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Piyasalara-Genel Bakis

20 Ocak’ta Beyaz Saray’a donmeye hazirlanan Trump'’in jeopolitik sGylemleri dikkat ¢ekiyor. Donald
Trump, ‘ulusal glvenlikleri' icin Groénland'a 'ihtiyaglari oldugunu' belirtiyor. 2019 yilinda da benzer
sdylemlerde bulunmustu.

ABD stratejilerinde degisimi gdsteren sdylemler, simdilik piyasalar tarafindan ¢ok dikkate alinmak
istenmese de 6nemli oldugunu dustnlyoruz. Grénland dinyanin en bulylk adasi. Danimarka
Kralligi'na bagh ve 6zerk statide. Kuzey Kutup Dairesi'ndeki buzullarin erimesi ve yeni nakliye
glzergahlarinin ortaya ¢ikmasiyla beraber Cin ve Rusya'nin ilgisini gceken Kuzey Atlantik rotasi,
Gronland'in jeopolitik 6lcekte 6Gnemini giderek artirmasina yol acgiyor. Antarktika bdlgesi endustri icin
gerekli hammaddeler (¢inko, altin, bakir,...vb) yéninden zengin oldugu raporlanan boélgede, Uretimi
ice cevirmeye calisan Trump ve ekonomi ekibi igin dnemli oldugunu ve konuyla ilgili gelismelerin
devam edecegini distnlyoruz.

Trump’in uygulamayi planladigi programin boyutu ve hizi dinya ekonomilerini etkileme
potansiyeline sahip. Ozellikle planladigi ek giimriik vergileri ABD ihracat pazarina baglh ekonomileri
zorlayabilir. Gelmesi planlanan ilgili tarifeler, Amerikan sirketlerinin mallarini ithal etmesini daha
pahali hale getirebilir. Bu durum enflasyon lGzerinde baski olusmasina neden olabilir. Son agiklanan
FED tutanaklarinda, politikalarda belirsizlik Gyelerin enflasyon endiselerinin artmasi neden oldugu
goruldu. Beklentilerde yasanan degisim, 2025 yilinda FED’in ekonominin ne canlandirildidi ne de
yavaslatildigi oran olan nétr faiz seviyesini beklenilenden yukarda tutmasina neden olabilir.

FED’in durus degisikligine giderek ‘temkinli’ tarafta yer almasi dolar talebinin artmasini, enflasyon
beklentilerinde yukari yoénli bozulma riski ise ABD tahvil faizlerinin artmasina neden oluyor.
Beklentilerde degisim olmasi icin dncelikle Trump politikalarinin netlesmesi ve gelen makro verilerin
gevseme patikasini desteklemesi gerekiyor. Bugiin agiklanacak ABD Tarim Digi istihdam raporu bu
agidan kritik bir dneme sahip. Istihdam edilen kisi sayisinin 153 bine inmesi (6nceki 227 bin),
issizlik oraninin ise %4,2’de sabit kalmasi bekleniyor. Gugli veri glicli dolar temasini desteklerken,
beklenti altinda kalan zayif veri seti son dénemde devam eden dolar talebinin azalmasina neden
olabilir.

Asya tarafinda, Cin Ulusal Istatistik Biirosu'nun yayinladigi verilere gére, Cin'in tiiketici fiyat
endeksi Aralik ayinda yillik bazda ylizde 0,1'e geriledi ve deflasyon endiselerinin devam etmesine
neden oldu. Gelen makro veriler, piyasalarda Cin politika yapicilardan destek paketi beklentilerinin
artmasina neden oluyor.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi sinirh negatif. ABD vadelileri yizde 0,30 civarinda
negatif. Asya’da ise Cin %0,4, Hong Kong %0,4, Japonya %0,8 eksi. ABD 10 yillik tahvil faizi
%4,69, Dolar Endeksi 109,2, ons altin 2.674 Usd civarinda islem gértyor.

i¢ tarafta, bugiin sanayi retimi verisini karsilayacagiz. Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) verilerine
sanayi Uretimi Ekim ayinda bir énceki aya gore de yuzde 0,9 gerilemisti. Sanayi Uretimi Ekim'de
yillik ylzde -3,1 olmustu. Son iki aydir Sanayi verilerinde bir toparlanma gorulse bile ekim ayiyla
birlikte yillik gerileme devam ediyor. TCMB faiz indirim patikasina baslamasi dnumizdeki donem
sanayi uretiminin toparlanmasina destek olabilir.

Ticaret Bakanligi'nin dis ticaret beklenti endeksine gore, ilk ¢ceyrekte ihracat beklenti endeksi 2,4

puan artarak 101,3 oldu. 2025 yili 1. geyrek ithalat Beklenti Endeksi, bir dnceki geyrege gore 6,9
puan artarak 117,3 seviyesine yukseldi.
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@ 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil
35,38 0,03% 36,47 0,06% 39,91 0,00 28,29 0,16 10.001 1,11%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Trump'in uluslararasi ticaret ortaklarina yeni tarifeler
uygulamayi degerlendirdigi yonindeki haberler, kiresel
ticaret savasi ve olasi enflasyonist endigeleri artiriyor.
Haber akisi dolar lehine sonug uretmeye devam ediyor.
Bugiin aciklanacak ABD Tarim Disi Istihdam raporu
sonuglar piyasa da hareketlilik yaratabilir.

Teknik olarak 107,3 seviyesi Uzerinde dolar talebi glcinu
koruyabilir. 107-107,5 bolgesinin ustiinde ilk etapta 110
seviyesine erismek isteyebilir.

Buglin ABD istihdam verileri haftasi. Verinin sonucu (guglu-
zayif) Dolar talebini etkileyebilir.

i¢ tarafta, Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin (TCMB)
rezervleri 3 Ocak haftasinda 157,9 milyar dolar olarak
gerceklesti. TCMB  tarafindan  uygulanan  program
sonucunda rezervler kuvvetlenmeye devam ediyor. Kur
korumali mevduatlarda ekonomi yonetimi yeni tedbirlere
devam ederken, dusus ivmesinde de hizlanma gortliyor.
Bankacilik Duzenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK)
verilerine goére, kur korumali mevduatlar 27 Aralik
haftasinda 23,5 milyar TL dusus gosterdi. Kur Korumal
Mevduat (KKM) bakiyesindeki azaligin desteklenmesi
amaciyla 20 Aralik 2024 tarihinde makro ihtiyati gergevede
degisiklige gidilmisti.

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

Kurda 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 35,37
civarinda islem goriiyor. Asagida 35,00 ve 34,50; yukarida
35,50 ve 36,00 one ¢ikan teknik seviyeler.
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Enflasyonda dusls surecinde ilerliyoruz. Piyasada, Aralik
TUFE verisi sonrasi Merkez Bankasrnin ikinci faiz
indiriminin  Ocak’ta yapilabilecedi spekule ediliyor. Bu
cerceve tahvil faizlerinde beklenen dususun kademeli
surecegi seklinde sonuca ulasiyoruz. Zaman ilerledikge
tahvil ilgisinin artmasini  bekliyoruz. Bdylece tahvil
faizlerinde asagi yon (kademeli sekilde) surebilir.

Globalde, piyasalar Trump’i bekleme egiliminde. Din FED
tutanaklari aciklandi. Trump politikalarina iligkin belirsizligin
ekonomik goriniml  golgeledigi, ticaret politikasinin
enflasyon verisinin  okunmasini zorlastirabilecegi ifade
edildi. Fed yetkililerinin, artan enflasyon riskleri nedeniyle
faiz indirimine iliskin temkinli bir durusa gectigi goéruldu.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller glinu sirasiyla yatay
seyirle %39,91 ve 16 baz puan azals ile %28,29
seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
Seans igi ilk 6nemli direng noktasi 10,050 seviyesinde ...

Endekste 10,050 desteginin asagi kirilimasiyla son gunlerde
olusan asagi baskinin, dun tepki yukselisi gergeklestirdigini
g6zlemliyoruz. Persembe giiniind yukari hareketin ardindan
% 1.11 oraninda deger artisiyla 10,000 puandan
tamamlayan BIST 100 Endeksi'nde, Bankacilik Sektériinin
%2.98 oraninda yUkseligle 6n plana cikti. Yukari hareketin
devamiyla gline baslayacak olan piyasada, 9,850 seviyesini
seans ici ilk dnemli destek noktasi olarak izliyoruz. ilk etapta
9,850 Uzerinde dengelenmeye calisacak piyasada, bu
noktanin asagi gecilmesi durumunda ise 9,750 ve 9,500
seviyesine dogru satis baskisinin devam edebilecegini
dislnidyoruz. Yukar ataklarda 10,050 seviyesini ilk, 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. Boyle bir gelisme ilk etapta 10,800 olmak Uzere
11,252 zirve noktasini hedefleyecek bir yiikselis penceresi
acabilecegini dustinlyoruz.
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ABD 10
EurUsd W | Gbpusd Ny ONSAItn$ #h CDS5Y W Villik A
1,0299 -0,06% 1,2303 -0,22% 2.674 0,58% 267 -2 4,69 0,02
Eur/Usd: Altin:
ABD tarafindan gelen makro veriler glgli sinyaller Gretiyor. Diger ~ Trump, Gronland’t ABD topraklarina katma ve Panama

taraftan Trump'in uluslararasi ticaret ortaklarina yeni tarifeler
uygulamay! degerlendirdigi yontindeki haberler, kiresel ticaret
savagl ve olasi enflasyonist endiseleri artiriyor. Avrupa
ekonomilerinde gumruk tarifelerinde dizenlemeye gitmek isteyen
Trump’in stres kaynagi oldugu gérdliyor.

Ekim ayinin basindan beri Dolar Endeksi’'nde yasanan yikselis
yaklasik yiizde 9,5. Avrupa tarafinda goériilen siyasi belirsizlikler ve
ekonomik daralma bunda etkili olurken, paritenin diger yakasinda
FED’in 2025 yil igin temkinli bir durusa ge¢mesi bu yukseliste etkili
oldu.

Teknik goOstergeler paritede asiri satis bolgesinde kimeleniyor.
Bugiin agiklanacak Tarim Disi istihdam verisi (+/-) hareketlilik
yaratabilir.

Oncii istihdam gdstergelerinin karisik sinyaller (iretmesi sonrasinda
bugiin agiklanacak TDI verisinin 6nemini artirdigini distniyoruz.
istihdam edilen kisi sayisinin 153 bine inmesi (6nceki 227 bin),
issizlik oraninin ise %4,2'de sabit kalmasi bekleniyor. Zayif gelecek
bir veri seti paritede baskinin azalmasina ve yukari yonlu tepki
hareketine zemin hazirlayabilir. Glgli veri seti gortilmesi halinde
baskinin devam ettigini gorebiliriz.

Dolar Endeksi 109 seviyesinin Ustiinde seyrediyor. Dolar endeksi
(DXY) 107,3 teknik seviyesi uzerinde oldukga Dolar talebinin
devam edecegini dislnlyoruz.107,3 alti fiyatlamalar Eur lehine
alan agabilir.

Bu sabah 1,031 seviyesindeki paritede 1,03 ve 1,02 seviyeleri giin
ici destek; 1,039 ve 1,041 seviyeleri glin ici direng seviyeleri olarak
izlenebilir. Bugiin TSI 16:30'da agiklanacak ABD TDI verisine kadar
yatay seyir izleyebilir

Gbp/Usd:

Paritenin diger yakasinda makro veri trafigi yogun. Bugin ABD
Tarim Disi Istihdam raporu aciklanacak. Verinin sonuglari
hareketlilik yaratabilir. Guglu veri seti FED’in temkinli durusunu
desteklerken, zayif is gucu verileri temkinli  durusun
sorgulanmasina neden olabilir.

Dolar Endeksinde teknik olarak kritik destek 107,3 araligini
tizerinde islem goriiyor. llk etapta 110 kapisi aralanmisg
durumda. Sonrasinda ise 114 seviyesi direng-hedef olabilir.

Bu sabah 1,23 seviyesinde bulunan paritede 1,228 ve 1,219
seviyeleri gun icgi destek; 1,235 ve 1,237 seviyeleri glin igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin TSI 16:30'da agiklanacak ABD
TDI verisine kadar yatay seyir izleyebilir
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Kanali'nda ABD’nin yeniden hakimiyet kurmasini hedeflerini
acliklamasi jeopolitik tarafta hentiz erken olsa bile altin igin farkli
bir pencere acilmasini saglayabilir.

Aralik basindan beri altin fiyatlarinda hacim azalmasi ve bir
sikisma mevcut. 2.600-2.700Usd bant araliginda dalgalanan altin
fiyatlarinda buglin agiklanacak ABD TDI verisi sonrasinda
oynakligin artmasini gorebiliriz.

Veri setinde; istihdam edilen kisi sayisinin 153 bine inmesi
(6nceki 227 bin), issizlik oraninin ise %4,2'de sabit kalmasi
bekleniyor. Zayif gelecek bir veri altin fiyatlarinda yukari yonli
hareketine zemin hazirlayabilir. Gulgli veri seti gortlmesi halinde
baskinin devam ettigini gorebiliriz.

Ana cercevede Trump’in nasil bir pratik uygulayacagina bagh
olarak altin istahi degisebilir. Ozellikle getirmeyi planladig
kapsamli gumrik vergileri ve FED politikalarina karsi durusu
fiyatlama dinamikleri icin 6nemli olacak

Teknik olarak altin fiyatlarinda sikisma devam ediyor. islem
hacimleri azaliyor. 2.600-2.690 Usd araliginda. Teknik olarak,
2.600 Usd altinda fiyatlamalar satis baskisinin kisa vade de
devam etmesine neden olabilir.

Bu sabah 2.674 Usd seviyesindeki ons altinda 2.650 ve 2.600
Usd seviyeleri glin igi destek, 2.690 ve 2.730 Usd seviyeleri gin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin TSI 16:30'da
aciklanacak ABD TDI verisine kadar yatay seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, aralik ayindan beri ABD 10 yillik tahvil faizinde yaklagik
%13 civarl bir yukselis yasandi. FED Uyelerinin enflasyonda
yukari yonla risklerin arttigini disindigu 6nceki gun tutanaklarda
goruldi.  Trump'in  uygulamak istedigi olasi enflasyonist
politikalarin kapsami ve derecesi FED faiz indirim patikasinin
hizini belirleyecegi icin ABD 10 yillik faizlerinin seyri agisindan
onemli olacak. ABD 10 vyillik tahvil faizinin %4,50 Uzerinde
kalmasi yukari istegin devam etmesine neden olabilir.

ic tarafta, Aralk ayr TUFE verisinin beklentilerden iyi
sonuglanmasina CDS ve Tirkiye eurobondlari sinirli olumlu
reaksiyon verdi. Disaridaki Trump ve FED olumsuz etkisinin
dengelenebilmesi igin i¢ tarafta lehte haberlere ihtiyag
oldugunu diistiniiyoruz.

Turkiye 5 yilik CDS 267 ile glini tamamladi. Eurobondlar sinirli
pozitif hareket etti. Birim fiyatlar, kisalarda -1 ile O cent; orta
vadelilerde +16 ile +23 cent; uzunlarda +33 ile +36 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla 5,28%, 7,20% ve 8,28 oldu.
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TR - Sanayi Uretimi (6nceki: %-3.1)

ABD - Tanm Disi Istihdam (beklenti: 153.000 énceki: 227.000)
ABD - Issizlik Orani (beklenti: %4.2 dnceki: %4.2)

ABD - Ortalama Saatlik Kazang (beklenti: %4 onceki: %4.0)
ABD - Katihm Orani (Gnceki: %62 5)
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9 Oca 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
= |usam 3538 3536 2955 1871 1340 744 595
% Eur/TL IEAT IEET 3258 20,04 1511 9.10 667
E Eur/Usd 10299 10366 11059 10697 11376 12347 1132
o |Gbp/Usd 17303 13515 13754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yilhs Gésterge Tahwil (%) 39,91 4056 39,68 9.97 2270 1496 1178
= TL 10 Yilli Gasterge Tahvil (%) 2829 2878 2675 9.83 2432 1290 12314
;t;: E Tarkiye COS (baz puan) 267 263 284 512 564 303 282
=0 |ABD 10 Vil Tahwil (%) 469 458 386 388 151 092 092
% BiST - 100 Endeksi 10.001 9831 7470 5509 1858 1477 1144
S |Dow Jones Endelsi 42635 42544 37680 33147 36338 30,606 28538

_ ": Masdaq Endeksi 19.479 19344 15041 10,4665 15645 12888 8973

(/)] % |s&P Endeksi 5918 5882 4770 3840 4766 3756 3231

% T |oax 20317 19.909 16752 13924 15,885 13719 13249

E Altin (TL) 3041 2384 1960 1097 781 454 230

fu o |An (usd) 2674 2623 2063 1824 1830 1901 1518
“8 £ [comosmy 3445 3286 2262 1439 9.93 631 342

o W |Gimis (usd) 303 289 138 139 133 I64 178
o Degisimler
E = |usqm 0.0 187 579 396 803 250 124

’G_J % Eury TL 06 122 633 325 6.0 364 100
F) E Eur/Usd 08 £3 34 £0 £9 88 21

o |ebp/usd A7 L] 57 108 40 32 24

o2 _

) TL Gosterge Bono (baz puan) £5 88 2971 4373 774 318 795
- = TL 10 Yilk Tahvil (baz puan) 49 203 1692 -1449 1142 &9 427
:8 ’::: E Tarkiye CDS (baz puan) 4 21 228 52 261 21 ]
(D = B0 |ABD 10 Yillk Tahl (baz puan) 11 71 2 237 60 0 100
— % BIST - 100 Endeksi 17 316 356 1966 I5E 281 54

S |pow Jones Endeksi [E] 129 137 88 187 72 223
"; Masdaq Endeksi 09 86 434 331 214 436 3532
@ |s&P Endehsi [:13 233 242 9.4 269 163 289
T |oax 20 188 203 123 158 35 I55

Altin (TL) 13 523 787 40.4 720 56.4 334
o |Atn (usd) 13 2732 134 03 a7 2532 184
2 [comosmy 48 453 57.2 449 57.4 846 98
W |eiimis (Usd) 48 314 05 28 419 478 155
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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.
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