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Piyasalara-Genel Bakis

Vaatten icraata
Beklentiden gergeklesmeye

Nihayet beklenen giin geldi. Trump buglin yemin ederek gorevine baglayacak. ABD’nin 47. baskani sira digi
yaklasimi ve yan etkileri fazla olacak vaatleri ile dikkat gekiyor.

Baskan ABD’yi 6ncelikli konumda tutmayi amagcliyor. Bunun igin globalde ekonomik ve siyasi dalgalanmalari
pek dnemser géziikmuyor hatta dalgalanmasi arag olarak kullanmay: tercih eder gériiniim sergiliyor.

Serbest piyasanin kalelerinden biri olan ABD, TikTok uygulamasini yasakladi. Sirket, ABD sermaye ortakligina
izin verirse tekrar faaliyetlerine baslayabilecek. Birkag hafta dnce Biden, US Celik firmasinin Japon Nippon
firmasinca satin alinmasina izin vermemisti. Gerekge ulusal glivenlikti. Zeminde, Biden ve Trump’in benzer
yoénetim anlayisinda oldugunu sdyleyebiliriz. Ancak Trump daha agresif, daha baskin bir tavir icinde ABD’ye
oncelik veriyor.

Trump’in 2016 Kasim ayinda segimi kazanip, 2017 Ocak ayinda goreve geldiginde de piyasa benzer tansiyonu,
endiseleri tasiyordu. Fiyatlama once Dolar almak seklinde oldu. Trump géreve basladiktan sonra ise Dolar
(Dolar Endeksi) bir daha zirve seviyesine eris(e)medi. 2024 Kasim segimleri sonrasindan bugiine kadar da
Dolar benzer reaksiyonu vermis durumda. Bundan sonrasi biiylik oranda Trump’a bagli. Trump’in degerli Dolari
ne kadar istedigini de gdrecegiz. Vaatleri, ABD ekonomisinin isinmasina ve enflasyon riskinin artmasina yol
agabilir. Bu noktada Trump-Powell iligkisi, FED-piyasalar iligkisi sicak konular olabilir. Trump bir yandan da
siyasi alanda farkl olabilir. Piyasalar igin siyasi gelismeler, dalgalanmalar da takip edilecek, etki altinda
kalinacak haber akisina yol agabilir. Ozetle, Trump icraata baslayacak, piyasalar ise Trump’a dair
beklentilerini netlestirecek ve realize etmeye baslayacak.

20-24 Ocak Davos toplantilari yapilacak. Gindem bor¢ yikl, dinyanin korunmasi. Trump yaratacagdi
volatiliteler ile borg ylklne nasil tesir edebilir. Ayrica iklim degisikligi baslhigina bilinen yaklagimini da dikkate
aldigimizda gezegenin korunmasi baslhigi pratikte havada kalabilir. ABD olasi kararlara istirak etmeyebilir.
Davos, Trump yonetiminden izlerle tamamlanabilir.

Bu hafta makro veri ajandasi ¢ok yogun ve kritik deg@il. ABD 6ncu gdsterge, mortgage basvurulari, Michigan
tiketici gtveni dikkat gcekenler. Cuma BOJ faiz kararini agiklayacak, 25 baz puan artis yapmasi bekleniyor.
Hafta ABD, AB, Almanya, ingiltere, Japonya imalat ve hizmet PMI verileri ile tamamlanacak. Yatirimcilar daha
¢ok Trump fiyatlamasi yapabilir.

Orta Dogu’da kirllgan da olsa ateskes sagladi. Bu sabah Japonya’da c¢ekirdek makine siparisleri
beklentilerden ¢ok iyi geldi, sanayi uretimi negatif bolgede hafif iyilesti, kapasite kullanimi diistii.
BOJ’un faiz artigi i¢in kapi aralik. Cin’de 1 ve 5 yil vadeli borg verme faiz oranlari ayni kaldi.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi karigsik. ABD vadelileri yiizde 0,1-0,2 bandinda yatay-negatif.
Asya’da ise Cin %0,5, Hong Kong %2,3, Japonya %1,2 arti. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,63, Dolar Endeksi
109,1, ons altin 2.702 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, kritik haftadayiz. Persembe giinii TCMB faiz karari, Cuma giinii Moody’s gézden gegirme sonucu
aciklanacak. TCMB’nin 250 baz puan faiz indirimi yapmasi bekleniyor. Bunun igin alan bulunuyor. Politika faizi
yilin ilk toplantisinda 45% seviyesine inebilir. Geriye 7 toplanti kaliyor ve yil sonunda politika faizinin yizde 30
civarina inmesi bekleniyor.

Moody's g6zden gecirme sonucunda kredi notumuzu artirabilir (24 Ocak). 31 Ocak’ta ise Fitch’'in gézden
gecirme sonucunu karsilayacagiz. TCMB faiz indirimi, Moody's not artirimi olursa hafta iyimser havada
tamamlanabilir. Daha 6nemlisi programa ve programa olan gtiven artis kaydedebilir.
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USdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yillik Gésterge * BIST100 *

Tahvil Tahvil
35,58 0,14% 36,63 0,08% 38,96 0,29 27,87 0,26 9.978 1,13%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Tamam mi devam mi? Dolar Endeksi 110 esiginde islem
goruyor. ABD enflasyon verisinin beklenti alti gelmesi ile
hava yumusadi ve yatirmcilarin Dolar talebi sinirlandi.
Sirada Trump’in géreve baglamasi yer aliyor. Bugin yemin
edecek olan yeni Baskanin aksiyonlari Dolar i¢in de yon
gOsterici olacak diye distnlyoruz.

Keskin Trump Dolarin biraz daha gliclenmesine yol acabilir.
Diger yandan Trump degerli para birimini ne kadar ister
sorusu da masadaki yerini koruyor bizce.

Dolar Endeksi 110 esiginin biraz altinda islem goriyor.
Trump’i 109 civarinda karsiliyor. Eger 110 seviyesi asilirsa
114-115 bolgesi hedefe donusebilir. Aksi halde dolar talebi
biraz daha zayiflayabilir.

Bu hafta ABD veri ajandasi yogun degil. Haftaya FED karar
aciklanacak.

i¢ tarafta, Persembe giinii PPK faiz kararini agiklayacak.
Piyasa beklentisi 250 baz puan indirim yapilacagdi seklinde.
Matematik olarak indirim alani var. Cuma guni ise
Moody’s’in gbzden gegirmesi bulunuyor. Glincel notumuz
B3, gorunum ise ‘duragan’. Gorunim ve kredi not artisi iyi
etki yapabilir.

Genel cercevede TL faizinin cazip olusu, TL'ye avantaj
saglamaya devam ediyor. Ancak faiz indirim dénglsindn
baslatiimis olmasi TL'nin gliciini zaman iginde azaltabilir.

Kurda i1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 35,58
civarinda islem goriiyor. Asagida 35,00 ve 34,50; yukarida
36,00 ve 36,50 6ne cikan teknik seviyeler.
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Hazine bu hafta Ocak borclanma  programini
tamamlayacak. Bugiin 6 ay vadeli bono ihra¢ edilecek.
Kiymet likit fonlarin (para piyasasi fonlarin) sabit getirili
ihtiyacini blyuk oranda karsilayabilir.

Ana resimde ise tahvil faizlerinin enflasyona ve TCMB
faizine bagh asagi yonlu iliskisi siriyor. Bu hafta PPK faiz
kararini agiklayacak. Beklenti 250 baz puan indirim
seklinde. Cuma ise Moody’s gdzden gecirmesi bulunuyor.
Olumlu haber akigi tahvil faizlerini bir basamak asagi
cekebilir.

Globalde, ABD TUFE verisi sonrasi piyasa biraz sakinlesti.
10 yil vadeli ABD tahvil faizi yizde 4,66 seviyesine gevsedi.
Piyasalar Trump’i bekliyor. Piyasanin bundan sonraki seyri
Trump’a bagl.

2 yilhk ve 10 yilhk TL gosterge tahviller guna sirasiyla 29
baz puan azalis ile %38,96 ve 26 baz puan dusls ile
%27,87 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Endekste guglu bir ylkselis penceresi igin kritik 10,250
direncinin asilmasi gerekiyor... Son dénemde olusan kisa
vadeli zayif seyrin gectigimiz hafta ilk énemli destek noktasi
olarak izledigimiz 9,650 Uzerinde tepki yukselisi
gerceklestirdigini gozlemliyoruz. Haftalik periyotta %0.68
oraninda deger artisinin  gerceklestigi BIST 100
Endeksi'nde, seans icgi geri gekilmelerde 9,650 seviyesini ilk
onemli destek noktasi olarak izlemeyi sirdirtyor. 9,650
Uzerinde dengelenmeyi basaracak hareketlerin ise
piyasadaki yukselis egilimini surdirecegini dislUntyoruz.
Cuma gunu ilk 6nemli direng noktasi olarak aldigimiz 9,900
seviyesinin asiimasini kisa vadeli glglenme acgisindan
olumlu olarak degerlendirdigimiz  piyasada, 10,250
seviyesini ise kritik teknik nokta olarak izlemeyi
surdirlyoruz. Endeksin yukari egiliminde orta vadeli olarak
glic kazanabilmesi igin 10,250 direng noktasinin asiimasi
gerekiyor. Geri c¢ekilmelerde ise 9,650 Uzerinde yukari
ataklar etkisini stirdUrecekiir.
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ABD 10

EurUsd W | Gbpusd b | ONSAIltin$ CDS5Y A il A

1,0295  -0,05% 1,2198  -0,28% 2.701 -0,56% 272 2 4,63 0,01
Eur/Usd: Altin:

ABD enflasyon verileri sonrasi Dolar talebi zirve arayisina ara
verdi. Zirve arayisina tekrar geri mi donulecek yoksa tepeden geri
cekilme surecek mi sorusuna buyik oranda Trump diger yandan
ise ABD makro verileri, son olarak diger Ulkelerin ekonomik
kondisyonlari yanit verecek.

Trump, 47. baskan olmak igin buglin yemin ederek goérevine
baslayacak. Bir onceki dénemine baslamadan o6nce de Dolar
primlenmis, gorev yaptigi sire boyunda gorece zayif kalmisti.
Dolar benzer tepkiyi simdi de verdi. Goéreve baslamadan &nce
degerlendi. Bundan sonrasi Trump’in  aksiyonlarina goére
sekillenecek. Mesele Trump’in degerli Dolar isteyip istemedigine de
bagli.

Bu hafta veri ajandasi zayif. ABD o6ncl gosterge, mortgage
basvurulari, Michigan tlketici gliveni dikkat gekenler. Hafta, imalat
ve hizmet PMI verileri ile tamamlanacak.

Dolar Endeks, 109,1 seviyesinde ve Trump'i bu seviyelerde
karsilamasini bekliyoruz. Eger Trump sert sdylemler benimserse
114,5-115 arahgi hedefe donusebilir. llimli Trump ise dizeltmeyi
mumkun kilabilir.

Bu sabah 1,03 seviyesindeki paritede 1,027 ve 1,021 seviyeleri
glin ici destek; 1,036 ve 1,043 seviyeleri gun ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugilin paritede yatay seyir izleyebilir.

Gbp/Usd:

issizlik orani ingiltere ajandasinda éne gikiyor. ABD ajandasi biraz
daha kalabalik. Ancak major bir veri bulunmuyor. Piyasalar Trump’i
bekliyor.

Dolar Endeksi 110 direncinin biraz altinda Trump’
karsilayacak. Yukari risk bizce Trump’a bagh olarak olusabilir.
Bu senaryoda 114,5-115 bandi direng-hedef olabilir.

Bu sabah 1,22 seviyesinde bulunan paritede 1,217 ve 1,211
seviyeleri gun igi destek; 1,225 ve 1,237 seviyeleri gin igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin paritede yatay seyir izleyebilir
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Altin yukari cabasini sirddriiyor. Israilin ateskes anlasmasini
kabul etmesi tansiyonun azalmasini sagladi. Diger yanda
ateskesin glicli olmadigini belirtelim. Trump vadettigi Gzere barisi
temin etmede hizl olur ise (6rnegin Rusya) guivenli liman arayisi
azalabilir.

Ekonomik ajanda biraz yogun ama kritik degil. ABD &ncl
gOsterge, mortgage basvurulari, Michigan tiketici glveni dikkat
cekenler. Cuma ginu gelismis Ulkelerin imalat ve hizmet PMI
verileri agiklanacak.

Teknik olarak altin fiyatlarinda sikisma devam ediyor. islem
hacimleri azalyor. 2.620-2.715 Usd araliginda devam ediyor.
Kirildigi yonde hareket sertlesebilir.

Bu sabah 2.702 Usd seviyesindeki ons altinda 2.675 ve 2.650
Usd seviyeleri glin ici destek, 2.715 ve 2.730 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin paritede yatay-sinirh
pozitif seyir izleyebilir

Eurobond:

Disarida, ABD enflasyon verileri enflasyon endiselerini biraz
azaltti, hava biraz yumusadi. Piyasalar Trump’i bu sekilde
karsiliyor. Trump’in izleyecegi yola bagli olarak tahvil faizleri
hareket edecek diye dusunuyoruz. Yeni baskan, ABD ekonomisini
hizlandirmaya enflasyon riski yaratmaya hevesli olur ise tahvil
faizleri daha yukarisini isteyebilir. ABD 10 yillik tahvil faizi yizde
4,63 civarinda haftayi, Trump’i karsiliyor.

ic tarafta, TCMB faiz karari ve Moody's'in gézden gegirmesi
haftanin dikkat gekenleri. PPK’'nin 250 baz puan indirim yapmasi
bekleniyor. Kredi notumuzda, not goérunimimuizde olumlu
gelisme programa olan gliveni biraz daha artirabilir.

Tarkiye 5 yillik CDS 272 ile gunu tamamladi. Eurobondlar hafif
negatif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda O ile +5 cent; orta
vadelilerde -10 ile -6 cent; uzunlarda -7 ile -6 cent degisim oldu.
Faizler ise sirasiyla 5,07%, 7,28% ve 8,32 oldu.
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Gundem™=-Gostergeler

c Saat Data Beklenti Onceki

()

°© 02:50 laponya  Makine Siparisleri 4,2% 5,6%

’8 04:00 Cin 1Yl vadeli Borg verme orani 3,1% 3,1%
04:00 Cin 5 Yil vadeli Borg verme orani 3,6% 3,0%
07:30 laponya  Sanayi Uretimi - -2,8%

Hazine & ay vadeli bono ile borglanacak
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Bu rapor, Yapi ve Kredi Bankasi A.$. Varlik Yonetimi Strateji
Bolumu tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.$. Satig Ekibi ile
Yap! Kredi Bankasi A.$. mausterileri igin hazirlanmistir. Bu
rapor tarafsiz ve durUst bir bakig agisiyla duzenlenmis olup,
alicisinin - menfaatlerine ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu
gozetiimeksizin ve karsihginda maddi menfaat elde etme
beklentisi bulunmaksizin hazirlanmig bir derlemedir. Bu
raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu
kaynaklarin dogruluklari ayrica arastirnimamistir. Bu rapor
icerisindeki veriler degigkenlik gosterebilir. / Bu rapor
yatinmcilarin  genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla
hazirlanmis olup, yatinmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek
kararlarini vermeleri beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz
tarafindan herhangi bir garanti verilmemektedir. Bu raporun
ticari amagli kullanimi sonucu olugabilecek zararlardan dolayi
Bankamiz higbir sorumluluk tstlenmemektedir. Bu rapor hi¢ bir
sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satiimasi igin bir
teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan
yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danigmanhgi
kapsaminda degildir. Yatirm danismanhgr hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim
danigsmanhg sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel
niteliktedir. Gorugler magterilerimizin mali durumu ile risk ve
getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. / Bu raporun
tumu veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.S.'nin yazil izni
olmadan c¢ogaltlamaz, vyayinlanamaz, uguncu Kigilere
gosterilemez veya ileride kullaniimak Uzere saklanamaz.
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