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Piyasalara'Genel Bakis

FED Carsamba giinii sonuglanan olagan FOMC toplantisinda piyasa beklentilerine paralel faiz oranlari
%3,50-%3,75 araliginda sabit tuttu. Toplantida faiz kararina karsi oy sayisi 2 olarak agiklandi. Trump
tarafindan atanan tye Miran ve FED baskanhgi igin ismi gecen Waller karisi oy kullandi. Aralik ayinda karsi
oy kullanan Gye sayisi 3’tii. Waller’in faiz indirimi yoninde oy hakkini kullanmasi, FED Baskanlgi igin
olasiliginin artmasina neden oldugu goriliyor. FED’in iginden segilecek bir Gyenin FED bagimsizliginin
cokea tartisildig bir noktada, endiselerin bir miktar azalmasina neden olabilir.

FED’in enflasyon ve istihdam risklerine odakli yaklasimini devam ederken &nceki toplantilara kiyasla
istihdam zayifligi ifadesinin kaldiriimasi, istihdam piyasasi risklerinin bir miktar torpilendigi-
dengelendigini gosteriyor. Mevcut ABD ekonomisinin temposunu devam ettirmesi halinde mart ayinda
yapilacak toplantida bir faiz degisikligi gelmeyebilir. ilk indirimin haziran-temmuz gibi olmasini
ongoriiliiyor. Mayis ayinda Powell’in gérev siiresinin bitecegini goz 6niine aldigimizda indirim yeni
baskanin pratigi olacak.

Uluslararasi Para Fonu'nun (IMF) verilerine gore, 2025'in Uglincl ceyregi itibariyla kiresel doéviz
rezervlerindeki payi ylizde 56,92 olarak kayitlara gecti. Dinyanin birincil rezerv para birimi konumundaki
dolarin kiresel rezervlerdeki payi jeoekonomik ve ticari endiselerle birlikte disls egilimde kalmaya
devam ediyor. Son toplantida Powell ‘bir sonraki FED bagkanina tavsiyem siyasetten uzak durmasr’
mesajl ise yaganan gliven kaybini bizce 6zetliyor.

ABD Bagkani Donald Trump'in bir sonraki FED Bagkani olarak kimi segecegine iliskin 6niimiizdeki hafta
icinde bir agiklama yapabilecegini soyledi. Yeni FED Baskani ve godlge Baskan durumuna disecek
Powell'in yakin donemde ¢alismaya baslayacagi asikar. Bundan sonra nasil bir fiyatlama olacagi ise yeni
baskanin agiklamalarina daha duyarli ilerleyebilir.

ABD Bagkani Trump’in uyguladigi giimrik tarifelerine ragmen diinya ticaret hacminde beklenildigi gibi bir
yavaslama gozikmuyor. ABD ekonomisinin blyime dinamikleri saglam. Dolar dan kagisin sonucu olarak
Emtia fiyatlari basta olmak tzere hizl yikselisler goriliiyor. Son zamanlarda buna petrol tarafinin eslik
etmesi de duslndirici. Fiyatlamalarin kaliciligr halinde mevcut gevsek politikalarla, artan maliyetler
karsisinda enflasyonun sénimlenme beklentisi ise ne kadar gergekgi!

Bu sabah degerli metal tarafi gline satis baskisiyla baslarken, dolar endeksi (DXY) tepki ¢abasi iginde.
Hafta sonu i¢in son haber akisi ABD-iran hattinda diplomasi kapisinin tamamen kapanmadigini ancak
askeri gerilim riskinin devam ettigini gosteriyor.

Bu sabah global borsalarda risk istahi karigik. ABD vadeli piyasalar yizde 0,30-,40 araliginda eksi.
Japonya yizde 0,1, Cin ylzde 0,2 civarinda , Hong Kong ytizde 0,5 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi
%4,27, Dolar Endeksi 96,5, ons altin 5.168 Usd civarinda islem goruyor

Lokal tarafta, Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasinin (TCMB) toplam rezervleri, 23 Ocak haftasinda 215
milyar 614 milyon dolara g¢ikarak tim zamanlarin en yiiksek seviyesine ulasti. Altin rezervleri de 8 milyar
390 milyon dolar yiikselisle 121 milyar 22 milyon dolardan 129 milyar 412 milyon dolara ulasmasi dikkat
cekiyor.

Bugin ticaret dengesi agiklanacak. Hazine buglin aksam Subat ayi borglanma programini duyuracak.
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Usd/TL:

ABD merkez bankasi FED, politika faizini degismedi. Piyasa
katilimcilarin 2026 yili ilk faiz indiriminin haziran ayinda
gelecegine iliskin beklentileri ylzde 60 seviyelerinde.

istihdam endiselerinin azalmasi, risklerin dengeli bir sekilde
ilerlemesi FED’in faiz indirimlerinde aceleci olmamasina neden
olabilir. Yilin ikinci yarisinda ABD enflasyonunda yumusaman
devam etmesi halinde faiz indirim beklentileri devam edebilir.

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

ic tarafta, ocak ayi TUFE verisi kisa ajandanin en &nemli
parametresi. Verinin sonucu beklenenden iyi olursa risk istahi
devam edebilir. Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasinin (TCMB)
toplam rezervleri, 23 Ocak haftasinda 215 milyar 614 milyon
dolara gikarak tim zamanlarin en yiksek seviyesine ulasti

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

Kurda ihmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 43,46 civarinda
islem goruyor. Asagida 43,00 ve 43,20; yukarida 43,50 ve 43,70
one cikan teknik seviyeler.
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Tahvil/Bono:
TCMB
haftasinda yaklasik 1,3 milyar dolarlik da tahvil aldi. Yerel
varliklara olan ilgi hissediliyor. Tahvil piyasasi da alicili seyir
izliyor. Yilin ilk 2 ayinda enflasyon dalgalanabilir sinyaline ragmen
piyasa tercihi alistan yana kullaniyor. Din ocak ayi enflasyon
verisi 6ncesinde bir miktar tahvil tarafinda kar satisi goruld.

verilerine  gbre, vyabanci  yatirmc 23 Ocak

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller glini sirasiyla %34,50 ve
%29,50 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Kisa vadeli guiglu ylkselis trendi, uzun vadeli ana direng bolgesine
ulastl... Persembe giini alicih bir seyir izleyen hisse senedi
piyasasinda, BIST100 Endeksi glini %.3.16'lik ylkselisle 13,831
puandan tamamladi. 30 Aralk tarihinde basladigi kisa vadeli
yukselis trendi icerisindeki gliclii seyrini siirdlren piyasada, diin
13,906 ile tarihi zirve seviyesini yeniledi. Bankacilik Endeksinin %
4.83 oraninda yiukselisle lokomotif oldugu yukari hareket
kapsaminda, Ocak ayinin son islem gilinine girilirken olusan
yukselis % 22.82 ye ulasmis durumda. Din 302 milyar TL ile tim
zamanlarin en yiliksek islem hacminin olustugu piyasada, son
donemde yasanan gigli yukselisin uzun vadeli gigli direng
bélgesi olarak izledigimiz 320/325 USD bandina (13,857/14,104)
ulastigini gozlemliyoruz. Her ne kadar kisa vadeli yikselis trendi
gliclu seyrini strdiirse ve heniiz bir donus sinyali liretmese de,
mevcut glgcli  direng bolgesinin ilk etapta bir realizasyon
Uretebilecegini dislinliyoruz.

Dolayisiyla 13,500 seviyesini ilk 6nemli destek olarak izledigimiz
piyasada, bu noktanin kisa vadeli pozisyonlar igin kritik bir stop-
loss esigi olarak izlenmesini 6neriyoruz. Altindaki olasi hareketleri
ise ara bir diizeltme sinyali olarak degerlendirecegiz.
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Eur/Usd - Altin - Eurobond

Eur/Usd:

ABD merkez bankasi FED beklendigi gibi politika faizini
degistirmedi. Yilin ikinci yarisina kadar temkinli durmaya devam
edecek. ABD siyasi politikalarinin belirsizlik yarattigi ekonomik
dongilerde yillardir gorilmeyen hizli fiyat hareketleri savrulmalari
da beraberinde getiriyor. Dolarin yatirimcilar nezdinde giliven
kaybina ugramaya devam etmesi, yatirim tercihlerinin de
farklilagsmasini sagliyor.

Fiyatlamalarda ana temada bir degisiklik yok. Yatirnmcilar dolar
talebini azaltirken dolar karsisinda bulunan major para birimlerine
ilgi gosteriyor. ABD para birimi eskisi kadar talep gormiyor. FED
de temkinli giivercin olunca para giciini kaybediyor. Paradaki
zayiflama ihracat kasini giiglendiriyor 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 1,191 seviyesindeki paritede 1,208 ve 1,21 seviyeleri giin
ici direng; 1,189 ve 1,185 seviyeleri glin ici destek seviyeleri olarak
izlenebilir. Bugtin sinirli negatif seyir izleyebilir.
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Degerli Metal:

Haber akisinin kiymetli maden fiyatlarini strekli yikseltmesi,
yukselisin kendi dénglsiini desteklemesine de yol agiyor. Haliyle
yukselis hizinin artmasi, kar satislarinin daha bilyik olmasina ve
oynakligin artmasina neden oluyor.

Din tarihi zirvelerini géren altin ve gimis aksam seansinda kar
satisiyla karsilasti. Mevcut seviyeler alicilarin  saticilar ile
karsilasmaya basladigini gosteriyor. Diger taraftan ABD Baskani
Donald Trump'in bir sonraki FED Baskani olarak kimi segecegine
iliskin onlimiizdeki hafta icinde bir agiklama yapabilecegini
soyledi.

Geriye gekilip baktigimizda ise altin fiyatlarinin yonina belirleyen
ana riskler devam ediyor. Jeopolitik risklerin kalicihgin artmasi ve
para politikalarina karsi giivenin erozyona ugramasi yatirimci
tercihinin de alisilmisin disinda hareket etmesini, degerli
metallerin portfoylerde daha ¢ok yer edinmesini saglyor.

Trump mevcut tavrini sirdirdiikce (temel ayni kaldikga) fiyatlama
davranisi benzer kalabilir.

Guvenli liman arayisina gimus de dahil oluyor. Yatirimcilar altin-
giimis rasyosuna da bakarak fiyatlama yapiyorlar. Bu sebeple
gunlik degisimi altinin glinlik degisiminden ayrisiyor. Kaldi ki
soluksuz yiikselis ara ara sorgulaniyor.

Altinda 5.100 Usd, gimiste 100 Usd seviyeleri yakin destek
bélgeleri olarak takip edilebilir. Temel degisim teknik okumanin
zayiflamasina yol acgiyor. Direng seviyeleri kolayca asiliyor. Agilan
direnglerin yeni destek olarak g¢alismasi kisa vade yiikselis istegi
icin onemli olacaktir.

Bu sabah 5.200 Usd seviyesindeki ons altinda 5.445 ve 5.500 Usd
seviyeleri giin i¢i direng, 5.100 ve 5.200 Usd seviyeleri gin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin negatif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Digsarida, 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), 220 baz puan ile giinli yatay
tamamladi. Eurobondlar yatay seyir izledi, birim fiyatlar (-2, 0 cent)
araliginda degisti.
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- ECE 1 ve 3 yillik enflasyon tahminlerini duyuracak
10:00 TR - Dus Ticaret Dengesi

16:30  ABD‘de aralk ayr drefici enflasyonu veriler
- E:xxon Mobil, Chevron bilanco aciklayacak
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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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