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Neyi Fiyatladik?

ABD ve Avrupa piyasalarinda Fed’in politika faizini ylizde 3,50—
3,75 araliginda sabit tutmasinin ardindan temkinli bir fiyatlama

one c¢ikti; New York’ta Dow Jones endeksi ylizde 0,02 artisla

49.015 puana yiikselirken, S&P 500 6.978 puanla yatay kapandi, Bist 100 13.407,44 2,23

Nasdaq ise ylizde 0,17 primle 23.857 puana cikti. Bist 30 14.651,29 2,54
¥bank 18.569,80 3,49
Karar metninde Fed ekonomik aktivitenin saglam seyrettigini URT DI§I PIYASALAR
ancak enflasyonun halen yiiksek kaldigini vurgulamasi ve Jerome Dow Jones 49.015,60 0,02
Powell'in ileriye doniik faiz indirimi konusunda net sinyal 5P 500 6.978,03 -0,01
L. Masdag 26.022,79 0,32
vermemesi, glin ici kazanimlarin korunamamasina yol acti.
DAX 24.822,79 -0,29
ABD Hazine Bakani Scott Bessent’in glcli dolar politikasini Ftse 100 10.154,43 -0,52
yinelemesiyle birlikte, bu gérinim Avrupa borsalarinda da risk USDTRY 43,42 0,02
istahini sinirlayan, yatay ve dengeli bir seyrin olusmasina neden dalllind 22,08 0,30
oldu. EURUSD 1,20 0,20
DXY 96,12 -0,34

Yilin basindan bu yana yaklasik ylizde 20’ye ulasan giicli yikselis,

dogal olarak donemsel soluklanmalari beraberinde getirirken,

yurt disi piyasalardan belirgin bicimde pozitif ayrisan goérinim AT 3.384,69 309
énumizdeki ddnemde kisa vadeli kar realizasyonlarinin daha sik Gimig 115,18 2,13
gorilmesine yol acgabilir. Buna ragmen ana trendin bozulmasi Brent 69,29 1,30
beklenmezken, dezenflasyon siireci ve buna paralel ilerleyen faiz
indirimi beklentilerinin yil genelinde piyasalar igin temel destek ABD 2 Yillik 3,58 0,23
unsuru olmaya devam edecektir. ABD 10 Yillik 4,27 0,57

TR 2 Yilhik 39,77 -0,43

TR 10 Yilhk 31,38 0,16
Neyi Fiyatlayacagiz? TR CDS 216,503 0,00

Yurt icinde veri giindemi sakin seyrederken, kiresel piyasalarda
odak Jerome Powell'in faizlerin nétr seviyeye yakin olduguna
yonelik aciklamalarinda bulunuyor. Bu c¢ercevede Federal
Reserve’in kisa sure faizleri sabit tutmasi, enflasyonun gerilemesi
halinde yil icinde iki ek faiz indirimi yapmasi beklenirken, slrpriz
icermeyen Fed toplantisi sonrasi gozler bugliin Apple’in
bilangolarina gevrildi.

Alim Araligi Satim Araligi Zarar Kes (SL)
SASA 2,58 2,38 2,60 2,63 2,54
KORDS 55,29 55,51 56,12 56,79 54,74
ISDMR 41,82 41,98 42,44 42,95 41,40
ISCTR 15,44 15,50 15,67 15,86 15,28
AEFES 18,53 13,61 18,81 19,03 18,35
Hisse Fiyat Hedef Stop  Getiri Potansiyeli Risk
HALKB & 45,02 & 48,62 & 43,20 5,80% -4,1%
VESTL b 30,50 % 3210 & 29,62 5,20% -2,9%
SELEC & 82,75 % 87,00 & 80,35 5,10% -2.9%
PNSUT & 11,70 & 1229 & 11,35 5,00% -3%
AGHOL & 3248 & 34,14 & 31L,70 5,00% -24%
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Endeks diinki islem gilintini ylzde 2,29 deger kazanimiyla 13.407 seviyesinden tamamlarken, giin iginde 13.144—
13.512 bandinda hareket etti. 240,8 milyar TL islem hacmiyle 72 hisse giini pozitif kapatirken, sektér bazinda
Kimya-Petrol-Plastik, insaat ve Bankacilik éne ¢ikti.

Teknik gostergelerin genelinde pozitif goérinim korunurken; Stokastik, RSI, MFI ve MOM’daki yukari yonli seyir
alim istahinin gligli olduguna, MACD ise ana trendin saglam kaldigina isaret ediyor. Bununla birlikte asiri alim
bolgeleri kisa vadede sinirl geri ¢cekilme riskini artirtyor. Yukari yonli ivmenin devami icin 13.575 (izerinde kalicilik
onemli goriliirken, olasi geri cekilmelerde 13.250 seviyesi kisa vadeli kritik destek konumunda bulunuyor.
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Subat vadeli 30 s6zlesmesi, gline ylizde 0,14 disusle baslamasina ragmen giin icindeki tepki alimlariyla pozitif
kapanis yaparak aksam seansinda 15.031 seviyesine yukseldi.

22 ve 50 giinliik ortalamalarin lizerinde seyreden sozlesmede teknik gostergeler genel olarak pozitif gorinimii
korurken, asiri alim bolgeleri kisa vadede sinirli geri ¢cekilme riskine isaret ediyor. Yukari yonli hareketin devami
icin 15.150 lizerindeki kaliciik 6nem tasirken, olasi geri cekilmelerde 14.900 seviyesi kisa vadeli destek konumunda
bulunuyor.
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ABD

Carsamba glnl Fed’in faizi beklendigi gibi sabit birakmasi
piyasada buylk bir etki yaratmazken, rekor seviyelerdeki
endekslerde yonu asil olarak bilangolar ve Al altyapi yatirimlari
belirledi. Altin ve glmis yeni zirveler goriirken, Bitcoin de
faizlerin degismemesinden destek aldi; altinin 2009’dan bu yana
en glclt glinlik yikselisini yapmasi dikkat ¢cekti. Mag 7 bilango
sezonu sert basladi: Tesla gelir distsi ve teslimat zayifligina
ragmen Al ve robot yatirimlariyla gelecege odaklanirken, Meta
glcltu gelir artisi sergiledi ancak devasa Al harcama planlari
yatirimclyi tedirgin etti. Microsoft ise gli¢li Azure bliylimesine
karsin hizlanan Al yatirimlarinin marjlar Gizerindeki baskisi
nedeniyle piyasa tarafindan cezalandirildi.
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Asya borsalari Fed sonrasi karisik bir seyir izlerken, risk istahi
daha c¢ok Cin’den gelen zayif makro veriler ve teknoloji
hisselerine yonelik segici alimlarla sekillendi. Japonya’da Nikkei,
zayif yenin ihracatcilar desteklemesiyle glicli kalirken, Cin ve
Hong Kong tarafinda emlak sektoriine dair endiseler ve
yavaslayan biliylime sinyalleri baski yarath. Gliney Kore ve
Tayvan’da yari iletken hisseleri, kiiresel Al talebine ragmen kar
realizasyonlariyla dalgali seyretti.

AVRUPA

Avrupa endeksleri rekor seviyelere yakin seyrini korurken,
ECB’nin temkinli durusu ve sirket bilancolar fiyatlamalarda
belirleyici oldu. Bankacilik ve savunma hisseleri giigli kalirken,
sanayi ve otomotiv tarafinda marj baskilari 6ne cikti. Enerji
fiyatlarindaki geri ¢cekilme enflasyon goriiniimiinii desteklese de,
yatirimcilar bilylmenin zayif kalabilecegi endisesiyle temkinli
durusunu strdirdi; genel hava “yukari yonli ama kirilgan”
seklindeydi.

Fiyat Hedef Stop  Getiri Potansiyeli Risk
5 769 5 395 § 36,60 5,00% -2.78%
§ 13311 § 14053 § 12869 5,50% -3,30%
3 46595 § 48920 § 45366 5,00% -2.63%
S 8612 & 904§ 84,01 5,00% -2,40%
§ 099§ 885 40 5,60% -2,40%

000 a

DUNYA ENDEKSLERI

FTSE DUNYA 693,86 0,11
FTSE GELISMIS ULKELER 711,07 0,16
FTSE GELISMEKTE OLAN 754,16 -0,01

KURESEL PiYASALAR

MNASDAQ 26.022,79 0,32
SP 500 6.978,03 -0,01
DOW JOMES 49,015,060 0,02
DAX- ALMANYA 24.822,79 -0,29
CAC 40 - FRANSA 8.066,68 -1,06
FTSE100 - iINGILTERE 10.154,43 -0,52
AEX- AMSTERDAM 997,13 -0,45
SHCOMP - SHANGHAI 4.145,22 -0,15
HSI - HONG KONG 27.914,59 0,32
NIKKEI225 - JAPONYA 53.489,05 0,24
KOSPI - KORE 5.228,70 1,12
SP 500 vadeli 7.019,50 0,17
NASDAQ VADELI 26.241,50 0,33
RUSSEL 2000 VADELI 2.661,20 -0,07
EURO SROXX 50 VADELI 5.960,00 0,07
DAX VADELI 24.,862,00 -0,29
MNIiKKEI VADELI 53.510,00 -0,35
HANG SENG VADELI 27.901,00 0,30,
ABD 10 YILLIK 4.27 0,57
ALMANYA 10 YILLIK 2,86 -0,63
INGILTERE 10 Yillik 4,54 0,42
JAPONYA 10Yillik 2,25 0,45
FRAMNSA 10 Yilhk 3,43 -0,26
TURKIYE 10 villik 31,38 0,16,
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Euro/dolar paritesi, Scott Bessent’in aciklamalari
sonrasi glclenen dolarin etkisiyle 1,19 seviyesine
gerilerken, Federal Reserve’in faizi sabit tutmasi ve
Jerome Powell’in bu durusun siirecegine isaret etmesi
baskiyr artirdi. European Central Bank cephesinde
Temmuz ayr faiz indirimi beklentisi ylzde 25’e
ylkselirken, Euro Bolgesi'nde enflasyonun ylizde 1,9’a

gerilemesi paritede zayif goriinim destekledi. TS TR
ALTIN
Altin, ABD dolarindaki zayiflik ve artan ekonomik ile T T s s N T araks

jeopolitik belirsizliklerin etkisiyle 5.500 dolarin (izerine
cikarak rekor seviyelerini koruyor. Donald Trump’in zayif

dolara tolerans sinyali ve ticaret ile Fed bagimsizligina e
yonelik elestirileri ivmeyi desteklerken, Federal "’7(;)!;?”%1 {7;;. W:ﬁi{'&-ﬂf
Reserve’in faizi sabit tutmasina ragmen vyil icinde ‘Wn"“" fﬂ’j‘" e

gevseme beklentilerinin  korunmasi fiyatlamalara mm»-“ff_,,r—-r/’ B

yansidi. Iran kaynakl jeopolitik riskler, merkez bankasi g

alimlari ve ETF girisleri de altindaki gii¢li goriinimi 53 - 10 - oz:a6:22 " Y [Cerec i e Toeate

besleyen unsurlar olarak 6ne gikiyor.
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Gumus, glvenli liman talebinin gligli seyri ve endistriyel A
kullanim kaynakl arz sikisikliginin etkisiyle ons basina 117
dolarin Uzerine c¢ikarak rekor kirarken, yil basindan bu
yana ylzde 60’1 asan vyikselisini strdirdi. Federal
Reserve’in  faizi  sabit tutmasina ve dolarin Ean Jugg;q;'_y
toparlanmasina ragmen, jeopolitik riskler, kiiresel ticaret e i
belirsizlikleri ve yenilenebilir enerji ile elektronik
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sektorlerinden gelen talep, gilimiste vyukari yonli Flan
ivmenin korunmasini sagladi.

BWTIUSD GUN TL LOG [KHN|SvD [SYMTHP v ELYHETNEl MATR:KS [ [c0lc
HAM PETROL Jeo,

—7s.

WTI ham petrol, Donald Trump’in iran’a yonelik sert

askeri uyarilariyla Ortadogu kaynakh arz kesintisi WW _é:
endiselerinin artmasi sonucu varil basina 64 dolara Jmﬁw - ".h, i e
ylkselerek Eylil’den bu yana en yiiksek seviyelerine ¢ikti. , :
iran’in  olasi misillemesinin Hirmiz Bogaz'ndaki

sevkiyatlari  riske  atabilecegi  beklentisi  fiyatlari oo oeaeT W = e it i i
desteklerken, ABD dolarindaki zayiflik da petroliin yukari
yonll hareketini gliclendirdi.
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N

PARITELER

EURUSD 1,1986 1,1950 1,1914 1,1866 1,2022 1,2058 1,2106
GBPUSD 1,3841 1,3799 1,3758 1,3703 1,3883 1,3924 1,3979
USDJPY 153,030 152,571 152,112 151,500 153,489 153,948 154,560
USDCHF 0,7656 0,7633 0,7610 0,7579 0,7679 0,7702 0,7733
AUDUSD 0,70900 0,70687  0,70475  0,70191 0,71113 0,71325 0,71609
EMTIALAR

XAUUSD (Altin) 5.549,60 5.532,95 5516,30  5.494,10 5.566,25 5.582,90 5.605,10
XAGUSD (Giimiis) 118,0300 117,6759 117,3218 116,8497  118,3841 118,7382 119,2103
WTI - CL (Ham Petrol) 63,920 63,728 63,536 63,281 64,112 64,304 64,559
NGAS (Dogal Gaz) 3,8619 3,8503 3,8387 3,8233 3,8735 3,8851 3,9005
NDX -NQ (Nasdaq 100)  23.857,45  23.785,88 23.714,31 23.618,88  23.929,02 24.000,59 24.096,02
SPX- ES (S&P 500) 6.978,03 6.957,10  6.936,16  6.908,25 6.998,96 7.019,90 7.047,81
DJI - YM (Dow jones) 49.015,60  48.868,55 48.721,51 4852544  49.162,65 49.309,69 49.505,76
DAX-GER40 (Almanya)  24.822,79  24.74832 24.673,85 24.57456  24.897,26 24.971,73 25.071,02
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HAFTALIK VERI TAKVIMI
29 OCAK 2026 N E M

I'NV ESTMENT
saaT JULKE _ [260CAKPAZARTES| | DONEM [ BEKLENT| __ ONCEKi
12:00 EUR Almanya isletme Beklentileri OCAK 89,7
16:30 ABD Dayanikh Mal Siparisleri KASIM 3,10% -2,20%
18:30 ABD Atlanta FED GDPNow 4. Ceyrek 5,40% 5,40%
saaT ke f27ocaksAu | DONEM [ BEKLENT| __ ONCEKi
08:00 JPY Japonya Merkez Bankasi Cekirdek TUFE Yillik 2,00% 2,20%
16:15 ABD Haftalik ADP istihdam Degisimi Haftalik 8,00K
16:30 ABD ABD Baskani Trump'in Konusmasi
18:00 ABD Conference Board (CB) Tiiketici Gliveni 90,1 89,
—mm-m
16:30 ABD ABD Baskani Trump'in Konusmasi
17:45 CAD Faiz Oran Karan 2,25% 2,25%
18:30 ABD Enerji Bilgisi idaresi Ham Petrol Stoklan 3,602M
22:00 ABD Faiz Orani Karan 3,75% 3,75%
22:00 ABD Federal Agik Piyasa Komitesi (FOMC) Agiklamasi
22:30 FOMC Basin Toplantisi
_-Eﬁmm
10:00 issizlik Orani ARALIK 8,60%
10:00 TR Tiirkiye Ekonomik Given Endeksi OCAK 99,5
14:00 TR Para Politikasi Toplanti Ozeti
16:30 ABD issizlik Haklarindan Yararlanma Basvurularn 202K 200K
18:00 Fabrika Siparisleri KASIM 0, 50% —1 30%
—m
00:30 ABD Fed Bilangosu 6.585B
02:50 IPY Sanayi Uretimi ARALIK -0,40% -2,70%
10:00 TR Ticaret Agig1 ARALIK -9,408 -9,42B
10:00 TR Turizm Geliri (4. Ceyrek) 24,30B
16:30 ABD Uretici Fiyat Endeksi (UFE) ARALIK 0,20% 0,20%
16:30 ABD Cekirdek Uretici Fiyat Endeksi (UFE) ARALIK 0,30% 0,30%
23:00 ABD FOMC Uyesi Bowman'in Konusmasi 2
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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
hazirlanmistir, Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler; hukuki veya mali tavsiye olarak yorumlanamaz veya yatinm
danismanhii kapsaminda dederlendirilemez. Yatinm damismanlifi hizmeti; araci kurumlar, portfay yonetim sirketler, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhd sazlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yatinm secenekleri, yorumlar ve tavsiyeler; kisisel gortslere dayanmakta olup bu gonisler 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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