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Piyasalara-Genel Bakis

Global piyasalarda gozler bugiin sonuglanacak FED toplantisinda olacak. Trump’in izleyecegi politikalar 2025 yilinin
ana gundem maddeleri arasinda yer alirken, FED’in alacagi kararlar ve so6zli yonlendirmeleri de yatirim istahi
konusunda belirleyici olacak.

FED 2024 yilinda enflasyonda yasanan gerilemenin verdigi alani kullanarak toplanda 100 baz puan faiz indirimine
gitmisti. 2025 yili igin son toplantida faiz indirimleri hususunda ‘temkinli’ bir durus sergiledigi gortltyor. Guglu gelen
ABD makro verileri ve Trump’in uygulamak istedigi muhtemel enflasyonist politikalar bu durus degisikliginde etkili
oldu. Son gelen istihdam verisi beklentilerin tzerinde, enflasyon verileri ise beklentilere paralel geldi, hatta gekirdek
taraf bir miktar yumusama goésterdi. FED’in mevcutta uyguladigi para politikasi dezenflasyon sirecinde yeterli
gorulmekle birlikte, 6zellikle Trump’in uygulamak istedigi ek gumrik vergileri ilerisi icin maliyetleri artirma potansiyeli
tasiyor. ABD Baskani Donald Trump, llkesinin tedarik zincirlerini ve isletmelerini korumak icin ylizde 2,5'ten “cok
daha buyik” evrensel gimrik vergileri uygulamak istedigini sdylemesi ise belirsizliklerin masada kalmasina neden
oluyor. Bu kosullar altinda FED’in bu aksam guvercin bir durus sergilemesi surpriz olabilir. Toplantinin genel
cercevede temkinli-iyimser bir tonda sonuglanmasini bekliyoruz.

Piyasalarda bugiin sonlanacak toplanti igin faizlerin sabit birakilmasina neredeyse kesin gozuyle bakiliyor. Toplanti
karari sonrasinda Powell'in konusmasi ve sozli yonlendirme kisminin daha énemli olacagini distnlyoruz. Soru-
cevap kisminda Trump'in faiz beklentisi hakkinda gorislerinin sorulmasi muhtemel.

Cin merkezli yapay zeka girisimi DeepSeek'in gelistirdigi yeni yapay zek&d modelinin yankilari devam ediyor.
DeepSeek'in Ucretsiz ve agik kaynakli yapay zeka modelinin, OpenAl sirketinin ChatGPT'sine rakip olmasi
sonrasinda OpenAl'nin CEO'su Sam Altman, Cinli girisim sirketi DeepSeek'in gelistirdigi R1 yapay zeka modelini
‘etkileyici' olarak nitelendirdi fakat OpenAl'nin basarilarinin sirrinin daha fazla bilgi islem giicii oldugunu
vurguladi. DeepSeek’in gelistirme maliyeti ve kullanim maliyetinin ¢ok az kaynakla rekabette yer almasi, ABD
teknoloji sirketlerinin satis baskisiyla kargilasmasina neden oldu. Cinli sirketin distk maliyetli bir yapay zeka modeli
ctkarmasi, basta ABD olmak tzere Batil sirketlerin sektordeki hakimiyetine ve bu alanda yaptigi biiylik harcamalarin,
onumizdeki donem sorgulanmaya devam edecegini diisliniiyoruz.

Makro tarafta diin aciklanan ABD Ticaret Bakanhgi verilerine gére dayanikli mal siparisleri Aralik'ta yiizde 2,2
disusle 276,1 milyar dolara geriledi. Beklenti ylizde 0,6 artis olmasi yoniindeydi. ABD'de Conference Board Tketici
Glven Endeksi ise, Ocak'ta aylik 5,4 puan azalsla 104,1'e diserken, piyasa beklentilerinin altinda gergeklesti.

Avrupa tarafinda, Almanya'nin Sanayi Odasi konumundaki BDI, Almanya'nin derin bir ekonomik kriz icinde oldugunu
ve 2025'te gayri safi yurtici hasilanin ylizde 0,1 oraninda daralacagini 6ngérdii. Fransa ve Almanya’da ekonomik
daralma ve siyasi belirsizlikler devam ediyor. ABD‘nin uygulamak istedigi gimrik tarifleri de ekonomiler (izerinde
baski yaratiyor. Bu kosullar altinda ECB’nin Persembe ginu agiklayacagi faiz kararinda 25 baz puan indirim
bekliyoruz. Makro veriler ve gelismeler sonraki toplantilarda da faiz indirim beklentilerinin glicini korumasini
sagliyor.

Trump faktéri, FED-ECB faiz kararlar hari¢ haftanin ajandasina baktigimizda major veri akisi bulunmadigini
sOyleyebiliriz. Teknoloji sektorl hisselerine gelen satiglar, giivenli liman talebini artiyor ABD tahvillerinde alima gegen
yatirimcilarin etkisi ile ABD 10 yillik tahvil faizinde 2 Ocak’tan beri en disik seviyesi olan ylzde 4,51 seviyesi
goruldu.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi nétr. ABD vadelileri yatay. Asya’da ise Cin piyasalar kapali, Japonya
%0,5 arti, Hong Kong 0,1 eksi. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,53, Dolar Endeksi 107,9, ons altin 2.764 Usd civarinda
islem goruyor.

i¢ tarafta, Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), ocak ay! sektorel enflasyon beklentilerini agikladi. 12 ay
sonrasi yillik enflasyon beklentileri, piyasa katilimcilari icin 1,7 puan azalarak ylzde 25,4 seviyesine, reel sektor i¢in
3,8 puan azalarak ylizde 43,8 seviyesine, hanehalki igin 4,3 puan azalarak yuzde 58,8 seviyesine geriledi.
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UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil Tahvil
35,75 -0,02% 37,34 0,04% 38,07 0,20 27,05 -0,05 10.122 1,24%
Usd/TL: Kredi derecelendirme kurulusu Fitch, 2025 yili igin

Trump’in gumrik tariflerini tekrardan guindeme tagimasi ve
ticaret politikalarinda bir ‘silah’ gibi kullanmak istemesi
belirsizliklerin devam etmesini sagliyor. Sdylemlerin ve
eylemlerin artmasi dolar talebinin de artmasina neden
oluyor.

ABD Bagkani Donald Trump, tedarik zincirini ve isletmeleri
korumak icin evrensel gumrik vergilerini yuzde 2,5'ten
yukari ¢ekecegini sdylemesi tekrar endiselerin artmasina
neden oldu.

Buglin FED’in faiz karar aciklanacak. Yarin ECB faiz
kararini karsilayacagiz. FED’in sabit birakmasi, ECB’nin ise
25 baz puan indirim yapmasi bekleniyor. S6zIi yonlendirme
kismi dikkat ¢ekici olabilir.

Dolar Endeksi 107,9 civarinda islem gortyor. Teknik olarak
107,3 altinda fiyatlamalar da Dolar talebi azalabilir. Talepte
ana belirleyici Trump ve uygulamak istedigi politikalar
belirleyici olacak.

ic tarafta, bu hafta makro veril ajandasi yogun degil.
Piyasa, TCMB faiz karari ve Moody’'s’'in kredi notunu
degistirmeme karari sonrasi yeni haftaya basliyor. Cuma
gunu Fitch’in not giincellemesi bekleniliyor. Olasi not artigl
olumlu etki yapabilir.

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 35,75
civarinda islem goriiyor. Asagida 35,50 ve 35,00; yukarida
36,00 ve 36,50 6ne ¢ikan teknik seviyeler

TL Tahvil/Bono:

Tahvil faizleri Aralk ayi ortasindan beri asagi yonli hareket
ediyor. Genel motivasyon, enflasyonda disis ve politika
faizinin inmesi. Ufuk, 2025 yili sonu igin ylzde 25-35
araliginda dagilan TCMB faizi tahminlerini isaret ediyor.
Orta noktayi dikkate aldigimizda tahvil yatirimcisi igin iyi bir
sonug ortaya cikabilir. ikinci karar ise verim egrisinin hangi
noktasinda olunmak istendigi (kisa, orta, uzun). Verim-risk
parametreleri karari etkileyebilir. Kisa vade de bir miktar kar
satigi gorebiliriz. Ana trendin dusis yoniinde olacagini
digunlyoruz.
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Tarkiye'ye dair ilk raporunu 31 Ocak’ta acgiklamasi
bekleniyor. Piyasa genel beklentisi BB- olan not gériinimuin
‘stabil'den ‘pozitife cikarilacagi yéniunde. Not degisimi ise
beklenmiyor.

Globalde, piyasada gozler diin baglayan ve bugiin aksam
sonlanacak FED FOMC toplantisinda olacak.10 yil vadeli
ABD tahvil faizi ylizde 4,58 seviyelerinde. Powell'in basin
toplantisi ve s6zlli yonlendirmesi fiyatlamalarda hareketlilik
yaratabilir. Trump politikalarinin derecesinin ana yoén igin
belirleyici olacagini disuniyoruz.

2 yilhk ve 10 yilhk TL gosterge tahviller gund sirasiyla 20
baz puan dusus ile %38,07 ve 5 baz puan azalis ile %27,05
seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

10,000 bolgesi Uzerindeki yukselis cabalari devam ediyor...
Sal gunu alicili bir seyir izleyen hisse senedi piyasasinda
BIST100 Endeksi kapanisi %1,34'luk yUlkselisle10,124
puandan yapti.

Genel olarak baktigimizda, 10,000 bdlgesi Uzerinde
tutunarak yukari egilimini gugclendirme c¢abalarinin devam
ettigi hisse senedi piyasasinda haftanin ilk giini 9,950'lere
dogru bir gerileme yasandiysa da, Sali gini endeksin
yeniden 10,000 psikolojik esiginin  Uzerine c¢ikmayi
basardigini gorliyoruz. Yasanan yikselise XBANK hisseleri
liderlik ederken (+1,73%) 6zellikle XILETISIM basta olmak
Uzere (+2,95%) XULASTIRMA Endeksindeki yukselisin de
(+1,16%) piyasadaki yukselis ¢abalarina destek verdigini
soyleyebiliriz.

Oniimiizdeki siirece baktigimizda ise, oncelikle 10,150
olmak Uzere, esas olarak 10,250 bdlgesindeki direnci
onemsiyoruz. 10,250 lzerinde kalici hareketler olusabilmesi
halinde ise, yukselisin 6ncelikle 10,450 direnci hedeflenmek
Uzere ivme kazanabilecegine inaniyoruz. Bu ydnde
onUmuzdeki giinlerde agiklanacak olan Banka bilangolarinin
yakindan izlenecegini sdyleyebiliriz.

Asagi yonde baktigimizda ise, oncelikle psikolojik 10,000
esigi olmak Uzere 9,950 ilk ©nemli destekler olarak
dikkatimizi ¢ekiyor. Son donemdeki toparlanma gabalari da
dikkate alindiginda, 10,000 bdlgesi altindaki kapaniglarin
zayiflama sinyali olarak degerlendirilebilecegine inaniyoruz.
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1,0434 -0,02% 1,2444 -0,02% 2.764

EurUsd b | Gbpusd W\ ONsAmn$ A\ || cpssy W | “%°10

Yillik
0,91% 260 -3 4,53 -0,02

Eur/Usd:

Aralik ayinin basindan beri ylkselis egiliminde olan Dolar Endeksi
(DXY) 110 seviyelerine yukseldikten sonra Trump’'in 6zellikle
gumrik vergilerinde beklenildigi kadar sert olmayacagi algisiyla
beraber 107 seviyelerine kadar cekildi. Bir sire 107,3-110 bant
araliginda fiyatlamalar gorebiliriz.

Trump’in "Cok daha asagiya indigini gérmek isterim” agiklamasinin
goblgesinde buglin FED faiz karari agiklanacak. Politika faizinde bir
degisiklik beklenmiyor. Toplanti sonrasinda FED Bagskani Powell
tarafindan verilecek faiz indirim patikasina yonelik sinyaller énemli
olacak.

Avrupa ise ekonomik zayiflik ve siyasi belirsizlik ile mesgul
idi, simdi ayrica Trump’in ek gilimriik vergisi planinin etkisi
altinda. Bu kosullar Avrupa Merkez Bankasi’'nin faiz indirim
patikasinda FED’e gére daha tempolu ilerlemesine neden olabilir.
Persembe gliini ECB faiz kararini karsilayacagiz. Beklenti 25 baz
puan indirim yéniinde kiimeleniyor.

Dolar Endeksinde teknik olarak 107,3 seviyesi destek noktasi
olarak takip edilebilir. 107,3 alti fiyatlamalar Eur lehine siirecin
devamini-giiclenmesini isaret edebilir. 107,3 seviyesi listiinde
dolar talebi giiciinii koruyabilir.

Bu sabah 1,043 seviyesindeki paritede 1,041 ve 1,037 seviyeleri
gln ici destek; 1,05 ve 1,053 seviyeleri giin ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin paritede yatay seyir izleyebilir.

Gbp/Usd:

Bugin FED FOMC toplantisi sonuglari agiklanacak. FED faizi
degistirmeyebilir. TSI 22:00”da agiklanacak karardan yarim saat
sonra FED Baskani Powell basin toplantisini gerceklestirecek.
Basin toplantisinda so6zli yonlendirme 6nemli olabilir. Powell'in
Aralik ayinda gergeklestirdigi toplantida benimsedigi ‘sahin’ tonun
yumusamasi halinde dolar talebinde azalma gorulebilir.

Bu sabah 1,244 seviyesinde bulunan paritede 1,24 ve 1,236
seviyeleri gun icgi destek; 1,247 ve 1,251 seviyeleri gin igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin paritede yatay seyir izleyebilir
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Altin:

ABD Baskani Donald Trump, ulkesinin tedarik zincirlerini ve
isletmelerini korumak igin ylzde 2,5ten “cok daha buyuk”
evrensel gumrik vergileri uygulamak istedigini sdylemesi,
enflasyonist endiselerin artmasina neden oluyor. Deger saklama
araci 6zelligi yatirrmeilarin altin ilgisini canli tutuyor.

Bugiin FED toplantisi sona eriyor. Piyasalarda genel beklenti
politika faizinde degisiklige gidilmeyecegdi yoninde. Son gelen
ABD makro verileri dezenflasyon surecinin devam ettigine isaret
etti. FED’in endiselendigi konu ise Trump’in uygulamak istedigi
olasi enflasyonist politikalar. Toplanti sonrasinda Powell’'in
soylemleri fiyatlamalarda hareketlilik yaratabilir.

Son toplantisinda FED yetkililerinin  gelecege  yonelik
projeksiyonlarinda 2025 yil i¢in 50 baz puanlk indirim dngoéraldu.
Piyasa fiyatlamalarinda ise 25 baz puanlik faiz indirim beklentisi
agirhk kazanmis durumda. Piyasanin FED’e yaklagsmasi halinde
altin talebinde artis gorulebilir.

ABD'de din tahminlerin altinda acgiklanan Dayanikli  Mal
Siparigleri verisi sonrasinda altin fiyatlari 2.750 Usd Uzerine
cikma gabasi goruldi .Altin 2.750 Usd Uzerinde kaldikga yukari
istek surdurebilir. Teknik olarak 2.715 Usd uzeri fiyatlamalarda
2.800 Usd ilk hedef olarak kargimiza gikiyor.

Bu sabah 2.764 Usd seviyesindeki ons altinda 2.750 ve 2.735
Usd seviyeleri gin ici destek, 2.775 ve 2.790 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln paritede yatay seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, Trump’in uygulamak istedigi vergi indirimleri, korumaci
ticaret politikalar ve genigleyici mali politikalar ABD 10 yillik tahvil
faizinin ytzde 4,56 seviyesinde tutunmasini sagliyor. Bugiin FED
karari aciklanacak. ABD Ocak aktivite verilerinin beklenti alti
gelmesi Powell'in temkinli-iyimser bir durus sergilemesine neden
olabilir. Bu durumda bir miktar tahvil talebi artabilir.

Teknik resimde ylUzde 4,50 lzerinde ABD 10 yillik tahvil faizinde
destek noktasi olarak takip edilebilir.

it;. tarafta, kredi derecelendirme kurulusu Fitch’in, 2025 yili igin
Turkiye'ye dair ilk raporunu 31 Ocak’ta agiklamasi bekleniyor.
Piyasa genel beklentisi BB- olan not gorinimin ‘stabil’den
‘pozitif'e ¢ikarilacagdi yonunde. Not degisimi ise beklenmiyor.

Tarkiye 5 yilhlk CDS 260 ile gunt tamamladi. Eurobondlar sinirh
pozitif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda O ile +3 cent; orta
vadelilerde +3 ile +4 cent; uzunlarda +3 ile +4 cent degisim oldu.
Faizler ise sirasiyla 4,66%, 7,07% ve 8,07 oldu.
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Cin ve Hong Kong'da pivasalar yeni ay yili tatili nedeniyle isleme kapali olacak

Fed FOMC Toplantisi (beklenti: %4.25-%4.50 dnceki: %4.25-%4.50)
Fed Baskant Powell basin toplantisi
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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




