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Neyi Fiyatladik?

ABD piyasalari, Ocak ayi tarim disi istihdam verisinin beklentilerin
Gzerinde gelmesi ve issizlik oraninin %4,3’e gerilemesiyle birlikte
Fed’in faiz indirimlerine yonelik beklentilerin 6telenmesi sonucu
dalgali bir kapanis yapti. Giin iginde ylkselis denemeleri goriilse
de kapanisa dogru momentum zayifladi; Dow Jones %0,13 Bist 100 13.787,82 -0,07
gerilerken, S&P 500 yatay seyretti, Nasdaq ise %0,16 disti. Gicli EreE <t T D

o o ’ o - Xbank 19.267,70 0,43
istihdam verisi resesyon endiselerini azaltirken, uzun siire yiksek YURT DISI PiYASALAR
faiz algisi 6zellikle mega-cap teknoloji hisselerinde satis baskisini Dow lones 50.121,40 -0,13
artirdi ve dongusel sektorlere yonelimi destekledi. SP 500 6.941,47 0,00
Nasdaq 25.201,26 0,29
Avrupa piyasalari, kiresel faiz indirimi beklentilerinin DAX 24.856,15 -0,53
otelenmesiyle zayif bir goriiniim sergiledi. DAX %0,53, Euro Stoxx Ftse 100 1047211 114
50 %0,19 gerilerken; Fransa ve ispanya endekslerinde satig baskisi Sl .08 0.00
i 'k 8 ¥ ’ FTSE 100 . - hisselerini EURTRY 51,89 0,11
Znet glt'll tyl;_nla4 :ifml X ‘ﬁ; enert{ll ve emtia hisselerinin CORUSE 119 0,04
estegiyle %1, Ukselerek pozitif ayrist.
glyle % y p yrig 96,88 0,05

Asya piyasalari ise gorece gucli seyretti. Japonya Nikkei endeksi _

%2,28 yikselirken, Gliney Kore Kospi %1,66 artis kaydetti. Hang Altin 5.058,64 -0,51
Seng sinirli pozitif kapanirken, Cin CSI 300 endeksi hafif dusis Gimiis 83,42 -1,02
gosterdi. Bolge genelinde gorinim, kiiresel blylimeye yonelik Brent 69,75 0,50
iyimserligin Asya piyasalarinda daha direncli kaldigina isaret etti.
ABD 2 Yillik 3,50 -0,24

ABD 10 Yilhik 418 0,11

I o TR 2 Yillik 39,77 -0,43
Neyi Fiyatlayacagiz? TR 10 Villik 31,38 0,16
TR CDS 215,46 0,00

TCMB, yilin ilk Enflasyon Raporu’nu bugiin saat 10.30°da
yayimlayacak. Son rapora gore 2026 sonu enflasyon tahmini
%13—-19 bandinda, ara hedef ise %16 seviyesinde bulunuyor.
Ancak piyasa beklentileri 2026 sonu igin %23-24 araliginda
yogunlasarak TCMB tahminlerinden ayrisiyor. TCMB Bagkani Fatih
Karahan, daha o6nce ara hedeflerin olaganistii bir durum
olmadikca degistiriimeyecegini, tahmin araliklarinda ise
gelismelere bagl revizyon yapilabilecegini vurgulamisti.

Kiresel tarafta ise piyasalarin odagi Cuma giini agiklanacak ABD
TUFE verisine cevrildi.

Hisse Alim Arahigi Satim Araligi Zarar Kes (SL)
AKSEN 69,86 70,14 70,91 71,75 69,16
AYGAZ 233,53 234,47 237,04 239,85 231,19
CEMTS 12,90 12,96 13,10 13,25 12,77
DOHOL 21,26 21,34 21,58 21,83 21,04
ENJSA 109,38 109,82 111,02 112,34 108,28
Hisse Fiyat Hedef Stop  Getiri  Potansiyeli Risk
ODAS % 572 % 605 % 5,4% 5,80% -4, 1%
OTKAR % 43850 4 46150 % 426,00 5,20% -29%
PGSUS i 207,00 £ 217,50 £ 20090 5,10% -2.9%
PNSUT % 1289 & 1352 & 12,48 5,00% -3%
ARCLK % 12300 % 12910 & 120,00 5,00% -2.4%
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Endeks, giine disusle baslamasinin ardindan giinii %0,07 kayipla 13.787 seviyesinden tamamladi. Giin iginde
13.680-13.912 bandinda hareket edilirken, islem hacmi 195,7 milyar TL oldu. Sektér bazinda iletisim, Metal Esya-
Makine ve Madencilik 6ne gikarken; Turizm ve Holding-Yatirim zayif kaldi. Endekse en yliksek pozitif katki Turkcell,
Astor Enerji ve Ford Otomotiv’'den, negatif katki ise Kiler Holding, Aselsan ve Tiirk Havayollari’ndan geldi.

Teknik gostergeler karisik seyrini koruyor. Stokastik kisa vadeli tepki alimlarina isaret ederken, RSI ve
Momentum’daki zayiflik yiikselislerin sinirli kalabilecegini gosteriyor. 13.920 — 14.000 — 14.050 (izerindeki kalicihk
toparlanma agisindan énemli; geri cekilmelerde 13.660 ilk destek, bu seviyenin altinda 13.480 - 13.450 seviyeleri
izlenebilir.
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Subat Vadeli 30 Sozlesmesi, giine %0,56 dislsle baslamasina ragmen gilin ici tepki alimlariyla pozitif kapanis
yaparak aksam seansinda 15.346 seviyesini gord.

Fiyatin 22 ve 50 giinliik ortalamalarin Gzerinde seyretmesi ve Stokastik, RSI ile MFI gostergelerinin yukari yonlu
sinyal tretmesi kisa vadede alim istahinin arttigina isaret ediyor. Buna karsin MOM ve MACD’deki zayif goriiniim,
yikselisin heniiz giiglii bir trende donlismedigini gosteriyor. 15.445 Uzerindeki kalicilikta 15.640 hedeflenirken,
geri cekilmelerde 15.226; bu seviyenin altinda 15.150 ve 15.020 destek olarak izlenebilir.
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ABD

Ocak istihdam raporu 130 binlik glcli artis ve %4,3’e disen
issizlikle olumlu goriinse de, 2024-25 dénemine ait revizyonlar
ekonominin 6nceki tahminlerden neredeyse 1 milyon daha az
istihdam vyarathgini gostererek tabloyu bozdu; bu da faiz
indirimlerinin  yakin olmadigini  dlstndiriyor. Bu arada
Temsilciler Meclisi, Trump’in Kanada tarifelerini reddetti ve
CUSMA anlasmasinin gelecegi belirsizlesti. Piyasalarda ise Al
yazilimlarindaki ¢okis ve kripto satislari sirket performanslarini
ayristirirken, tahminleri asan Cloudflare “Al ajanlari icin ideal
platform” vurgusuyla éne cikti.

ASYA

Asya’da piyasalar karisik seyrederken, bolge ekonomilerinde
bliyiime ivmesinin zayifladigina dair veriler yatirimcilari temkinli
tuttu. Cin’de fabrika faaliyetlerinin toparlanma sinyalleri sinirl
kalirken, Japonya’da zayif tiiketici harcamalari Bank of Japan’in
politika adimlarina dair belirsizligi artirdi. Teknoloji hisseleri
global Al ve kripto satislarinin etkisiyle baski altinda kalirken,
Glney Kore ve Tayvan'da vyari iletken devleri nispeten daha
direncli bir gorliiniim sergiledi.

AVRUPA

Avrupa’da endeksler zayif makro veriler, sert revize edilen
blylime tahminleri ve ECB’nin faiz indirimi beklentilerindeki
gecikme nedeniyle dalgalandi. Almanya’da imalat daralmasi
siirerken, ingiltere’de hizmet sektdrii zayif gériinim verdi.
Ticaret gerilimlerinin yeniden ylikselmesi ve ABD’nin tarifelerine
iliskin belirsizlik Avrupa sanayi hisselerini baskiladi. Buna karsin,
bazi liks tiketim ve enerji sirketleri glicli bilangolariyla 6ne
¢ikarak bolgesel distsi sinirladi.

Fiyat Hedef Stop Getiri Potansiyeli Risk
5 23101 5 24151 5 224 68 5,00% -2.74%
3 1224 5 1292 5 1183 5,54% -3,30%
5 5059 & 53,15 & 458 26 5,00% -2.63%
5 360 5 387 5 3,60 5,00% -2,40%
5 4932 5 45336 S5 419,00 5,60% -2,40%

000 a

DUNYA ENDEKSLERI

FTSE DUNYA §27,44 0,16
FTSE GELISMIS ULKELER 714,61 0,20
FTSE GELISMEKTE OLAN 758,88 -0,18
NASDAGC 25.201,26 0,28
SP 500 6.841,47 0,00
DOW JONES 50.121,40 0,13
DAX- ALMANYA 24.856,15 -0,53
CAC 40 - FRANSA 5.313,24 0,18
FTSE100 - INGILTERE 10.472,11 1,14
AEX- AMSTERDAM 1.008,96 0,45
SHCOMP - SHANGHAI 4.137,06 0,12
HSI - HONG KONG 27.023,67 0,83
NIKKEI225 - JAPONYA 57.850,38 0,35
KOSPI - KORE 5.420,66 2,54
SP 500 Vadel 6.881,75 0,31
NASDAG, VADELI 25.333,00 0,18
RUSSEL 2000 VADELI 2.687,60 0,45
EUROC SROXX 50 VADELI 6.095,00 0,76
DAX VADELI 25.031,00 0,31
NIKKE| VADELI 57.820,00 0,50
HANG SENG VADELI 27.033,00 0,71
ABD 10 YILLIK 4,18 0,11
ALMANYA 10 YILLIK 2,78 -0,57
INGILTERE 10 Yilhk 4,48 0,67
JAPONYA 10Yillik 2,23 0,71
FRANSA 10 Yilkk 3,38 -0,76
TURKIYE 10 ik 31,38 0,16
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EUR/USD

Gucli ABD istihdam verileri sonrasi dolarin deger
kazanmasiyla euro, glin i¢i kazanimlarini geri vererek
1,185 seviyeleri civarinda islem gordi. Ocak ayinda
istthdamin 130 bin artmasi ve issizlik oraninin %4,3’e
gerilemesi, Federal Reserve’in faiz indirimine yodnelik
beklentileri 6teledi; piyasalar ilk indirimi Haziran yerine
Temmuz’'da fiyatlarken, Mart olasiligi %5’in altina indi.
Bu gorinim, kisa vadede parite lzerinde asagl yonlu
baskinin korunduguna isaret ediyor.

ALTIN

Gucli ABD istihdam verilerinin ardindan Federal
Reserve’in faiz indirimlerine daha temkinli yaklasacagi
beklentisiyle altin, 6nceki kazanimlarini geri vererek ons
basina yaklasik 5.050 dolara geriledi. istihdam artisi ve
issizlik oranindaki dislis, piyasalarin ilk faiz indirimi
beklentisini Haziran’dan Temmuz'a 6telemesine neden
olurken, yatirimcilarin odagl Cuma gini agiklanacak
ABD TUFE verisine cevrildi. Buna karsin altin, merkez
bankasi alimlari ve jeopolitik risklerin destegiyle 5.000
dolarin tizerinde kalmayi strdirdi.

GUMUS

Beklentilerin Uzerinde gelen ABD istihdam verileriyle
birlikte Fed’in kisa vadede faiz indirimine gitmeyecegi
algisi giglenirken, glimls %2’nin Uzerinde dislsle ons
basina yaklasik 82$ seviyesine geriledi. istihdamin 130
bin artmasi ve issizlik oraninin %4,3’e dismesi, tahvil
getirilerini yukari ¢cekerken piyasalarin ilk faiz indirimi
beklentisini Haziran’dan Temmuz’a 6telemesine neden
oldu. Buna karsin glimis, para birimlerinde deger kaybi
ve artan kamu borglarina karsi korunma talebi sayesinde
orta vadede destek bulmayi strdiriyor.

HAM PETROL

WTI ham petrol, ABD—iran gerilimine bagl arz risklerinin
one c¢ikmaslyla varil basina 65 dolar seviyesine dogru
ylkselerek yaklasik bes ayin zirvesine yaklasti. Donald
Trump’in, Benjamin Netanyahu ile goriismeler sonrasi
Tahran’la anlasma mesaji vermesine ragmen, piyasalarda
jeopolitik risk primi korunuyor. Yiikselisi sinirlayan unsur
ise EIA verilerine gore ABD ham petrol stoklarinin haftalik
8,5 milyon varil artmasi oldu.
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PARITELER

EURUSD

GBPUSD

USDIPY

USDCHF

AUDUSD

EMTIALAR

XAUUSD (Altin)
XAGUSD (Giimiis)
WTI - CL (Ham Petrol)
NGAS (Dogal Gaz)

NDX -NQ (Nasdaq 100)
SPX- ES (S&P 500)

DJI - YM (Dow jones)
DAX-GER40 (Almanya)

O 060 0

1,1863
1,3620
153,110
0,7713
0,71210

5.072,60
83,9500
64,680
3,2102

23.066,47
6.941,47

50.121,40
24.856,15

1,1827 1,1792
1,3579 1,3538
152,651 152,191
0,7690 0,7667
0,70996  0,70783
5.057,38  5.042,16
83,6982 83,4463
64,486 64,292
3,2006 3,1909
22.997,27 22.928,07
6.920,65  6.899,82

49971,04 49.820,67
24.781,58 24.707,01

1,1744
1,3484
151,579
0,7636
0,70498

5.021,87
83,1105
64,033
3,1781

22.835,81
6.872,06
49.620,19
24.607,59

Hesap A¢

1,1899
1,3661
153,569
0,7736

0,71424

5.087,82
84,2019
64,874
3,2198

23.135,67
6.962,29
50.271,76
24.930,72
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1,1934
1,3702
154,029
0,7759
0,71637

5.103,04
84,4537
65,068
3,2295

23.204,87
6.983,12
50.422,13
25.005,29
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1,1982
1,3756
154,641
0,7790
0,71922

5.123,33
84,7895
65,327
3,2423

23.297,13
7.010,88
50.622,61
25.104,71
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SAAT _ |ULKE |9 SUBATPAZARTESi | DONEM [BEKLENTi [ONCEKi |
02:50 JPY Cari Hesap (Mevsimsel Olarak Ayarlanmamisg) ARALIK  1,060T 3674T
2130 ABD FED Uyesi Waller'in Koenusmasi

2315 FOMC Uyesi Bostic'in Konusmasi
—mm
10:00 TR Sanayi Uretimi [Yillik) ARALIK 2,40%
10:00 TR Sanayi Uretimi (Aylik) ARALIK -1,80%
1630 ABD Perakende Saticlar (Aylik) ARALIK  040% 0,60%
16:30 ABD Cekirdek Perakende Satislar (aylik) ARALIK  0,40% 0,50%

21:00 Fed'den Logan'in Konusmasi
—mm
TOMGUON  IPY Japonya - Milli Kurulug Gand (TATIL)

10:00 TR Tuketici Fiyat Endeksi (TUFE) (Aylik) OCAK 0,20%
10:00 TR Tarkiye Perakende Satislan (Aylik) ARALIK  -0,20% 1,50%

16:30 ABD Orialama Saatlik Kazanc (Aylik) OCAK 0,30% 0,30%

16:30 ABD Tarnm Digi istihdam OCAK 70K 50K

16:30 ABD issizlik Oram OCAK 4. 40% 4. 40%

1815 ABD FOMC Uyesi Bowman'in Konusmasi

18:30 Enerji Bilgisi idaresi Ham Petrol Stoklarn -3,455M
—mm
10:00 iNG Cayri Safl Yurtici Hasila (GSYIH) (villik] {4. Ceyrek) 1,30%

10:00 iNG GSYIH [Aylik) ARALIK  010% 0,30%
10:00 iNG Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYIH) (geyreklik) (4. Ceyrek) 0,20% 0,10%

18:00 ikinci EI Konut Satislar OCAK  422M 4 35M
_IEMEMI
10:00 TR ¥il Sonu Taketici Fiyat Endeksi (TUFE) Tahmini SUBAT 23,23%
10:00 TR Cari Hesap (USD) ARALIK -4 00B
16:30 ABD Tuketici Fiyat Endeksi (TUFE) (&ylik) OCAK 0,30% 0,30%

16:30 ABD Tuketici Fiyat Endeksi (TUFE) (villik] OCAK  250% 270%

16:30 ABD Cekirdek Tuketici Fiyat Endeksi {TUFE) (Aylik) DCAK 0,30% 0,20%

16:30 ABD Cekirdek Tuketici Fiyat Endeksi [TUFE]) [villik) OCAK 2.60%
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NCM INVESTMENT ARASTIRMA

Duhan Samet Akdag

Bahriye Nur Balaoglu

CEKINCE

**Burada yer alan tim bilgi, yorum ve tavsiyeler; yatimmalan bilgilendirmek amac ile NCM Investment Deferler A.S, tarafindan
hazirlanmigtir, Burada yer alan bilgs, yorum ve tavsiyeler; hukuki veya mali tavsiye olarak yorumlanamaz veya yatinm
damsmanhi kapsaminda degerlendinlemez. Yatinm damismanhii hizmeti; arac kurumlar, portfiy yanetim sirketleri, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm damsmanhd sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir, Burada yer
alan yatinm segenekleri, yorumlar ve tavsiyeler; kisisel goruslere dayanmakta olup bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dojurmayabilir,
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