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Piyasalara-Genel Bakis

"Acele etmemize gerek yok"

Din aksam Powell, bir kez bu ifadeyi dile getirdi. Gerekge olarak iki unsuru isaret etti. ABD ekonomisinin
giiclii performansi ve igglicii piyasasinin istikrari, digeri ise ‘Baskan’'in nasil davranacagina dair genis
belirsizlik’.

Ozetle FED yeni bir sey sdyle(ye)medi. Piyasa etkisi ‘nétr’ oldu.

Donald Trump‘in gbg, gimriik vergileri, mali politika ve diizenlemeler gibi alanlardaki politikalari, ekonomiye
iliskin beklentileri altlist edebilecegi, hangi politikalarin yurirlige girecegini gérmek igin bekleme modunda
olduklari, Trump politikalarinin ekonominin Gzerindeki etkilerinin ne olacagina dair makul bir degerlendirme
yapmaya baslamadan 6nce, bu politikalarin dile getiriimesine izin vermesi gerektigi dinin diger dikkat
cekenleri oldu. Powell, Trump’in FED’e dair sOzlerine ise yanit vermedi.

Diin aksam FED, Trump etkisini birinci elden net olarak dile getirdi. Piyasalar FED odakli ilerliyordu. Simdi ise
Beyaz Saray sahneye geri geliyor. Etki siralamasi Beyaz Saray, FED olarak degisiyor.

Bundan sonrasi... 6nce Trump politikasini netlestirecek. Sonra FED etki analizi yapacak. Ardindan
politikasini revize edecek. Heniiz birinci agamadayiz ve agamanin olusum siirecindeyiz.

FED'in bundan sonraki toplantisi Mart ayinda olacak. Powell, faiz oranlarinin FED'in ekonomiyi ne
canlandirdigi ne de yavaslattigi notr faiz orani olarak adlandirilan seviyenin ‘anlaml’ dizeyde Uzerinde
oldugunu sodyledi. Bu seviyenin tam olarak nerede olduguna dair belirsizlik olsa da bir anlamda FED’in indirim
icin alani oldugunu da sinyallemis oluyor. Mart ayinda indirim icin ise enflasyonda daha fazla ilerleme
oldugunu gosteren "seri okumalar" gérmek istedigini vurguladi. Piyasa ise ilk indirimi Haziran ayinda bekliyor.
Az Once ifade ettigimiz gibi, 6nce Trump ‘elini agmalr’.

ECB’nin bugtin aciklayacagi faiz kararinda 25 baz puan indirim bekliyoruz. Makro veriler ve gelismeler sonraki
toplantilarda da faiz indirim beklentilerinin gliciinii korumasini saglyor.

Piyasa fiyatlamasinda DeepSeek Uzerinden yapay zeka konusu, ABD sirketlerinin kar-gelir rakamlari, makro
veriler diger basliklari olusturuyor. Trump endiselerindeki azalma tahvil faizlerinde ve biraz da ons altinda
olumlu etki yaratiyor.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi sinirh pozitif. ABD vadelileri yizde 0,2-0,7 araliginda arti. Asya’da
ise Cin Hong Kong piyasalari kapali, Japonya %0,3 arti. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,53, Dolar Endeksi 107,9,
ons altin 2.762 Usd civarinda islem gorlyor.

i¢ tarafta, enflasyon diislis hattinda ilerlerken enflasyon beklentilerindeki iyilesme olumlu seyri destekleyici
unsur. TCMB sektorel enflasyon beklentilerinde disls sirdl. Beklentisi en kati-ylksek olan hane halki
grubundaki iyilesme daha fazla oldu. Hem normallesme programi igin hem normallesme programi lehine algi
icin pozitif olarak degerlendiriyoruz.

Yarin aksam Fitch gézden gecirme kararini agiklayacak. Not goériinimiinde iyilesme yapmasi bekleniyor. Eger
kredi not artisi karari gelirse siirpriz pozitif etki yaratabilir.
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UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

Tahvil

35,81 0,16% 37,33 -0,02% 38,10

* 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil

0,03 27,31 0,26 10.077 -0,44%

Usd/TL:

Din aksam FED, kendi politikasinin netlesmesi icin Trump
politikalarinin netlesmesine ihtiya¢c oldugunu net olarak
ifade etti. Diger yandan enflasyon ve istihdam verilerinin faiz
indirimini  gerekli kilmadigini, FED’in indirimlere ara
vermesine olanak tanidigini belirtti.

Karar ve Powell sonrasi piyasa fiyatlamasi benzer sekilde
kaldi. Bundan sonrasi en ¢ok Trump’in alacagi kararlara,
biraz da makro verilere bagli olarak sekillenecek.

Dolar Endeksi 107,8 civarinda islem gortyor. Teknik olarak
107,3 altinda fiyatlamalar da Dolar talebi azalabilir. Talepte
ana belirleyici Trump ve uygulamak istedigi politikalar
belirleyici olacak.

i¢ tarafta, TCMB faiz karari ve Moody’s’in kredi notunu
degistirmemesi sonrasi gozler Cuma guni Fitch’in not
guncellemesinde. Olasi not artigi olumlu etki yapabilir.

Genel cercevede TL faizinin cazip olusu, TL'ye avantaj
saglamaya devam ediyor. Ancak faiz indirim dénglsindn
baslatiimis olmasi TL'nin gicini zaman icinde biraz
azaltabilir.

Kurda i1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 35,80
civarinda islem goriiyor. Asagida 35,50 ve 35,00; yukarida
36,00 ve 36,50 6ne ¢ikan teknik seviyeler

TL Tahvil/Bono:

Yilin genelinde tahvil faizlerinin asagi yoénde ilerlemesini
bekliyoruz. Sabit getirililer yatirimi igin iyi bir sene olabilir.
ikinci kritik konu ise ortaya cikacak potansiyelden ne oranda
yararlanilacadi. Bunun igin verim egrinin kisa, orta, uzun
tarafinda olmak Uzere neresinde olunacagi karari.
Potansiyel getiri - risk dengesi ile risk istahi arasinda
optimum nokta tayin edilmeli.

Kredi derecelendirme kurulusu Fitch, 2025 vyili igin
Turkiye’'ye dair ilk raporunu 31 Ocak’ta agiklamasi
bekleniyor. Piyasa genel beklentisi BB- olan not goriinimin
‘stabil’'den ‘pozitife gikarilacagi yoninde. Not degisimi ise
beklenmiyor.
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Globalde, FED FOMC toplantisi sonucu mevcut piyasa
fiyatlamasini degistirmedi. Zira FED yeni bir sey sOylemedi.
10 yil vadeli ABD tahvil faizi ylizde 4,53 seviyelerinde.
Trump politikalarinin derecesinin ana yon igin belirleyici
olacagini dustniyoruz.

2 yillik ve 10 yillik TL gdsterge tahviller giinu sirasiyla 3 baz
puan artis ile %38,10 ve 26 baz puan artis ile %27,31
seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

10,000 bolgesi uzerindeki sikisik seyir devam ediyor...
Carsamba gunu hafif saticili bir seyir izleyen hisse senedi
piyasasinda BIST100 Endeksi kapanisi %0,44'10k kayipla
10,077 puandan yapti.

Genel olarak baktigimizda, 10,000 bdlgesi Uzerindeki
tutunma ¢abalarinin devam ettigini sdyleyebilecegimiz
piyasada, yukari yondeki denemelerin de yeterince
glclenemedigini gortiyoruz. GuUn boyunca yatay bir bant
icinde satis baskili bir egilimin etkili oldugunu gérdigumuz
piyasada, oOzellikle endeks agirhgr yiksek olan BIMAS
(%4.59) ve MGROS (%4.60) da yogunlasan alimlar
sayesinde, endeks bazindaki kayiplarin sinirh kaldigini
soyleyebiliriz.

Oniimiizdeki siirece baktigimizda ise, oncelikle 10,150
olmak (izere, esas olarak 10,250 bolgesini ana direng olarak
takip etmeye devam ediyor ve 10,250 bdlgesi Uzerinde
kalici hareketler olusmadikga yukari yondeki denemelerin
kalici olmasini beklemiyoruz.

Asagi yonde ise, oncelikle 10,000 puani énemli bir psikolojik
destek esigi olarak izliyoruz. 10,000 seviyesi Uzerinde
tutunmayi basaramayan hareketlerde ise, saticili seyrin
esas olarak 50 ginlik Ussel ortalamanin bulundugu 9,840
bdlgesini hedefleyebilecedini distniiyoruz. Bu noktada,
onumuzdeki giinlerde agiklanacak olan Banka bilangolarinin
yaratabilecegi piyasa etkisini yakindan izlemeyi dneriyoruz.
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ABD 1
EurUsd W | Gbpusd A\ | ONSAlin$ W || CDS5Y = o0 A
1,0424  -0,09% 1,2451  0,05% 2.760 -0,16% 260 0 4,54 0,01
Eur/Usd: Altin:

FED, piyasa fiyatlamasini degistirecek bir durus sergilemedi.

Enflasyonun ve istihdamin faiz indirimine ara vermeyi mumkun
kildigini séyleyen Powell, maliye, regllasyonlar, tarifeler ve gé¢
politikalarinin  nasil  sekillenecegini bilmediklerini ifade ederek
Trump politikalarini isaret etti.

Politika faiz indirimindeki duraklama igin ise ‘bu bir duraklama ve
belki de uzun bir duraklama’ ifadesinde bulundu.

Esasinda zaten ortada olan durumun, din aksam ilk elden dile
getirildigine sahitlik ettik. Once Trump elini acacak. Sonra FED
Trump’in etkisini analiz edecek. Politika faizi, FED'in patikasi
boylece netlesecek. Su ilk asamanin olustugu glnlerdeyiz.

Avrupa ise ekonomik zayiflik ve siyasi belirsizlik ile mesgul
idi, simdi ayrica Trump’in ek glimrik vergisi planinin etkisi
altinda. Bu kosullar Avrupa Merkez Bankasr’nin faiz indirim
patikasinda FED’e gére daha tempolu ilerlemesine neden olabilir.
Buglin ECB faiz kararini karsilayacagiz. Beklenti 25 baz puan
indirim yoninde kimeleniyor.

Dolar Endeksi'nde teknik olarak 107,8 seviyesi destek noktasi
olarak takip edilebilir. 107,3 alti fiyatlamalar Eur lehine siirecin
devamini-giiglenmesini isaret edebilir. 107,3 seviyesi ustiinde
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 gun ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugin paritede yatay seyir izleyebilir. ECB-
Lagarde 6gleden sonra hareket yaratabilirler.

Gbp/Usd:

Dun aksam, eldeki veri setinin net olmamasi halinde bir merkez
bankasinin bekleme moduna gegisini izledik. FED, Trump politikasi
netlesmeden hareket etmemek durumunda kaliyor. Din aksam
yapilan agiklamalar piyasalar igin surpriz-yeni degildi. O ylzden
fiyatlamalar degisim géstermedi.

Dolar Endeksi’'nde teknik olarak 107,8 seviyesi destek noktasi
olarak takip edilebilir. 107,3 alti fiyatlamalar Eur lehine siirecin
devamini-gliclenmesini isaret edebilir. 107,3 seviyesi ustiinde
dolar talebi giiciinii koruyabilir.

Bu sabah 1,245 seviyesinde bulunan paritede 1,24 ve 1,236
seviyeleri gun ici destek; 1,247 ve 1,251 seviyeleri gin igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin paritede yatay seyir izleyebilir
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FED’in piyasa fiyatlamasini majér degistirmeyen kararlari sonrasi
altin talebi de benzer sekilde surtiyor. Cizilen gerceve belirsizligi
isaret ediyor.

Powell, adim atmalari
istediklerini ifade etti.

icin 6nce Trump adimlarini goérmek

Trump’a baktigimizda ise teoride ne yapacadl belli olmakla
birlikte bunlari ne oranda, ne zaman, ne sekilde pratige
dondstirecegi belirsiz. Bunun igin bir sireye daha ihtiyacimiz
oldugunu disuniyoruz. Hem ABD ekonomisi ve enflasyonu igin
hem global ticaret igcin hem global siyasi dengeler igin bekle goér
hali s6z konusu. Bu durumda altin talebi biraz sicak kalabilir.

Altin 2.750 Usd Uzerinde kaldik¢a yukari istek strdurebilir. Teknik
olarak 2.715 Usd uzeri fiyatlamalarda 2.800 Usd ilk hedef olarak
karsimiza cikiyor.

Bu sabah 2.762 Usd seviyesindeki ons altinda 2.750 ve 2.735
Usd seviyeleri glin igi destek, 2.775 ve 2.790 Usd seviyeleri gin
ici diren¢ seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin paritede yatay seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, FED’in faiz patikasina dair bir ydnlendirme
yapamadigini, Trump'l isaret ettigini izledik. Din aksam Powell,
once Trump politikalarinin netlesmesini ihtiyag oldugunu, FED
politikasinin buna goére sekillenecegini dile getirdi.

Piyasa FED’den yeni bir sey duymayinca fiyatlama davranisini
major degisim gostermedi. Bilineni tekrar edelim, bundan sonrasi
Trump politikalarina bagli.

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

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

Turkiye 5 yillik CDS 260 ile glini tamamladi. Eurobondlar sinirl
pozitif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -4 ile -3 cent; orta
vadelilerde +7 ile +25 cent; uzunlarda +32 ile +35 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla 4,93%, 7,03% ve 8,03 oldu.
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in ve Hong Kong'da pivasalar yeni ay yili tatili nedeniyfe isleme kapall olacak

= 13:00 AB-4C GSYIH (beklenti: %0.1)
% 14:00 TCMB PPK Ozeti aciklanacak
% 14:30 TR - Yabanci yatinmcilann bono ve hisse stoku (24 Ocak)
O) 16:15  Avrupa Merkez Bankas Folitika Faizi (25 baz puan indirim bekleniyor)
16:45  Avrupa Merkez Bankas Bagkan Lagarde konugacak
16:30 ABD - 4C GSYIH (beklenti: %2.6 onceki: %3.1)
16:30  ABD - Haftahk Issizlik Maagi Baswvurulan
29 Oca 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
— Usd,/TL 3581 3538 955 1871 13.40 744 595
% Eur/TL 3733 3667 3268 20,01 1511 9,10 667
E Eur/Usd 10424 10366 11059 10697 11376 13217 11233
o Gbp,/Usd 13451 12515 13754 13071 13533 13676 1325
TL 2 Yilik Gosterge Tahwl (%) 38.10 4056 3968 997 2270 1496 1178
= TL 10 Yilk Gosterge Tahwil (%) 2731 2878 2675 9.83 2432 1290 1231
E E Tirkive CDS (baz puan) 260 263 284 512 TE4 303 282
E 0 |ABD 10 Yalhk Tahwil (%) 454 458 386 388 151 092 092
% BIST - 100 Endeksi 10077 9831 7470 5.509 1858 1477 1144
g Dow Jones Endelsi 44714 43544 37.690 33147 36338 30.606 28538
l‘; Nasdaq Endeksi 19632 19311 15011 10466 15645 12888 8973
(7) g 58P Endelsi 6.039 5882 4770 3840 4766 3756 3231
C i DAX 21638 19909 16752 13924 15.885 13719 13249
©
E Altin {TL) 3477 2984 1960 1097 781 454 290
o o Altin {Usd) 2760 2623 2063 1824 1830 1901 1518
(@] E Glmis (TL) 3551 3286 2262 1439 993 631 342
t L Glimis (Usd) 308 289 238 239 233 264 179
(O}
(al Degisimler
C = Usd/TL 12 197 579 396 803 250 124
— % Eur/TL 18 1232 633 325 660 364 10,0
9 E Eur/Usd 0.6 €3 34 €0 €9 88 21
% <% Gbp/Usd 05 -19 5.7 -108 -10 32 =21
’G—J TL Gosterge Bone (baz puan) -246 88 2971 -1273 T4 318 -T95
e = TL 10 Yilk Tahwil (baz puan) -147 203 1692 -1443 1142 &9 437
_8 E E Tirkiye CDS (baz puan) 3 =21 -228 52 261 21 80
.(D E 0 |ABD 10 Ydhk Tahwil (baz puan) -4 71 2 237 60 o -100
— % BIST - 100 Endehsi 25 316 356 1966 258 291 54
g Dwow Jones Endehsi 51 129 137 58 187 7.2 223
"; Nasdaq Endeksi i7 286 434 3341 214 436 352
z.," 58P Endelisi 27 233 242 -19.4 269 163 289
E Dax 87 188 203 123 158 35 255
Altin {TL) (1] 523 78T 40.4 720 564 331
- Altin {Usd) 5.2 72 131 03 37 252 184
E Gimisg (TL) 8.0 453 a7.2 49 574 846 298
d Glmis (Usd) 6.7 214 0.6 28 -119 478 155

30.01.2025

a2 YapiKredi



30.01.2025

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.
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