E - Usd,/TL 12 214 197 579 396 803 250
OLJ ?; Eur/TL 17 378 122 33 325 660 364
?J T |Euued 05 134 63 34 £0 £3 88
o0 o |Gbp/Usd 18 75 19 57 108 10 32
S
q) TL Gosterge Bono (baz puan) -278 334 88 2971 1273 774 318
-+ = TL 10 Yillk Tahvil {baz puan) 53 22 203 1692 -1449 1142 &9
:8 E % Tirkiye CDS (baz puan) 13 59 21 -228 52 261 21
= £ |ABD 10 Yikk Tahvil (baz puan)| 11 40 71 2 237 &0 o
= BIST - 100 Endeksi 210 146 316 356 1966 58 291
‘= | Dow Jones Endeksi 837 368 1329 137 88 187 732
® % Masdaq Endeksi i5 204 286 434 331 214 436
E g S&P Endehsi 19 164 233 242 -194 269 163
T ) |DAX 13 230 188 203 123 158 35
Altin (TL) 130 99.4 523 787 404 720 564
o At (s 115 644 272 131 03 a7 252
‘E Gamis (TL) 170 2025 453 572 449 574 846
) Gumis (Usd) 17.0 1460 214 06 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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