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Piyasalara-Genel Bakis

Onceki giin Trump, yemin ederek ikinci kez ABD Baskani olarak géreve resmen basladi. Baskanhginin ilk
saatlerinde birgok kararname imzaladi. imzalanan kararnamelerde piyasalarda gézler muhtemel enflasyonist etkileri
olmasi beklenen ek giimrik vergisi kararlarindaydi. Meksika ve Kanada'ya ylzde 25 giumrik tarifesinden s6z eden
Trump bu kararin 1 Subat itibariyle yarirlige konacagini belirtti. Piyasalarin beklentisinin aksine goreve baslar
baslamaz daha kapsamli ve bagka Ulkelere de yonelik ek gimrik vergileri koymayan Trump'in ilerisi i¢in bunu bir
pazarlik silahi olarak kullanmasi beklenilebilir.

Meksika sinirinda acil durum ilan edecegini, yasadisi gegisler duracagini, milyonlari sinir digi edeceginden de
bahseden Trump’in agiklamalarinda 6zellikle gé¢men politikalarinin ajandada 6n siralarda yer aldigi anlasiliyor.
Gogmenlerin ucuz is guclu yaratma kapasitesi, Ucret kazanmasi ve harcama yapmasi ekonomik aktiviteyi
destekliyor. Uygulanmak istenen politikanin derecesi ise ABD bliyiimesi Uzerinde etki yapabilir. Diger taraftan
gocmenleri sinir disi etme maliyetleri de bitge lzerine ek ylk gelmesine neden olabilir.

Trump politikalarina bagl olarak piyasalarda enflasyonun artabilecedi ve ekonomik blylimenin hizlanabilecegine
dair senaryolarin hala masada oldugunu disutniyoruz. Trump’in uygulamak istedigi programin zaman gizelgesi
hentiz belli degil. Bu durum belirsizligin artmasina-korunmasina neden oluyor. Olasi Trump ve FED micadelesinin
ne tiir sonuglar verebilecegdi de piyasalarda pek konusulmus ve fiyatlanmis degil. Onceki déneminde FED faiz
politikalarini sikga elestiren Trump, FED'in bagimsizligina yénelik endiselerin ortaya gikmasina neden olmustu.

ABD Baskani Donald Trump, yapay zeka altyapisina yonelik 500 milyar dolarlik 6zel sektor yatirimi
yapilacagini agikladi.

Almanya, ZEW beklentiler endeksi Ocak‘ta 10,3 ‘e geriledi. Ekonomistlerin beklentisi 15,2'ydi. Cari kosullar endeksi
beklentilerin Ustlinde eki 90,4 olarak agiklandi. Avrupa Birligi Glkelerinin ABD ile ticaret fazlasi vermesinden rahatsiz
olan Trump'in korumaci Onlemler almak istemesi, Avrupa kanadiyla ilgili strecin belirsizligi kita ekonomisinde
tedirginlige sebep oluyor. Almanya ve Fransa gibi lokomotif Ulkelerde gorilen siyasi ve ekonomik belirsizlik
beklentilerin toparlanamamasina yol agiyor. ECB Yénetim Kurulu Uyesi Kazimir diin yaptigi agiklamada; bankanin
gelecek haftadan baslayarak bu yil 3 ya da 4 faiz indirimi daha yapabilecegini soyledi. Kazimir, "¢ok ihtiyath
davranmakla cok agresif davranmak" arasinda bir denge arayisinda olduklarinin altini gizdi.

Bu hafta makro veri ajandasi ¢ok yodun ve kritik deg@il. ABD dncu gosterge, mortgage basvurulari, Michigan tiketici
gliveni dikkat cekenler. Cuma BQOJ faiz kararini agiklayacak, 25 baz puan artis yapmasi bekleniyor. Hafta ABD, AB,
Almanya, Ingiltere, Japonya imalat ve hizmet PMI verileri ile tamamlanacak. Yatinmecilar daha g¢ok Trump
fiyatlamasi yapabilir.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi karisik. ABD vadelileri yiizde 0,05-0,7 bandinda pozitif. Asya’da ise Cin
%0,8, Hong Kong %1,4 eksi, Japonya %21,5 arti. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,59, Dolar Endeksi 108,1, ons altin
2.748 Usd civarinda iglem goriyor.

i¢ tarafta, Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) yarin faiz kararini agiklayacak. Aralik ayr TUFE verisinin
%21,6’lik piyasa beklentisi altinda %1,03 olarak aciklanmasi ve detaylarda hizmetler tarafinda gorilen katihgin
yumusamasi piyasada faiz indirim beklentisinin artmasini sagladi. Piyasada olusan genel beklenti politika faizinin
250 baz puan indirilmesi yoniinde sekilleniyor.

24 Ocak Cuma ge¢ saatlerde uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody's'in Turkiye'ye iliskin not
degerlemesi yapmasi bekleniyor. Moody's, Tirkiye'nin kredi notunu en son 19 Temmuz 2024 tarihinde kredi notunu
'B3'ten 'Bl'e ylkseltmis, gorinimini ise 'pozitif' olarak korumustu. Kredi not artigi ve gorinimin korunmasi i¢
varliklara olumlu etki yapabilir.

Diin gerceklesen 6 yil vadeli degisken faizli tahvil ihalesinde teklif 40,94 milyar TL, toplam satis 20,4 milyar TL,

bilesik faiz %51,43 oldu. 3 yil vadeli TUFE'ye endeksli tahvil ihalesinde teklif 17,66 milyar TL, toplam satis 13,91
milyar TL, reel bilesik faiz %5,20 olarak gerceklesti.
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UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil Tahvil
35,64 0,12% 37,15 0,45% 38,56 0,04 27,31 0,36 10.000 -0,30%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Trump’in yeni doneminde o6zellikle ekonomi politikalari ve
oncelik sirasi piyasalarin  odak noktasinda olacak.
Enflasyonun artabilecegi dair endiseler hala masada.
Uygulanmak istenen politikalarin (ek gimrik tarifeleri, daha
disiik vergiler ve deregiilasyon) biyimeyi hizlandirici etkisi
ve enflasyonu canlandirici sonucu olabilir.

Trump’in politikalarinin beklenildigi kadar sert olmamasi
durumu dolar talebini azaltabilir. Trump'in uygulamak
istedigi politikalara ve mesajlara bagl olarak degiskenlik
gOsterebilir.

Dolar Endeksi 108 seviyelerinden islem goriyor. Teknik
olarak 107,3 Uzeri dolar talebi glcuni koruyabilir. Ek
gumrik tarifelerinde yumusama sinyallerinin devam etmesi
halinde dolar talebi zayiflamaya devam edebilir.

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

ic tarafta, PPK yarin faiz kararini aciklayacak. Piyasa
beklentisi 250 baz puan indirim yapilacagr seklinde
yogunlasiyor. Toplanti sonrasinda agiklanacak karar metni
ve verilecek mesajlar 6nemli olacak.

Cuma giini ise Moody's'in gdzden gegirmesi bulunuyor.
Gulncel notumuz B1, gorinim ise ‘pozitif. Gorinim ve
kredi not artisi iyi etki yapabilir.

Genel cergevede 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 35,63
civarinda islem goriiyor. Asagida 35,50 ve 35,00; yukarida
36,00 ve 36,50 6ne ¢ikan teknik seviyeler
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Dun gerceklesen 6 yil vadeli deg@isken faizli tahvil ihalesinde
teklif 40,949 milyar TL, satis 20,4 milyar TL, bilesik faiz
%51,43 oldu. 3 yil vadeli TUFE'ye endeksli tahvil ihalesinde
teklif 17,66 milyar TL, toplam satis 13,91 milyar TL, reel
bilesik faiz %5,20 olarak gergeklesti.

Ana resimde tahvil faizlerinin enflasyona ve TCMB faizine
bagl asagi yonlu iligkisi surtuyor. Yarin TCMB faiz karar
aciklanacak. Piyasa beklentisi 250 baz puan indirim
yoninde sekilleniyor. Cuma ise Moody’s gézden gegirmesi
bulunuyor. Olumlu haber akigi tahvil faizlerini bir basamak
asagi cekebilir.

Globalde, ABD TUFE verisi ve Trump’in ilk konusmasi
sonrasi piyasa biraz sakinlesti. 10 yil vadeli ABD tahvil faizi
yizde 4,59 seviyesine gevsedi. Piyasalar Trump’in
icraatlarini  bekliyor. Piyasanin bundan sonraki seyri
Trump’a bagl.

2 yillik ve 10 yilhik TL gosterge tahviller giinu sirasiyla 4
baz puan azalis ile %38,56 ve 36 baz puan disls ile
%27,31 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Piyasadaki yukselis cabalarina XBANK disinda ciddi destek
gelmiyor... Sali gunu hafif saticili bir seyir izleyen hisse
senedi piyasasinda BIST100 Endeksi kapanisi %0.30'luk
kayipla 9,999 puandan yapti.

Genel olarak baktigimizda, kisa déneme yonelik olarak bir
Ugcgen formu iginde konsolide oldugunu sdyleyebilecegimiz
piyasada yukari yénde 10,100 ilk kritik diren¢ konumunda...
Bu bolgeyi agsmaya yonelik yikselis denemelerinde liderligi
XBANK Endeksinin ele aldigini gériiyoruz. Ancak geri kalan
sektorlerden yeterli destegin saglanamamasi, énemli direng
altinda piyasanin kararsiz bir seyir izlemesine neden oluyor.
Oniimiizdeki  giinlerde  10,100'ler  (izerindeki  kararli
hareketlerde, bahsettigimiz sikisma formunun yukari yénde
kirlmasi giindeme gelebilecek ve piyasadaki ylkselig
egiliminin  oncelikle 10,250 olmak (zere 10,450
seviyesindeki fiyat boslugunu hedefleme ihtimali artacak.
Diger taraftan, mevcut kisa vade direnci asmakta kararsiz
kalan bir piyasa yapisinda endeksin 10,858-800 araligina
dogdru geri gekilerek gli¢ arayisina girmesi beklenebilir.
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ABD 1
EurUsd AN | Gbpusd A\ ONSAltin$ A\ || CDS5Y o0 A
1,0415 0,24% 1,2338 0,36% 2.749 0,98% 270 -2 4,59 0,04
Eur/Usd: Altin:

Trump’in ilk gunki kararnamelerinde Avrupa'ya yonelik tarifeler yer
almadi. Trump’in agiklamalari sonrasinda ek glmrik vergileri
planinin piyasalarda fiyatlanan kadar sert olmayacagi ve kademeli
bir yaklasim ile devreye girecegi beklentisi dolar talebinin
azalmasina neden oluyor.

Onceki biiltenlerimizde de bahsettigimiz iizere, bundan sonraki
sliregte paritenin seyri blyik oranda Trump politikalarina bagli
kalabilir. Uygulamak istedigi programin buyukligi ve kapsaminin
sert olmasi dolar talebinin glcini artirmasina neden olabilir.
Kademeli ve yumusak adimlar ise dolar talebinin aleyhine sure¢
yaratabilir. Simdilik Trump’in nceligi gégmen politikalarina ve diger
projelerine ayirmasi paritede devam eden baskili slrecin
azalmasina destek oluyor.

Bu hafta veri ajandasi zayif. ABD Oncl gOsterge, mortgage
basvurulari, Michigan tiketici giiveni dikkat ¢cekenler. Hafta, imalat
ve hizmet PMI verileri ile tamamlanacak.

Dolar Endeksi 108,1 seviyelerinde islem gortyor. Eger Trump sert
soylemler benimserse 114,5-115 araligi hedefe donusebilir. 1hmh
Trump ise dizeltmenin devamini mimkin kilabilir. Teknik olarak
107,3 seviyesi destek noktasi olarak takip edilebilir. 107,3 alti
fiyatlamalar Eur lehine siirecin devamina isaret edebilir.

Bu sabah 1,041 seviyesindeki paritede 1,035 ve 1,03 seviyeleri
glin ici destek; 1,043 ve 1,053 seviyeleri guin ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugun paritede yatay-simirh pozitif seyir
izleyebilir.

Gbp/Usd:

Trump’in bagkanlik yemini konusmasinda ek gumrik vergileri
adimlarinda ve kapsaminda bilgi vermemesi, kademeli tarife
beklentisini artirarak dolar talebinin azalmasina neden oluyor.
ingiltere'de 6zel sektér lcret artisi yiizde 5,5'ten yiizde 6'ya
yikseldi. Ucret artiglari enflasyon (izerinde baski olusmasina
neden olabilir. Piyasalarda Enflasyon baskilarina iliskin endiselere
ragmen Subat ayinda bir indirim olasihgini yizde 85 olarak
fiyatlaniyor.

Bu sabah 1,233 seviyesinde bulunan paritede 1,227 ve 1,222
seviyeleri gun igi destek; 1,235 ve 1,241 seviyeleri gln ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin paritede yatay-sinirh pozitif
seyir izleyebilir
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‘Teknik olarak altin fiyatlarinda sikisma devam ediyor. Islem
hacimleri azalyor. 2.620-2.715 Usd araliginda devam ediyor.
Kirildig1 yonde hareket sertlesgebilir.’

Onceki biiltenlerimizde belirttigimiz sikigma yukari yénlii sona
erdi. Trump’in politikalarinda beklenildigi kadar sert olmayacagi
umudu dolar talebinde ve ABD 10 yilhk faizinde yasanan
tansiyonun azalmasina neden oldu. Endiselerin yerini risk
istahina birakmasi, altin fiyatlarinda pozitif bir hareket gérilmesini
sagliyor. Diger taraftan ek gimrik tarifelerinin ilk olarak Meksika
ve Kanada'ya uygulanacak olmasi ticaret savasi risklerinin
masada olmasina neden oluyor. Trump politikalarinin belirsizlik
icermesi ve olasi enflasyonist etkileri altin talebinin korunmasina
neden oluyor.

Ekonomik ajanda biraz yogun ama kritik degil. ABD o&nci
gOsterge, mortgage basvurulari, Michigan tuketici glveni dikkat
cekenler. Cuma guni gelismis Ulkelerin imalat ve hizmet PMI
verileri agiklanacak.

Teknik olarak 2.715 Usd uzeri fiyatlamalarda 2.800 Usd ilk hedef
olarak kargimiza ¢ikiyor.

Bu sabah 2.748 Usd seviyesindeki ons altinda 2.725 ve 2.715
Usd seviyeleri glin ici destek, 2.750 ve 2.762 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin paritede yatay-sinirh
pozitif seyir izleyebilir

Eurobond:

Disarida, Trump politikalarina bagh olarak piyasalarda
enflasyonun artabilecegdi ve ekonomik buylimenin hizlanacagina
dair endiseler, Trump’in agiklamalari sonrasi bir nebze azaldi.
Tahvil talebinin artmasiyla ytuzde 4,80 seviyesini géren ABD 10
yillik tahvil faizi %4,59 seviyesine g¢ekildi. Trump’in izleyecegi yola
bagl olarak tahvil faizleri hareket edecek diye diglnlyoruz.

Teknik resimde ylzde 4,50 Uzerinde ABD 10 yillik tahvil faizinde
yukselis istegi korunabilir.

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 goérunimimizde olumlu
gelisme programa olan glveni biraz daha artirabilir.

Turkiye 5 yilik CDS 270 ile glini tamamladi. Eurobondlar sinirli
pozitif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda O ile +1 cent; orta
vadelilerde +13 ile +28 cent; uzunlarda +43 ile +50 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla 5,05%, 7,23% ve 8,25 oldu.

a2 YapiKredi


mailto:caglar.kimence@yapikredi.com.tr
mailto:ihsan.tunali@yapikredi.com.tr

YATIRIM
ROTASI

Gundem™=-Gostergeler

S
()
o
c
5
o

21 Oca 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
= Jusam 3564 3538 2955 1871 1340 744 595
% Eur/TL 3715 3667 3268 2001 1511 310 667
T |ewyusd 10415 10366 11059 10697 11376 12217 1122
g 12338 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yilik Gosterge Tahvil (%) 3856 4056 3968 397 2370 1496 1178
— _ |7L 10 Yillk Gosterge Tahwil (%) 731 3878 675 983 3432 1390 1221
E E Tirkiye CDS (baz puan) 370 263 384 512 564 303 282
= @ |ABD 10 vilk Tahvil (%) 459 458 386 388 151 092 092
% BIST - 100 Endeksi 10.000 9831 7.470 5509 1858 1477 1144
= [ow ones Endeksi 44026 42544 37690 33147 36338 30606 28538
_ "d': Nasdaq Endeksi 19757 19311 15011 10466 15645 12888 8973
) 2 |sepEndelsi 6049 5882 4770 3840 4766 3756 3231
C I |oax 21042 19909 16752 13924 15885 13719 13249
© Altin (TL) 3149 2984 1960 1097 781 454 290
g o |t wsa) 2749 2623 2063 1824 1830 1901 1518
(@) E Glmiis (TL) 3529 3286 2262 1439 993 631 342
"lq:) wi | Gimis (usd) 308 289 238 339 233 364 179
D_ Degisimler
(- = |usam 07 197 579 396 803 50 124
= 2 lewm 13 122 =E 325 660 364 100
Q T |ewsusd 05 63 34 50 69 88 21
() & |ospruse 14 49 57 108 10 32 21
9 TL Gasterge Bono (baz puan) 200 88 2971 1273 774 318 795
_.G_.J = |TL 10 Yillk Tavil {baz puan) 447 203 1692 -1449 1142 &9 427
.U) 2 E Tirkiye CDS (baz puzn) 7 21 238 52 261 21 80
8 = o |ABD 10 Yaik Taindl {baz puan) z 71 2 237 &0 [ -100
o= % BIST - 100 Endeksi 17 £ 56 1966 58 291 54
S |Dow Jones Endelsi 35 129 137 88 187 2 223
‘: Nasdaq Endeksi 23 86 434 331 314 436 352
9 |S&P Endeksi 28 133 342 194 69 163 289
I |oax 57 188 203 123 158 35 355
Altin (TL) 55 523 78T 204 720 564 33
o |t wsa) 48 272 131 03 a7 52 184
£ |eumism) 74 253 572 213 574 846 298
wi | Gimis (usd) 66 214 06 28 119 478 155

a2 YapiKredi

22.01.2025



22.01.2025

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




