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Piyasalara-Genel Bakis

- ABD is guicu piyasasi tahmin edilenden daha guglu.

- Endige ve belirsizlik algisi yaratan Trump, Panama Kanali'na dair ¢ikisi sonrasi Grénland’da hak iddia ediyor.

- Trump, goreve geldiginde Ukrayna sorunu hizla ¢ézecegini ifade etmisti. Ekibinden Ulusal Guvenlik Danismani
Waltz, énce Ukrayna’ya glc kazandirip sonra mizakere masasina oturmak gerektigini ifade etti. Biden, Ukrayna’ya
500 milyon dolarlik yardim ve Rusya’ya ek yaptirim karari aldi. Buyuk resimde ise Trump-Putin gérismesi ve sulh
bekleniyor.

Makro veriler pesi sira ABD ekonomisinin durumu hakkinda olumlu sinyaller veriyor. Gegtigimiz Cuma gunu agiklanan
aylik tarim digi istihdam veri seti beklentilerden belirgin olumlu ayristi. ABD ekonomisi Aralik ayinda beklenenin
(165 bin) ¢ok lizerinde istihdam (256 bin) yaratti, igsizlik orani hafif azaldi (4,1%), ortalama kazanclar hafif distu
(3,9%). Ise girenlerin sayisindaki belirgin artis piyasalari baskiladi. Risk istahi azaldi, Dolar giiciini artirdi.

FED’in faiz indirimine dair tahminler miktar olarak azaldi, takvim olarak 6telendi. istihdam verisi 6ncesi ABD vadelileri
ve swap piyasasi Haziran’da faiz indirimi, yilin son ¢eyreginde ise bir faiz indirimi daha fiyatliyordu. Su sabah ise
sadece yilin son geyreginde tek faiz indirimi ihtimali veriliyor.

FED iki veriyi onceliklendiriyor. Fiyat istikrari saglansin ve issizlik orani disik kalsin ve bunlar kontrol altinda
tutulabilsin. 2024’Gn son ceyregine girerken isguctinde kirilma olabilir endisesi 6ne ¢ikmisti, bugiin bu endiseye
mahal olmadigini gdsteren veriler s6z konusu. Enflasyonda ise tersi durum sdz konusu. Eylul'e kadar enflasyon
dusus hattinda ilerliyordu, sonra dusustuni durdurmaya hatta tepki yikselisi vermeye basladi. Geldigimiz noktada
enflasyondaki yukselis gegici mi kalici mi tartismasina kapi aralandi. Enflasyondaki ylkselisi 2022 basinda ‘gegici’
tanimlayan ve enflasyonun daha da yikselmesine yol acan FED’in sitten agzinin yandigini séylemek mimkin. O
sebeple bugin FED’in temkinli olmasi slrpriz olmamali. Karsisinda gucunu artirdigint ve isindigini sinyalleyen
ekonomi, mali politikalarda ve global sistemde ne yapacagini tam kestiremedigi Trump bulunuyor.

Yarin ABD UFE, Carsamba TUFE verileri aciklanacak. Yillik UFE’nin mansette ((yiizde 3,0'ten 3,5'e) ve gekirdekte
(yuzde 3,4'den 3,8'e) artmasi bekleniyor. Yillik TUFE’nin mansette (yiizde 2,7'den 2,9'a) artmasi, gekirdekte ise ayni
kalmasi (ylizde 3,3) bekleniyor. UFE, TUFE’den yiiksek, TUFE’ye maliyet gegisi riski bulunuyor. Ayrica
TUFE’nin gekirdegi daha kati, mansete gegis riski séz konusu olabilir. Enflasyondaki riskler yukari yénlii
olarak ifade edilebilir. Artig gegici mi sorusuna FED daha dikkatli cevap verebilir.

Ekonomik ve siyasi haber akisi FED’i daha temkinli noktaya cekti. Piyasa ise 2025’de daha sig faiz indirimi
rotasina razi olmaya hazirlaniyor.

Bu hafta ABD enflasyonu (TUFE, UFE) disinda ABD’de perakende satiglar, Empire imalat, FED Bej Kitap; FED-ECB-
BOE vyetkililerinin konusmalari; ingiltere ve AB TUFE; ABD sirketlerinin 4. ceyrek bilangolar éne gikiyor (15/1 Citi,
Goldman, JP Morgan, Wells Fargo, 16/1 BOFA, MS, TSMC,...).

Asya’da Cin 4C blyUmesi, sanayi uretimi, perakende satislar Cuma gunl aciklanacak. Haftanin kapanisini Cin
verileri yapabilir

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi negatif. ABD vadelileri yuzde 0,30-0,70 bandinda negatif. Asya’da ise Cin
%1,3, Hong Kong %0,9, Japonya %1,1 eksi. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,76, Dolar Endeksi 109,8, ons altin 2.687
Usd civarinda iglem gortyor.

i¢ tarafta, normallesme programi devam ediyor. Programin giktilarinin daha da somutlasmasi bekleniyor. Ancak
globalde birkag ay 6ncesinin aksine risk istahi baskilaniyor. Enflasyon riski, Trump belirsizligi ile riizgar bir stre
kargsimizdan esebilir. Ruzgari karsidan almamiz programi baskilayabilir, programin olumlu ¢ikti Gretme hizini
azaltabilir.

Hazine Ocak borclanma programina baglayacak. Bugiin 2 yil vadeli (sabit), yarin 4 yil (TLREF) ve 5 yil vadeli (sabit)
kiymetler ihale edilecek.
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UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil Tahvil
35,43 0,16% 36,29 -0,50% 39,88 0,03 28,10 0,19 9.911 -0,90%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

ABD makro verileri piyasalari, baskil fiyatlama davranisi ile
Trump’i karsilamaya hazirliyor. Cuma ginu agiklanan gucli
ABD tarim digi istihdam veri seti igglcinden belirgin
toparlanma oldugunu isaret etti.

Takvim bu hafta da yogun. Yarin ABD UFE, Carsamba ABD
TUFE verileri agiklanacak. UFE daha yiiksek ve biraz daha
yiikselmesi bekleniyor. TUFE’de ise mansette hafif yiikselis,
cekirdekte yatay sonug beklentisi hakim. Beklenti Usti
sonu¢ haftanin devaminda baskinin artisina sahitlik
ettirebilir. Dolar Endeksi, 110 ara direncine yakin, guclu veri
114,5-115 araligini hedefe donustirebilir.

Siyasette ise Trump Panama Kanali ve Grénland basliklari
altinda farkl oldugunu hissettiriyor. Haftaya bugin yemin
edip, goéreve baslamasi bekleniyor.

i¢ tarafta, yukarida ifade ettigimiz global resim, birkag ay
Oncesine gore sartlarin zit ydonde degistigini isaret ediyor.
Bu ise bizim riizgarn karsidan almamiz anlamina geliyor.
Normallesme programina baghlik, programin guglenmesi
karsidan gelen dis rizgarin etkisini sinirli kilabilir. Aksi
halde programin somut sonuglan gi¢ kaybedebilir,
gecikebilir.

Mevcut durumda piyasa 23 Ocak’ta PPK’nin 250 baz puan
indirim yapmasini spekule ediyor. TCMB ise enflasyonu
referans gostererek adim adim ilerleyecegi sinyalini veriyor.

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

Kurda 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 35,40
civarinda islem goriiyor. Asagida 35,00 ve 34,50; yukarida
35,50 ve 36,00 one ¢ikan teknik seviyeler.
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ic tarafta patika belli, enflasyon diisiisii ve buna bagli olarak
politika faizinin digmesi tahvil faizlerinin digtsiine imkan
verecek beklentisi masada duruyor. Disaridaki gelismeler
glcli ABD algisi ile ilerlerse i¢ iyimser beklentileri
zayiflatabilir. ABD enflasyon verileri énemli. Sonraki hafta
ise yeni baskan Trump dénemi baglayacak ve fiyatlanacak.
ic programin olumlu c¢ikti Gretimi dis gelismelerden
etkilenebilir.

Hazine bu hafta, Ocak ayi borglanma programina
baslayacak. 225 milyar TL itfa karsihgi, 294 milyar TL
fonlama saglanacak. Bugun 2 yil vadeli (sabit), yarin 4 yil
(TLREF) ve 5 yil vadeli (sabit) kiymetler ihale edilecek.

Globalde, ABD verileri ve Trump’in aciklamalari tahvil
faizlerini yukari ¢ekiyor. Ayrica FED sahinlesiyor. Gozler bu
hafta ABD enflasyon verilerinde olacak, veriler fiyatlanacak.
Hafta ise Trump yeni donemine baslayacak.

2 yillik ve 10 yillik TL gdsterge tahviller giinu sirasiyla 3 baz
puan disus ile %39,88 ve 19 baz puan azalis ile %28,10
seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Yikselis denemeleri zayif kaliyor... Gegtigimiz hafta zayif
kalan yukselis denemeleriyle birlikte kisa vadeli yatay seyrin
devam ettigini gozlemliyoruz. Haftalik periyotta -%1.63
oraninda deger kaybinin olustugu BIST 100 Endeksi'nde,
yukari ataklarin hentiz  yeterli talep  artisiyla
desteklenmedigini sdyleyebiliriz. Bu kapsamda haftaya
baslarken olusacak geri ¢ekilmelerde, 9,850 seviyesini ilk
dnemli destek noktasi olarak izliyoruz. ik etapta 9,850
Uzerinde dengelenmeye calisacak piyasada, bu noktanin
asagdl gecilmesi durumunda ise 6ncelikle 9,750 olmak lizere
9,500 seviyesine dogru satis baskisinin  devam
edebilecegini gbz 6nlinde bulunduruyoruz. Yukari ataklarda
10,050 seviyesini ilk, 10,250 seviyesini ise kritik teknik nokta
olarak izlemeyi surdiriyoruz. Endeksin yukari egiliminde
orta vadeli olarak gii¢ kazanabilmesi igin 10,250 direng
noktasinin asilmasi gerekiyor. Boyle bir gelismenin
piyasada ilk etapta 10,800 olmak Uizere 11,252 zirve
noktasini hedefleyecek bir ylikselis penceresi agabilecegdini
distinGyoruz.
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ABD 10

EurUsd W | Gbpusd b | ONSAItin$ #h CDS5Y A il A

1,0241  -0,56% 1,2186  -0,95% 2.688 0,51% 270 3 4,77 0,08
Eur/Usd: Altin:

ABD verileri ve Trump piyasalarin baskilanmasina yol agiyor. Dolar
ise gliclinl artirmay! slrduruyor.

Gegctigimiz hafta ABD istihdam verileri takip edildi. Hafta ici karisik
veriler sonrasi Cuma gunu agiklanan aylik tarim disi istihdam veri
seti belirgin gugli sonuglandi. ABD ekonomisi Aralik ayinda
beklenenin (165 bin) ¢ok tzerinde istihdam (256 bin) yaratt, issizlik
orani hafif azaldi (4,1%), ortalama kazanglar hafif diistli (3,9%). Ise
girenlerin sayisindaki belirgin artis piyasalari baskiladi. Risk istahi
azaldi, Dolar glictinu artird.

Bu hafta ABD enflasyon verileri karsilanacak, haftaya Trump
dénemi baslayacak. UFE ve TUFE'de yukari meylin siirmesi
bekleniyor. UFE, TUFE'den yiksek ve maliyet gegisi olabilir.
TUFE'de ise gekirdek mansetin (zerinde. Carsamba ginii
aciklanacak TUFE’de gekirdek oranin sabit kalacag beklentisi tek
olumlu unsur. Eger sonuglar enflasyon riskini isaret ederse hafta
daha tatsiz kapanabilir. lyi sonug risk istahinin nefes almasina,
Dolarin gli¢ kaybetmesine imkan verebilir.

Bu hafta ajanda c¢ok dolu. Enflasyon disinda ABD’de, Empire
imalat, Bej Kitap, perakende satislar, Philly FED, ingiltere ve
Avrupa’da TUFE, FED-ECB-BOE vyetkililerinin konusmalari, ABD
sirketlerinin 4. geyrek bilancolari 6ne ¢ikiyor.

Dolar Endeks, 110 direncinin hemen altinda haftaya bashyor.
Gugcli ABD verileri (6zellikle TUFE) 114,5-115 araligini hedefe
donustirebilir. Zayif-ihmli veriler ise dolarda dizeltmeyi mumkin
kilabilir.

Bu sabah 1,022 seviyesindeki paritede 1,02 ve 1,016 seviyeleri
gln ici destek; 1,027 ve 1,033 seviyeleri gun i¢i diren¢ seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite sinirli negatif seyir izleyebilir.

Gbp/Usd:

Dolar, istihdam veril ile biraz daha glclendi. Bu hafta ABD
enflasyonu yonu tayin edebilir. Yiksek enflasyon, Dolar talebinin
artmasina yol acabilir. Gbp, Usd karsisinda zayif olmayi
surdurlyor, Eur karsisinda ise son ginlerde avantaj saglyor.

Dolar Endeksi 110 direncine ¢ok yakin iglem goriiyor. So6z
konusu seviyenin uzerinde ise 114,5-115 bandi direng-hedef
olabilir.

Bu sabah 1,214 seviyesinde bulunan paritede 1,21 ve 1,204
seviyeleri gun igi destek; 1,219 ve 1,225 seviyeleri gln ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugliin parite sinirli negatif seyir
izleyebilir.
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Dolar guglu, tahvil faizlerinin yukari ¢gikmasi reel faizi azaltiyor,
diger yandan jeopolitik Trump’la isiniyor. Trump’in sira digl
sOylemleri global siyaseti rahatsiz ediyor. Panama Kanali konusu
sonrasl, Gronland konusu gindeme geldi. Hammadde zenginligi
bélgeyi cazip kilarken ABD-Danimarka ve ABD-Avrupa hatti
geriliyor.

Cuma guni ABD isglici veri seti daha iyi sonuglandi. FED
tahminleri torpulendi. Gozler bu hafta yine ABD verilerinde ve
ozellikle enflasyon verilerinde olacak. Haftaya ise Trump 2.
dénemine resmen baslayacak. Hareket potansiyeli ylksek
glnlerdeyiz.

Aralik basindan beri altin fiyatlarinda hacim azalmasi ve bir
sikisma mevcut. 2.600-2.685 Usd bant araliginda dalgalanan
altin fiyatlarinda bandin geride birakilmasi sonrasi oynaklikta
kuvvetlenme gorebiliriz.

Teknik olarak altin fiyatlarinda sikisma devam ediyor. islem
hacimleri azaliyor. 2.600-2.690 Usd araliginda. Teknik olarak,
2.690 Usd lzerinde fiyatlamalar talebin kisa vadede de
siirmesini saglayabilir.

Bu sabah 2.686 Usd seviyesindeki ons altinda 2.650 ve 2.600
Usd seviyeleri glin ici destek, 2.690 ve 2.730 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin parite sinirli negatif
seyir izleyenbilir.

Eurobond:

Disarnida, tahvil faizleri beraberce yukari gikiyor. Gerekge ABD
merkezli ekonomik ve siyasi gelismeler-haber akisi. Gegen hafta
ABD isglici verileri gugli sonuglanmasi tahvillerin  yukari
hareketini surdirmesine yol acti. Bu hafta ABD enflasyonu
beklenti Ustl gelirse ylkselis surebilir. Aksi halde alicilar
istahlanabilir. ABD 10 yillik tahvil faizinin %4,50 Gzerinde kalmasi
yukari istegin devam etmesine neden olabilir.

ic tarafta, disaridaki Trump ve FED olumsuz etkisinin
dengelenebilmesi igin lehte haberlere ihtiyag oldugunu
dustlinuyoruz. Aksi halde CDS ve eurobond faizleri sinirli yukari
yonli olmayi sirdurebilir. Digaridaki gelismeler normallesme
programinin  etkilerini  ve programin somutlasma  hizini
yavaglatabilir.

Tarkiye 5 yillik CDS 270 ile guni tamamladi. Eurobondlar hafif
negatif hareket etti. Birim fiyatlar, kisalarda -4 ile +1 cent; orta
vadelilerde -7 ile -6 cent; uzunlarda -7 ile -6 cent degisim oldu.
Faizler ise sirasiyla 5,22%, 7,29% ve 8,36 oldu.
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Saat Data Beklenti Onceki
05:00 Cin Ihracat Arahk 7.5% B, 7%
05:00 Gin Ithalat aAralk -1,0% -3,9%
10:00 Tirkiye Cari Denge Kasim -3,35 mias +1,88 mias
15:00 ABD NY FED 1 Y1l Enf Tahmini Aralik . 2,97%
22:00 ABD Federal biitge dengesi Aralk  -73,8 mias  -366,8 mias
Hazine 2 yil vadeli [sabit) tahvil ile borglanacak
ECB 'den Lane, Rehn konusacak
10 Oca 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
= Usd,/TL 3543 3538 2055 1871 1340 744 5.95
% Eur/TL 3629 3667 3268 2001 1541 910 66T
E Eur,/Usd 10241 10366 11059 10697 11376 12217 1122
-8 Gbp/Usd 12186 123515 123754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yilik Gosterge Tahwil (%) 3988 4056 3968 2997 2270 14.96 1178
= TL 10 Yilll Gosterge Tahwl (%) 2810 2878 2675 983 2432 1290 1229
E g Tarkiye CDS {baz puan) 270 263 284 512 564 303 282
I'—|= 0 |ABD 10 Yilik Tahwil (%) 477 458 386 388 151 092 092
% BiST - 100 Endeksi 9911 9.831 7470 5.509 1858 1477 1144
g Dwow Jones Endeksi 41938 42544 37690 33147 36338 30.606 28538
": Nasdaq Endelsi 19163 19344 15044 10466 15645 12888 8973
g S5&P Endehsi 5827 5882 4770 3.840 4766 3756 3231
E DAx 20215 19909 16752 13924 15885 13719 13249
Altin (TL) 3.062 2984 1960 1097 TBL 454 230
. Altin (Usd) 2688 2623 2063 1824 1830 1901 1518
E GOms (TL) 3454 3286 X262 1439 993 631 342
w GUmus (Usd) 303 289 238 239 233 264 179
Degisimler
= Usd,/TL 04 187 57.9 396 803 B0 i24
% EuryTL A1 122 633 325 66.0 364 100
E Eur/Usd =15 £3 34 &0 £9 7] 24
-5 Ghbp,Usd 26 19 57 -10.8 10 32 -21
TL Gosterge Bono (baz puan) 68 BB 2971 1373 T4 318 795
- TL 10 Yillis Tahvil (baz puan) 68 203 1692 1449 1142 &3 427
E E Tirkiye CD6S {baz puan) T -21 -228 52 261 i § -B0
E 28 |ABD 10 Yik Tahvil (baz puan) 15 71 -2 237 &0 [+] -100
% BIST - 100 Endeksi 08 316 356 1966 B8 291 54
g Dow Jones Endeksi 14 129 13.7 8 187 T2 223
"z Nasdaq Endelsi 0.8 286 434 331 214 436 352
g S5&FP Endehsi 0.9 233 2432 194 269 163 289
E DAX 15 188 203 123 158 35 255
Altin {TL) 28 523 T8.7 40.4 T20 564 331
e Altin {(Usd) 25 272 131 03 37 252 184
E Gimis (TL) 51 453 57.2 449 574 846 298
L Gumis (Usd) 4.9 214 06 28 -119 478 155
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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.

YATIRIM
ROTASI

a2 YapiKredi




