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Piyasalara'Genel Bakis

Son yillarin en sira disi, en kalabalik islemleri kiymetli madenlerde gerceklesiyor. Jeopolitik calkanti, paralarin
itibar kaybetmesi, FED’in bagimsizligi tartismalari, Trump belirsizligi,... sebepler listesi uzayabilir. Yatinmcilar
portfoylerindeki varliklari hedge (risk dengesi olusturmak) etmek igin, spekilasyon (para kazanmak igin) gibi
sebeplerle kiymetli madenlere yoneldiler. 24 saat esasi ile tim dinyada islem géren kiymetli madenler gin
gectikce daha fazla yatirimciyi, daha fazla istahi, daha fazla riski igine aldi.

Fiyatlamanin iginde temel gerekgelerin yaninda duygular (hirs, endise, korku..) da yer alir. Duygular fiyatlari
asirtlastirir ve kirilma riski somutlasir. Giiniimiizde algoritmik islemlerin toplam islemlerdeki payi daha da artiyor.
insanin beyni ile enter tusuna basan parmagi arasinda iletim oluncaya dek makina emri coktan géndermis oluyor.
Makina emirleri birbirini de tetikliyor.

Surekli yikselen trend daha fazla parayi igine ¢ekmis karsiliginda kirilma riski de ylikselmis vaziyette idi. Bir haber,
bir islem, bir enter distsu tetikledi. Son zamanlarin en dramatik distsi yasandi. Geldigimiz noktada bu kadar
blyuk yikselis ardindan, biyik bir disis ve blylk kalabalik yatirimcei sayisi goz 6niine alindiginda (i) diisis 6ncesi
moda-psikolojiye tekrar girmek pek mimkiin olmayabilir (ii) fiyatlamada artgi sarsintilar strebilir (iii) dengelenme
zaman alabilir diye distinlyoruz. Bu sebeplerle pozisyon almak, pacal yapmak icin acele edilmemesi uygun olabilir.

Altin-gimds fiyatlarindaki anomali azalinca varlik siniflari (altin ve digerleri) arasindaki anomali de azaldi. Hisse-
tahvil piyasalari ayni fiyatlama dinamiginde duruyorken, kiymetli madenler talep go6rlyordu. Altin/giimus
hisselerden-tahvilden adeta bagimsiz olarak yikseldi, bagimsiz olarak disti. Temel gerekgeler hala gegerli ama
altin/gimis yatirimcisinin ayni suda ikinci kez yakinmasi beklenmemeli.

Bu hafta ABD istihdam verileri haftasi. ADP verisi Carsamba, aylik istihdam veri seti Cuma giini aciklanacak.
Beklentiler ADP igin 45 bin, istihdam igin 68 bin, issizlik orani icin %4,4. Beklentiler istihdamda zayif hal stirecek
diyor, sonuglar beklentilerden saptigi 6lgiide hareket yaratirlar kanaatindeyiz. Bugiin imalat PMI, Carsamba hizmet
PMI bati ve Asya llkelerinin ekonomik kondisyonlari hakkinda bilgi verecek. ABD ISM imalat ve ISM hizmet, ECB
faiz karari (degisiklik beklenmiyor), BOE faiz karar (degisiklik beklenmiyor) haftanin 6ne ¢ikanlar diger makro
verileri.

Piyasalar FED’in mistakbel baskani Warsh’in ismini fiyatladi, fiyatliyor. Sonraki asamada (konustugunda) Warsh
daha somut fiyatlanacak. Trump ismi ise somut olarak fiyatlanmaya devam ediliyor. Jeopolitigi kaldirag olarak
kullanmasi gtindemin belirleyicisi olmayi stirdirlyor. Altindaki diistis hisse senetlerinin keyfini biraz kagirmis gibi.

Bu sabah global borsalarda risk istahi negatif. ABD vadeli piyasalari yuzde 0,5-1,3 araliginda eksi. Cin ylzde 1,3,
Hong Kong ylzde 2,0 civarinda saticili. Japonya yiizde 0,2 civarinda alicili. ABD 10 yilhk tahvil faizi %4,25, Dolar
Endeksi 97,1, ons altin 4.700 Usd civarinda islem goriyor

Lokal tarafta, ITO ocak enflasyonu %4,56 olarak sonuglandi ve saglik harcamalari grubunda yiizde 11,94, ulastirma
harcamalari grubunda yizde 9,96, ¢esitli mal-hizmetler harcama grubunda yiizde 8,52, lokanta-oteller harcama
grubunda yiizde 6,22 aylk artis gorildi. Artis oranlari TCMB-Karahan’in ‘yilin ilk 2 ayinda enflasyon dalgalanabilir’
rehberligini somutlastiriyor. Bu noktada gozler yarin agiklanacak TUIK TUFE verisinde. Sonucun beklentilerden
dusuk-yiksek olmasina bagh olarak yerel varlik fiyatlamalari degisebilir. Piyasa beklentisi aylik artisin %4,30 olacagi
yoénlnde.

Hazine subat borglanma programina nihai halini verdi. Buna gore 657 milyar TL itfa karsiligi, 525 milyar TL fonlama
saglanacak. Programin son halinde degisken faizli ve sabit faizli kiymetler programdan ¢ikarildi, altin cinsi tahvilin
vadesi 2 yildan 1,5 yila indirildi.

imalat PMI, reel efektif kur, nakit biitce dengesi haftanin diger verileri.
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2Yilhk Gosterge 10 Yillik Gosterge
UsdTry /A | EurTry Tabuil A Tahuil A | BIST100
43,51 0,01% 51,66 -0,48% 34,61 0,48 29,69 0,25 13.838 0,05%
Usd/TL: Tahvil/Bono:
ABD merkez bankasi FED’in yeni baskaninin ismi dolarin biraz  iTO enflasyonu %4,56 geldi. Ocak ayi enflasyonunun yiiksek
deger kazanmasini sagliyor. Piyasa ismi, algisini fiyatliyor.  olabilecegini TCMB-Karahan bizzat isaret etmisti. Gozler yarin
Mistakbel baskan kendi fikirlerini agikladiginda fiyatlama  agiklanacak TUIK TUFE verisinde. Beklenti %4,3 artis olmasi

somutlasabilir.

Bu hafta ABD istihdam verileri haftasi. Carsamba ADP, Cuma aylik
istihdam veri seti ABD istihdaminin ocak ayindaki durumunu
ortaya koyacak. Ihmh gti¢ kaybi hali strlyor. Sonug farkli gelirse
dolarda hareket olusur. Persembe ECB faiz karari agiklayacak.
Piyasayi etkileyecek etki yaratmayabilir.

Dolar Endeksi, 97 seviyesinin Uzerine ¢iktl. Eger kalici olabilirse
dolar gl¢ 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 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 43,50 civarinda
islem goruyor. Asagida 43,00 ve 43,20; yukarida 43,70 ve 44,00
one cikan teknik seviyeler.
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yoniinde. Sonug tahvil fiyatlamasi icin de 6nemli. Olumlu bir
sonug tahvile ilgiyi daha da artirabilir.

Hazine subat borglanma programina nihai halini verdi. Buna gore
657 milyar TL itfa karsiligl, 525 milyar TL fonlama saglanacak.
Programin son halinde degisken faizli ve sabit faizli kiymetler
programdan g¢ikarildi, altin cinsi tahvilin vadesi 2 yildan 1,5 yila
indirildi.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller glini sirasiyla %34,61 ve
%29,69 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Endekste yasanan kisa vadeli glgli ylkselis trendi etkisini
surduruyor... Gegtigimiz hafta alicili bir seyir izleyen hisse senedi
piyasasinda, BIST100 Endeksi haftayr %.6.51'lik yiikselisle 13,838
puandan tamamladi. 30 Aralk tarihinde basladigi kisa vadeli
yukselis trendi igerisindeki glgli seyrini surdiiren piyasa,
persembe glinld 13,906 ile tarihi zirve seviyesini yeniledi.
Bankacilik Endeksinin % 10.54 oraninda yikselisle gectigimiz
hafta lokomotif oldugu yukari hareket kapsaminda, Ocak ayindaki
yukselis % 22.82 ye ulasti. Tim zamanlarin en ylksek islem
hacminin olustugu piyasada, son donemde yasanan gugli
yukselisin uzun vadeli glgli direng bolgesi olarak izledigimiz
320/325 USD bandina (13,919/14,137) ulastigini gézlemliyoruz.
Her ne kadar kisa vadeli yikselis trendi glgli seyrini slirdiirse ve
henliz bir dénus sinyali Uretmese de, mevcut glgli direng
bolgesinin ilk etapta bir realizasyon Uretebilecegini dislinlyoruz.
Dolayisiyla 13,500 seviyesini yukari hareket kapsaminda ilk
onemli destek 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 ¥  Gbpusd s | ONSAItn$ CDS5Y  #Ah Villik )
1,1865  -0,46% 1,3684  -0,48% 4.688 -15,46% 220 3 4,24 -0,03
Eur/Usd: Degerli Metal:

Gegtigimiz Sali, Dolar Endeksi 95,5 seviyelerine inmis ardindan hafif
tonda tepki ¢abasina baslamistir. Trump’in yeni FED baskaninin
ismini telaffuz etmesi bu strece denk geldi. Endeks haftayi 150 baz
puanlik yikselisle 97 civarinda kapatti. Bu sabah ise 97,07
seviyelerinde.

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 ve
dolara buna gore deger bigecekler. Warsh goéreve basladiginda
(veya baslamadan evvel) kendisi bir sinyal verirse baskanhgina dair
gincel-somut fiyatlama imkani da vermis olacak.

Bu hafta ECB faiz karari ve ABD istihdam verisi haftasi. ECB’nin faizi
degistirmesi beklenmiyor. Baskan Lagarde’in sozli yonlendirmesi
onemli olabilir (Persembe 16:45). ABD istihdam veri trafigi
Carsamba ADP (beklenti 45 bin) ile baslayacak. Aylik istihdam sayisi
(68 bin) ve issizlik orani (%4,4) ile tamamlanacak (Cuma 16:30).
Bunlarin disinda buglin imalat PMI, yarin hizmet PMI verileri bati
ve Asya icin ekonomik kondisyonlarin 6lgtilmesini saglayacak.

Dolar Endeksi 97 destek seviyesinin iizerine. Uzerinde kalabilirse
(Warsh beklentisi) dolarin glic toplayabilir. Eger kalamaz ise
zayiflama devam edebilir. Bu durumda 92 seviyeleri yeni destek
seviyesi olarak 6ne cikabilir.

Bu sabah 1,187 seviyesindeki paritede 1,195 ve 1,208 seviyeleri
giin i¢i direng; 1,185 ve 1,18 seviyeleri gln i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.
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Son yillarin en sira disi, en kalabalik islemleri kiymetli madenlerde
gerceklesiyor. 24 saat esasi ile tim dinyanin giindeminde olan
yukselis gin gectikge daha fazla yatirimciyi, daha fazla beklentiler,
daha fazlarisk ile igine aldi.

Cuma glnd tarihi bir giin oldu. FED baskani olarak diger
adaylardan daha temkinli oldugu belirtilen Warsh’in adinin 6ne
cikmasi dramatik satiglari tetikledi.

Jeopolitik calkantilar bitmis degil, zayif dolar istegi sonlanmis degil,
FED’in bagimsizlik tartismasi bitmis degil... yani kiymetli madenleri
yukari tasiyan temel yapi aynen surtyor. Ancak Cuma ginu
yasanan disusten sonra yikselis coskusunun yeniden olusmasi
kolay degil. Bu kadar kalabalik trade’in 6nce dengelenmesi gerek
ve bu zaman alabilir.

Altinin 50 ginliik ortalamasi 4.484 Usd’de, 100 ginlGgl ise 4.228
Usd’de. Gimis ise 50 gunlugini (75S) test etti, 100 gunligi 60S
seviyesinde. Her ikisi tepki g¢abasi verebilir ama Once
dengelenmeleri gerek.

Bu sabah 4.700 Usd seviyesindeki ons altinda 4.760 ve 4.830 Usd
seviyeleri giin i¢i direng, 4.670 ve 4.580 Usd seviyeleri gin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin negatif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Digarida, ABD 10 yillik tahvil faizi bir stredir kaldig1 bandin Gzerine
ciktl. %4,20 seviyesini astl. Yeni FED baskaninin beklendigi gibi
temkinli olup olmayacagi seviyeyi etkileyebilir. Su an piyasa ismini
(Warsh) fiyatliyor. Diger yandan hikimetin kapanma riski takip
ediliyor.

i¢ tarafta, yarin ocak ay1 TUFE verisi agiklanacak. Tahminler %4,30
seviyesinde olustu. Sonug oynaklik yaratabilir.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 220 baz puan ile giinli yatay
tamamladi. Eurobondlar yatay seyir izledi, birim fiyatlar (-7, 0 cent)
araliginda degisti.
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Glindem - Géstergeler

Saat Data Beklenti Onceki
03:30 Japonya  imalat PMI - 51,5
04:45 Cin imalat PMI 50,0 50,1
c 10:00 Tirkiye imalat PMI - 48,9
e 12:30 AB imalat PMI 49,4 49,4
5 12:30 ingiltere  imalat PMI 51,6 51,6
N 17:45 ABD imalat PMI 52,0 51,9
18:00 ABD ISM imalat 48,5 47,9

Hazine 1 yil vadeli dolar cinsi kuponlu tahvil-sukuk ihrag edecek

30 Oca 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020
= fusam 4351 4296 3538 2955 1871 13.40 744
% Eur/TL 5166 5055 3667 2068 20,01 1511 9.10
E Eur/Usd 11865 11752 10366 11059 10697 11376 1222
o |abpues 13684 13448 12515 12754 12071 13533 1368
TL 2 Yillk Gasterge Tahvil (%) 3461 3722 2056 3968 297 2270 1496
= | 10 ik Gosterge Tahvi (%) 2369 29,00 2878 2675 283 2432 1290
% E Torkiye CDS (baz puzn) 220 204 263 284 512 564 303
= 0 |ABD 10 Vil Tabvil (%) 434 417 458 386 288 151 092
BIST - 100 Endeksi 13838 11262 9831 7.470 5509 1858 1477
= | Dow Jones Endeksi 488092 26903 42544 37690 23147 36338 20,606
o % Nasdaq Endeksi 23462 23242 19311 15011 10.466 15645 12888
3 £ [P el 6939 6845 5882 4770 3840 4766 3756
T o |pax 24539 24480 19.909 16752 13924 15885 13719
7}
c Altin (TL) 6557 5951 2984 1960 1097 781 454
© o A0 wsa) 4688 4313 2623 2063 1824 1830 1501
& £ |oimis m) 11475 9939 3386 3363 1439 993 63l
’6 o |siimiis (usd) 798 714 289 238 239 233 264
t
Q Degisimler
Q. = fusam 13 214 197 579 396 802 250
C 2 lewm 22 378 122 ea3 225 660 364
e E Eur/Usd 10 134 83 34 £0 £9 88
@ o |ebpues 18 75 19 57 108 10 32
()
&D TL Gasterge Bono (baz puan) 261 324 28 2971 1273 774 218
O — |10 Yillic Tahvi fbaz puan) & 22 203 1692 1449 1142 )
i ;r;: % Torkiye CDS (baz puan) 16 59 21 208 52 261 21
:0 = @ |ABD 10 Yillk Tahvil {baz puzn) 7 40 71 2 237 &0 0
BIST - 100 Endeksi 229 146 316 356 1966 258 291
- = | Dow Jones Endeksi 817 368 129 137 88 187 72
o % Nasdag Endeksi 09 204 286 434 331 214 136
3 = [seremes 14 164 233 242 194 269 163
T o |oax 02 230 188 203 123 158 35
Altin (TL) 102 994 523 787 404 720 564
o At wsa) 87 644 272 131 03 a7 252
£ |eumism) 124 2025 453 572 449 574 246
w | simis (usd) 122 1460 214 06 28 419 478
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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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