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Piyasalara-Genel Bakis

S&P 4.800 - direng
XAU (Altin) 2.070 Usd - direng
DXY (Dolar Endeksi) 101 - destek

Kuresel mali piyasalarda Kasim ayindan yil sonuna kadar devam eden pozitif hava yerini kar satiglarina
birakti. ABD’de enflasyon ile micadelede uygulanan siki para politikasi ile yikselen faizler 2024 yilinda
yerini faiz indirimlerine birakacagi beklentisi ile risk istahi son 2 ayda kuvvetli kaldi. Yukarda belirttigimiz
teknik seviyeleri risk istahinin davami igin dnemli goriiyoruz. S&P endeksinin ve ons altin belirtigimiz direng
seviyelerinin Uzerine ¢ikmasi, Dolar Endeksi’nin ise belirttigimiz destek seviyesinin altina inmesi piyasalarda
olumlu havanin glglenmesini saglayabilir. Zira bu seviyeler 6nemli esik seviyeler. Bu esiklerin asilmasi igin
son gilinlerde azalan risk istahinin yeniden toparlanmasina ihtiyac¢ oldugunu belirtelim. Buglin agiklanacak
ABD istihdam verileri bu anlamda kritik.

Carsamba glnU FED toplanti tutanaklari agiklandi. Tutanaklarda 2024 yilinda daha dislik politika faizi
beklentisi yer aldi. 2024 yilinda piyasanin genel gorisi de buna paralel fakat arada fark var. FED Uyelerinin
projeksiyonlarina gore yilin ikinci yarisinda baslayacak ve 3 kez 25 baz puan olan beklentinin piyasa karsilig
daha fazla (yaklasik 140 baz puan). Piyasa ile FED arasinda olusan bu fark piyasalarda kafa karigikliginin
artmasina sebep oluyor. Piyasalar genelde coskuyu ve korkuyu daha hizli ve daha fazla satin aldigini
disunursek bir siire sonra beklentilerin FED tarafina yakinsamasini muhtemel goriiyoruz. Piyasalarda son
giinlerde olusan keyifsizligi, bu yakinsamanin yansimasi olarak goériiyoruz. Tutanaklarda istihdam
piyasasinda katiligin gevsemesi beklenirken bunun hizli bir so§umaya déniismesinin ekonomide sikintiya yol
acabilecegi not edildi. Bu noktada buglin agiklanacak ABD tarim disi istihdam veri seti risk istahi ve
fiyatlamalar agisindan énemli olabilir. istihdamdaki katiligin yumusamasi olumlu fiyatlamalar saglayabilir.
Verilerde yasanacak biiyik sapmalar fiyatlarda-risk istahinda volatiliteye neden olabilir.

Diin ABD'de agiklanan 2 istihdam verisi de yliksek geldi. ADP 6zel sektor istihdam degisimi Aralik'ta 164 bin
(beklenti: 115 bin, 6nceki: 103 bin) olarak gergeklesti. Haftalik issizlik maas basvurular da gliglii istihdam
sinyali verdi. Bugiin icin 6nemli olacak veriler, TSI 12:00’da aciklanacak AB ¢ekirdek TUFE ve TSi 16:30’da
aciklanacak olan ABD aylik istihdam veri seti (tarim disi istihdam, ortalama saatlik kazang, issizlik orani) ve
TSI 18:00’da aciklanacak ISM hizmet endeksi olarak karsimiza ¢ikiyor

Asya tarafinda, Cin’in deflasyon ile miicadelesi devam ediyor. Piyasalar Cin otoritelerinin durumu daha aktif
sekilde miidahale edecegi beklentisini devam ettiriyor. Blylimeyi desteklemek igin gevsek para politikasinin
hizlanacagi beklentisi ile tahvil getirileri Nisan 2020 tarihinden bu yana en dislk seviyesine geriledi.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi ¢ogunlukla sinirlh pozitif. ABD vadelileri 0,1% civari alicili. Asya
piyasalari karigsik. Hong Kong 0,1% civari, Cin 0,15% civari eksi. Japonya yiizde 0,75 civari arti. ABD 10 yillik
tahvil faizi %4, Dolar Endeksi 102,4, ons altin 2.045 Usd civarinda islem goriyor.

Lokal tarafta, 2023 yili ortasinda para politikasi ve mali politikasi degisimi ile baslayan finansal istikrar
hedeflemesinde bu yil sonug¢ alinacagl doneme girilecegini dislinlyoruz. Kademeli faiz artirimlari ile
ilerlenen parasal sikilasmada, Ocak ayinda son bir faiz artirimi ile zirve seviyeye ulasilacagini ve siki durusun
enflasyon ile miicadelede somut kazanimlar goriliinceye kadar devam edecegini diisiiniiyoruz.

Bakan Simsek din yaptigl aciklamalarda, para politikasinin TCMB’nin uhdesinde bir konu oldugunu

belirterek parasal sikilasmanin enflasyonu capalayacak noktaya c¢ikacagini ve bir siire siki kalacagini belirtti.
Diger taraftan Bakan Simsek kredi notunda artis bekledigini de belirtti.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry 4 || EurTry #p Tabl A Tatil A | BISTI00
29,87 0,26% 32,70 0,55% 41,11 0,30 27,85 0,21 7.548 1,83%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Onceki giin agiklanan FED tutanaklari, FED'in yavaglamaya
yakin oldugunu ortaya koydu. Bu olumlu tarafti. Ancak ayni
zaman da faiz patikasina dair belirsizlik de olustu. Din gelen
ABD 06zel sektor istihdam verisi beklentilerin Uzerinde
gercekleserek istihdam piyasasinda katilik sinyali verdi.
Haftallk maas basvurulari verisi de beklenenden gili geldi.
Bugiin agiklanacak Tarim Disi Istihdam veri setinin makro
acidan énemli oldugunu disiintyoruz. Istihdamda yasanacak
yumusama faiz indirimi hizi igin beklentilerin artmasina neden
olabilir.

Dolar Endeksi 101 seviyesinden tepki Uretiyor. Endeks, 102,5-
103 araliginda tepkisini sonlandirabilir diye dusunuyoruz.
Fiyatlamanin yoni, bugin acgiklanacak aylik istihdam veri seti
ile netlesebilir. Guglu veri, Dolar Endeksi'nin 103 seviyesini test
etmesine yol agabilir.

Lokal tarafta, kademeli faiz artiglarinda sona yaklasirken
enflasyonda somut neticeler alinincaya kadar siki durusun
devam edecegini dislinuyoruz. Siregte TL'nin daha cazip bir
yatirrm araci olmasi igin c¢abalanacagr ve Yeni Ekonomi
ekibinin uyguladigi politikalarin derecelendirme kuruluslari
nezdinden olumlu yénde dederlendirilecegini (kredi not artigi)
disinuyoruz.

Sikilagma sireci devam ettikge, TL uzerinde olusan
baskinin zamanla hafifleyecegini diisiiniiyoruz.

Kur 1thmh yukari egilimini koruyor. Bu sabah 29,86 civarinda
islem goruyor. Asagida 29,00 ve 28,50; yukarida 29,90 ve
30,00 glin i¢i 6ne gikan teknik seviyeler.
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2024 yil sonu enflasyon hedefinin yakalanmasi igin TCMB'nin
sahin durusunun devamina ihtiyag oldugu agik. Bu noktada
Merkez enflasyon ile micadelede net sonuclar alana kadar siki
durusunu devam ettirecegini dislUnuyoruz. Para politikasinin
sikilasmanin zirveye erismesi ile finansal istikrar micadelesine
maliye politikalari ile destek saglanabilir.

Yukarida ifade ettigimiz suregte tahvil faizleri 2C’'te daha net
alicil seyir izleyebilir diye distiniyoruz. Oncesinde, mevcut
yuksek getiri sebebi ile ve enflasyon dismeden once
pozisyon alinmak istenmesi ile yatirnrmcilarin ilgi
gosterecekleri kanaatindeyiz.

Globalde, FED tutanaklari sonrasi risk istahi biraz azaldi.
Tahvil faizlerinde sinirli ylkselis yasaniyor. Ana resimde
temkinli-olumlu fiyatlama davranigi slirecegi yonindeki fikrimizi
koruyoruz.

2 yilhk ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller ginl sirasiyla 30 baz
puan artarak %41,11 ve 21 baz puan artarak 27,85%
seviyesinden tamamladi.

Hisse Senedi:

7,400 destegini koruma gabasi 6n planda... Endekste onceki
gun 7,650 seviyesinde yasanan satis baskisinin, seans igi ilk
onemli destek noktasi olarak izledigimiz 7,400 Uzerinde diin
yukari atak olusturdugunu goézlemliyoruz. Persembe gininu
yukari hareketin ardindan % 1.83 oraninda deger artisiyla
7,547 puandan tamamlayan piyasada, seans iceri geri
cekilmelerde 7,400 seviyesini yakindan izlemeyi strdiriyoruz.
7,400 Uzerinde dengelenmeyi basaracak hareketlerin
surdirecegi yukari ataklarda ise 7,650 seviyesi ilk 6nemli
direng konumunda bulunacaktir. Endeksin yukari ataklarinda
gli¢ kazanabilmesi i¢in 7,650 ara direncinin asilmasi gerekiyor.
Bu durumda ilk etapta 7,800 olmak Uzere 7,900 seviyesinden
gecen kisa vadeli trend direncinin test edilebilecegdini
dislnuyoruz.

Endeksin kisa vadeli disis trendinden kurtularak yeni bir
yukselis hareketine baslayabilmesi icin 7,900 noktasinin
asllmasi gerekiyor. Bu kapsamda 7,400 Uzerinde yukselis
egilimi surdirme ¢abasinda hareketlenecek piyasada, bu
seviye altindaki olasi seyrin ise yeniden asagr baski
olusturabileceginin gdz 6niinde bulundurulmasini dneriyoruz.
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ABD 10
EurUsd AN || GbpUSd A | ONSAItin$ CDS5Y W Villik A
1,0941 0,21% 1,2680 0,18% 2.045 0,10% 312 -1 4,00 0,07
Eur/Usd: Altin:
Yilin risk igtahi agisindan keyifli baglamamasi ve kar Risk istahinin zayif seyretmesi ve kritik destek noktalarindan

realizasyonlarinin 6ne g¢ikmasi parite Uzerinde de etkili oluyor.
2024 yilinda faiz indirimlerinin baslayacadi konusunda piyasa
hemfikir olsa da, FED uyelerinin sundugu projeksiyonlar ile
olusan fark yatinmcilarin kafasini karistiriyor. FED piyasanin
aksine suregte daha temkinli ilerlemeye istekli. Bu durumda
piyasada olusan beklentilerin térpllenmesine yol agiyor ve kar
satiglarini olusturuyor.

Bugiin agiklanacak Tarim Digi Istihdam (TDI) verisi ézellikle
Carsamba gunl aciklanan tutanaklardan sonra daha 6nemli
hale geldigini dusunltyoruz. Beklenti alti gelecek istihdam
olumlu olabilecekken veriler de gorilebilecek asiri sapma
korkulara neden olabilir. ABD’de diin agiklanan 2 istihdam
verisinin de beklentilerden guclu geldigini belirtelim.

Teknik olarak Dolar Endeksi, 101 seviyesi destek olarak
karsimiza gikiyor. 101 seviyesinin altinda fiyatlamalar Dolar
talebinin azalmasinda hizlanmaya neden olabilir.

Bu sabah 1,094 seviyesindeki paritede 1,092 ve 1,086 seviyeleri
gun ici destek; 1,10 ve 1,11 seviyeleri gun ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin TSI 16:30°’daki ABD TDi verisine kadar
ile yatay seyir bekliyoruz. Sonrasinda ise veri setinin sonucuna
gore yon, hareketlilik olusabilir.

Gbp/Usd:

FED tutanaklarinda 2024 yilinda daha dustk bir politika faizi
disuncesi yer aldi. Piyasa beklentisine paralel fakat FED faiz
indirim surecinde temkinli ilerlemeyi tercih ediyor. Piyasa ise
daha iyimser modda fiyatlama yapiyor(du). FED’in yaklagiminin
fiyatlamalarda agirlik kazanmasi ile nakit talebi artti. Dolar deger
kazanma egilimini koruyor. Dolar Endeksi 102,5 seviyesine
eristi. Biz bu yuUkselisin tepki olarak kalacagini disunuyoruz.
Diger yandan bugiin agiklanacak ABD istihdam veri seti iki yonlu
hareket yaratma potansiyeli tasiyor. Veri seti, kisa vade igin
belirleyici olabilir.

Teknik olarak Dolar Endeksi, 101 seviyesi destek olarak
karsimiza cikiyor. 101 seviyesinin altinda fiyatlamalar Dolar
talebinin azalmasinda hizlanmaya neden olabilir.

Bu sabah 1,268 seviyesinde bulunan paritede 1,259 ve 1,255
seviyeleri gun ici destek; 1,27 ve 1,28 seviyeleri giin igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. . Bugiin TSI 16:30’'da aciklanacak
ABD TDI verisine kadar ile yatay seyir bekliyoruz. Giiniin
devami, ABD verisinin beklentilerin neresine disecegine bagl
olarak sekillenebilir.

ihsan Tunal
ihsan.tunali@yapikredi.com.tr
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ABD 10 yillik tahvil faizinin ve Dolar Endeksi’nin (DXY) tepki
hareketi yapmasi, altin Gzerinde baski olusturuyor. 2024 yilinda
faiz indirim dongisline girilmesi altin igin olumlu olurken (orta
vade), piyasa beklentilerinin FED faiz indirim projeksiyonlarina
yakinsamasi degderli metalde kar satislarini ortaya c¢ikariyor
(kisa vade).

ABD 10 yillik tahvil faizinin tepki hareketini bitirerek yoninu
asagdl cevirmesi altin yikselisini destekleyebilir. Teknik olarak
reel getirilerin ylizde %3,90 altina gerilemesi altin lehine alan
yaratabilir.

Ekonominin disinda jeopolitik de dikkat gekiyor. Orta Dogu
kaynakli haber akigi risk istahi icin olumlu degil. Givenli liman
arayisi altin igin destekleyici olabilir.

Altinda 2.070 Usd uzeri haftalik kapaniglar olmasi, Dolar
Endeksi’nde (DXY) 101 altina inilmesi, ABD 10 yillik faizi ise
3,90% seviyesinin altinda kalinmasi altin i¢in daha olumlu
ortam olusturabilir.

Bu sabah 2.045 Usd seviyesindeki ons altinda 2.030 ve 2.015
Usd seviyeleri gun ici destek, 2.050 ve 2.070 Usd seviyeleri gun
ici direnc seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin TSI 16:30'da
aciklanacak ABD TDi verisine kadar ile yatay seyir bekliyoruz.

Eurobond:

ABD 10 yilhk faizi yukseligini strdurtyor. Hareketi simdilik tepki
hareketi olarak yorumluyoruz. FED’in faiz indirim sirecinde
temkinli yol alinacak olmasi piyasanin erken faiz indirim
beklentisini térpiiliiyor. Bugiin aciklanacak Tarim Disi Istihdam
veri seti hareketlilik yaratabilir. ABD 10 yillik faizinde teknik
olarak karsimiza g¢ikan direng seviyesi 200 gunlik ortalama
4,07. ABD tahvil faizlerinde ara ara yiikseligler olsa bile
asagi yonlii dengelenme hareketinin devamini bekliyoruz.

Lokal tarafta, Yurt disinda risk istahinin zayif olmasi ve ABD 10
yillik faizlerinde yasanan tepki hareketi eurobond fiyatlarina
baski unsuru olarak kargimiza c¢ikiyor. Simsek’'in 11 Ocak’ta
yapacagi yurt digi yatirnmci toplantisi yapilacak ve Moody’s’in 12
Ocak’ta Turkiye kredi notunu gézden gegirmesi agiklanacak.

CDS 312 ile glini tamamladi. Eurobondlar sinirli negatif seyretti.
Birim fiyatlar, kisalarda 10-21 cent; orta vadelilerde 49-60 cent;
uzunlarda 118-180 cent degisim gosterdi. Faizler ise sirasiyla
6,24%, 7,51% ve 8,16% oldu.
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12:00
16:30
16:30
16:30
16:30
18:00

AB - Cekirdek TUFE (beklenti: %3.4 6nceki: %3.6)
ABD - Tanm Disi Istihdam (beklenti: 168.000 énceki: 199.000)
ABD - Issizlik Orani (beklenti: %3.8 onceki: %3.7)

ABD - Ortalama Saatlik Kazang (beklenti: %3.9 dnceki: %4.0)
ABD - Katihm Qrani (Gnceki: %62 8)
ABD - ISM Hizmet Endeksi (beklenti: 52.5 onceki: 52.7)
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4 Oca 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018
o |usam 2987 2955 1871 1340 7.44 595 529
% Eur/TL 3268 3268 2001 1511 9.10 667 606
T |ewysd 10941 11059 10897 11376 12247 11948 1145
& |ebpruss 12680 12754 12071 13533 13676 13246 1275
TL 2 Yillk Gosterge Tahvil {%) 4111 39.68 997 2270 1496 1178 1973
— TL 10 Yillik Gosterge Tahwil (%) 2785 26.75 9.83 2432 1290 1221 1648
E E Tiirkiye CDS (baz puan) 312 284 512 564 303 282 382
= 0 |ABD 10 Yillk Tahwi (%) 4,00 386 388 151 0.92 092 192
‘= |BisT- 100 Endeksi 7548 7.470 5509 1858 1477 1144 913
% BIST 100 Fiyst Kazang Carpam 628 608 665 822 1232 849 7.0
S |Dow Jones Endeksi 37.440 37.690 33147 36338 30.606 28538 23327
": Nasdaq Endehsi 14510 15011 10466 15645 12888 8973 6635
@ |sap Endeksi 4889 4770 3840 4766 3756 3231 2507
T |oax 16617 16752 13924 15885 13719 13949 10559
Altin (TL) 196435 196007 109689 78131 454,12 29030 21814
o At (usd) 2045 2083 1824 1830 1901 1518 1282
£ |sumis ) 2218 L2262 1439 9.93 631 342 263
W |Gimis (Usd) 231 238 239 233 264 179 155
Degisimler
= |usam 11 57.9 396 803 250 124 3830
% Eur/TL 00 633 325 66.0 364 100 333
E EuryUsd 1 34 £0 £9 88 21 45
o |ebprusd 06 57 -108 10 32 21 56
TL Gésterge Bono (baz puan) 143 2971 1373 774 318 795 £33
— TL 10 Yillk Tahwil (baz puan) 110 1692 -1449 1142 &3 427 474
E E Tirkiye CDS (baz puan) 28 228 52 261 21 80 194
= @ |ABD 10 Yilik Tahwil {baz puan) 14 2 237 60 0 -100 a7
‘= |BisT- 100 Endeksi 10 356 1966 58 291 254 209
% BIST 100 Fiyst Kazang Carpam 33 86 180 334 455 214 363
S |Dow Jones Endeksi 07 137 £8 187 72 223 56
‘z Nasdaq Endehsi a3 434 331 214 438 352 41
@ |s&p Endeksi 47 242 194 269 163 289 &2
T |oax 08 203 123 158 35 255 183
Altin (TL) 02 787 404 720 56.4 E=E} 373
o |Attn (usd) 08 131 03 a7 252 184 ET
£ |sumis ) 19 57.2 449 57.4 846 298 275
W |Giimiis (usd) 29 06 28 415 478 155 87
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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 arastinimamistir. Bu rapor
icerisindeki veriler degiskenlik 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 hig bir
sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satiimasi igin bir
teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan
yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgl hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile mdusteri arasinda imzalanacak yatirim
danigsmanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel
niteliktedir. Gorugler mugterilerimizin mali durumu ile risk ve
getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar 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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