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Piyasalara'Genel Bakis

Alphabet 100 yil vadeli tahvil satarak borglandi. Sirket sadece dolar degil ingiliz poundu ve isvigre frangi ile de
fon temini arayisina girdi. Yani fonlama ihtiyaci cografya-para birimi-vade eksenini daha genis diisinmek
zorunda birakti.

100 yillik tahviller devletlerin fonlama alani. Bir sirketin 100 yil ayakta kalacagini 6ngérmek ve buna yatirm
yapmak kritik bir karar. ihraggi sirket agisindan ise nadir bir basari. 1 milyar GBP ihraca yaklasik 10 kat talep geldi.
Google 13.02.2126 vadeli %6,125 kuponlu kiymet (ISIN XS3285675040) arz fiyatinin lizerinde fiyatlaniyor.

Alphabet’in borg ¢ilginligina dahil olmasi, teknoloji devlerinin fon toplamak igin ne kadar ileri gitmek zorunda
kalabileceklerini de gosteriyor. Morgan Stanley hiper o6lgekli bulut bilisim sirketleri olarak bilinen devlerin
borglanmasinin bu yil 400 milyar dolara ulasmasini bekliyor, bu rakam 2025'te 165 milyar dolardi.

Teknoloji devleri daha blyiik montanli kaynak ihtiyaci igindeler. Clinki gelisimin devami ¢alismalarin siirmesine
bagl ve ¢ikilan yolda durmak sirketin adeta iflasi demek. O yuzden taze yakit bulmak zorunluluk. Ancak beklenen
kar ciktisi ortada yok. Yatirimcilar bir sermaye-kar dengesizlig§inden endiseliler bir de yapay zekanin hangi
sektori-sirketi olumlu hangisini olumsuz etkileyeceginden. iste bu yiizden ABD borsalarinda satis baskisi
goriliyor.

Ocak ayinda enerji mal fiyatlar %3,66 dustli ama enerji hizmetleri (elektrik, dogalgaz) aylik 3,57% fiyat artisi
gosterdi. ABD’de enerji talebi gliglii. Yapay zeka ekosistemi daha fazla enerjiye hayir demeyecek. ABD hanehalki
ise artan elektrik faturalari ile karsi karsiya kalabilir.

Mansette ise ABD enflasyonu beklenenden disiik geldi. Gugli istihdam verisi, FED faiz indirimini hazirandan
temmuza O6telemisti. Enflasyon verisi beklentiyi hazirana gekemedi. Gugli istihdamin ekonomi iyi, talebin
artabilecegi seklinde yorumlanmasi hem de TUFE alt kalemlerindeki dengesiz dagilimi ile FED faiz beklentileri
minor degisti.

iran 47 yildir konusuyor ama hicbir sey yapmiyor diyen Trump’in, ‘ek giicler de gidiyor ve yakinda baska ugak
gemileri de yola gikacak, bu yizden isleri bu defa yoluna koyabilir miyiz gorecegiz’ s6zi dikkat gekici. Piyasa
firtina Oncesi sessizliginde. Eger olasi bir saldirida ABD’nin senaryosu gecerli kalirsa piyasa konuya yine ilgi
gostermeyebilir. Ancak siire¢ senaryo disina gikarsa hareketlilik baslar. Petroliin 108 dolar olma ihmali spekile
ediliyor. Bu durumda piyasalarin fazlaca dalgalanacagi agik.

Makro veri ajandasi yogun ama gegtigimiz hafta kadar kiymetli degil. O yiizden veri trafigi mevcut fiyatlari ¢ok
degistirmeyebilir. iran konusu ayni gercevede kalir (ABD-iran yarin goriisecekler) ve ABD saldirmazsa
yatinmcilar, bu hafta da yapay zeka tartismalarini odakta tutmaya devam edebilir diye diislinliyoruz (sermaye
girdisi-kar ciktisi dengesizligi, hangi sektorler olumlu-olumsuz etkilenecek sorusu).

Bu sabah global borsalarda risk istahi notr. ABD vadeli piyasalari yiizde 0,1-0,2 araliginda arti. Japonya yizde
0,05 civarinda saticili, Hong Kong yiizde 0,6 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,05, Dolar Endeksi 96,9,
ons altin 4.990 Usd civarinda islem goriyor

i¢ tarafta, dezenflasyon hizinin yavaslamasi bekleniyor. TCMB’nin 6ngériileri ve rehberligi de bu yonde oldu. Faiz
indirimlerinin kademeli ve kigiik adimlarla olmasi bekleniyor.

Hazine bugiin 2 yil vadeli (sabit) ve 5 yil vadeli (TUFE) ihra¢ edecek. Yarin ise 1,5 yil vadeli altin tahvil-sukuk
satacak. Boylece aylk program tamamlanacak.
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Usd/TL:

ABD giiglii istihdam verisini zayif TUFE takip etti. Fiyatlamada
minor degisimleri oldu. Diger yandan FED beklentisini de hafif
ivilesti. ilk faiz indirimi Temmuzda yapilir olasiligi korunuyor.

Veri ajandasl yogun ama gegen haftanin verileri kiymetinde degil.
Trafik hafta boyuna yayilmis durumda. Verilerde sapma olursa
fiyatlamaya etki edebilirler.

152 civarinda denge arayan Yen, hafif kayipla haftaya basliyor.
Yen’deki oynaklik dolari ve Dolar Endeksi’ni etkiliyor. Cuma glnu
Japonya’da TUFE agiklanacak.

Jeopolitikte iran meselesini takip ediyoruz. Tansiyon yiiksek
seyretmeye devam ediyor.

Dolar Endeksi’nin 97 seviyesi Uzerinde tutunamamasini zayiflik
sinyali olarak goruyoruz. Endeks haftaya 97’nin hemen altinda
basliyor.

i¢ tarafta, dezenflasyonun yavas bir hizla ilerleyecegi kanaati
yerlesiyor. Enflasyon Raporu da bunu sinyalledi. TL ise glgli
kalmaya devam ediyor.

Kurda i1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 43,71 civarinda
islem goruyor. Asagida 43,00 ve 43,20; yukarida 43,85 ve 44,00
one cikan teknik seviyeler.
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Tahvil/Bono:

Dezenflasyon hizi yavaslayacak. TCMB indirimlerini kademeli
siirdiirecek. indirim adimlari ise biiyiik olmayacak. Hiz yavas olsa
da egimin asagi yonlu olmasi tahviller igin pozitif.

Hazine bugiin 2 yil vadeli (sabit) ve 5 yil vadeli (TUFE) ihrag
edecek. Yarin ise 1,5 yil vadeli altin tahvil-sukuk satacak. Boylece
aylik program tamamlanacak.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller glini sirasiyla %35,79 ve
%30,09 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Yikselis guclini  koruyor, 14,000 bdlgesi ilk dnemli destek
konumunda... Hafta boyunca alicili bir seyir izleyen hisse senedi
piyasasinda, BIST100 Endeksi kapanisi %4,87'lik yiikselise 14,180
puandan TL bazinda yeni bir tarihi zirveyle tamamlamayi basardi.
Yasanan ylkseliste %7,66'lik deger kazanciyla XBANK Endeksi 6ne
cikarken, diger sektor endekslerinin de glcini korudugunu ve
mevcut hareketin genele yayilan bir egilimde devam ettigi
goralda.

Genel bir degerlendirme yaptigimizda, piyasanin olumsuz haber
basliklarina verdigi sinirli tepkiler ve yukari yondeki istekli seyrini
korumasini  piyasanin  glicini  devam ettirdigi seklinde
yorumluyoruz. Bu fiyatlama egiliminin, EW dalga yapisinda da, 3.
ana yukselis dalgasinin  baskin  karakterini  yansittigini
soyleyebiliriz.

Teknik seviyelere baktigimizda ise, kisa vadede ilk 6Gnemli destek
esigi olarak 14,000 bolgesini izliyoruz. Yukari yonde ise, mevcut
yukselis egiliminin daha ciddi bir dizeltmeyle karsilasabilecegi
ana direng bolgesi olarak da 14,500/800 araligini takip etmeyi
Oneriyoruz
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Eur/Usd - Altin - Eurobond

Eur/Usd:

ECB baskani Lagarde, Euro’nun cazibesini artirmak icin likidite
imkanini artiracaklarini ifade etti. ECB, repo hatti ile piyasanin
stresli oldugu anlarda fonlama sunacak (yilin 3. geyreginden
itibaren tiim diinya merkez bankalarina).

Gectigimiz hafta glgli istihdam, sakinlesen enflasyon verileri ile
ABD ekonomisine dair sinyal alindi. Bu hafta ise 6nemi benzer
yukseklikte olmasa da haftaya yayilmis veri trafigi s6z konusu. Sali
ADP, Empire imalat, Carsamba dayanikli tiketim, sanayi Gretimi,
oncl gosterge, FED tutanaklari, Persembe tlketici giveni;
Avrupa’da ise yarin Almanya TUFE, Carsamba ingiltere TUFE
aciklanacak. Ayrica Cuma gini batida ve Japonya’da imalat ve
hizmet PMI verileri takip edilecek. Son gilinlerde oynaklik gosteren
Yen agisindan Cuma TUFE verisinin 6nemli olabilecegini ekleyelim.

ABD TUFE verisinin disiik gelmesi ile FED faiz beklentileri hafif
iyilesti. istihdam verisinden sonra zamanlama hazirandan
temmuza kaydi ve TUFE verisi bunu degistiremedi.

Risk istahinin azalmasi da dolar talebini artirabilir. ABD hisse
endekslerinin seyri bu anlamda 6nemli ve istah baskilaniyor.

Dolar Endeksi (DXY) nin 97 seviyesi lizerine yerlesme ¢abasi devam
ediyor, ancak g¢abanin zayif kaldigi goriliyor. Haftaya 97’ye cok
yakin baslyor.

Bu sabah 1,187 seviyesindeki paritede 1,192 ve 1,199 seviyeleri
giin ici direng; 1,184 ve 1,177 seviyeleri giin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.
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Degerli Metal:

Degerli metaller cephesinde yeni bir resim

sey yok. Ana
dengelenme Uzerine kurulu. Ocak ayi sonuna kadar var olan
coskudan uzak bir fiyatlama s6z konusu. Yeniden yiikselis igin biraz

daha zamana lehine

olgunlagmall.

ihtiyag olabilir. Sartlarda altin-giimis

Cin piyasalari 24 subata kadar, Hong Kong 20 subata kadar tatilde
olacak. Bu silire boyunca bati piyasalari giidiminde fiyatlama
gorecegiz.

ABD enflasyon verisi dislik geldi ama etkisi sinirli oldu. Bu hafta
veri trafigi yogun ancak TUFE kadar énemli veri ajandada
bulunmuyor.

Jeopolitik tarafta ise iran konusu gergin olmaya devam ediyor.
Miizakere ve silah yigimi eszamanli ilerliyor. Eger saldiri baslarsa
alin-gimis hafif, eger saldirn kontrolden g¢ikarsa altin-giimis
belirgin tepki verebilir diye dislinliyoruz.

Altin fiyatlari 5.000 Usd Uzerinde istikrar arayisi devam ediyor. Kisa
vade destek noktasi olarak 4.800 Usd takip edilebilir. Altinin 5-5,1
bin Usd bandinda kalicilik saglamasi halinde 5.375 Usd seviyelerine
kadar yiikselis potansiyeli olusabilir. Benzer durum giimds igin de
gecerli, 90-95 Usd bandinda kalicilik yukari istegi artirabilir. Gims
icin destek noktasi olarak 70-75 Usd takip edilebilir.

Bu sabah 4.990 Usd seviyesindeki ons altinda 5.000 Usd ve 5.05
seviyeleri gin i¢i direng, 4.900 ve 4.800 Usd seviyeleri giin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.

Eurobond:
Disarida, ABD TUFE verisi tahvil faizlerine dinginlik getirdi. ABD
10Y tahvil faizi %4,04 seviyesine gevsedi.

i¢ tarafta, ajanda yogun degil. Eurobondlarda fiyatlama davranisi
ayni kalabilir (temkinli ol, bekle gor, yeni tetikleyici bekle).

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 215 baz puan ile glinli yatay
tamamladi. Eurobondlar yatay seyir izledi, birim fiyatlar (-3, +9
cent) araliginda degisti.
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Cekince

Bu rapor, Yap! ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi Strateji-Satis
Bolimi tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Satis Ekibi ile Yapi
Kredi Bankasi A.S. musterileri igin hazirlanmistir. Bu rapor tarafsiz ve
durist bir bakis acisiyla diizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine
ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu go6zetilmeksizin ve karsiliginda
maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir
derlemedir. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan
glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu
kaynaklarin  dogruluklari ayrica arastirilmamistir.  Bu  rapor
icerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor yatirimcilarin
genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis olup,
yatirnmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri
beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir
garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amacli kullanimi sonucu
olusabilecek zararlardan dolayr Bankamiz hicbir sorumluluk
Ustlenmemektedir. Bu rapor hi¢ bir sekilde menkul degerlerin satin
alinmasi veya satilmasi icin bir teklifi ile aracihik teklifini
icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatirrm danismanhigl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanhgl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorusler
musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirm  karari  verilmesi  beklentilerinize  uygun  sonuglar
dogurmayabilir. / Bu raporun timi veya bir kismi Yapi ve Kredi
Bankasi A.S/nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz,
Uglncl kisilere gosterilemez veya ileride kullanilmak (zere
saklanamaz.
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