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Piyasalara-Genel Bakis

Yeni ABD yoénetimi Kanada, Meksika ve Cin’e yeni tarifeler uygulama karari sonrasi Trump’in tarifeleri ile ytzlesen
Meksika'dan misilleme yerine ilk uzlagi haberi diin geldi. Meksika Devlet Baskani Sheinbaum ise konuyla ilgili X
hesabindan yaptig1 paylasimda, sinira 10 bin asker génderecegini ve ABD'nin uygulayacagini duyurdugu gimrik
vergisinin 1 ayligina durduruldugunu ifade etti. Haber sonrasinda risk istahinda toparlanma goruldu.

ikinci adim ise Kanada'dan geldi. Ulke ydnetimi miizakere kapisini araladi. Bagbakan Trudeau, ek giimriik vergisi
artisinin 30 gun ertelendigini acikladi.

Diger yandan Trump ile Cin baskani Xi'nin 24 saat icinde telefon goriismesi yapacagi spekule ediliyor.

Trump aldig1 ek gimrik tedbirlerinin nedeni olarak fentanil (bir tir uyusturucu) akisini ve yasa disi gegisleri sebep
olarak gdsterdi. Cumhuriyetgilerin ajandasinda 6n siralarda bulunan gégmen politikalari bu kararlarda etkili oldugu
go6riliyor. Peki yaptirnmlarin devami ve yayllmasi devam edecek mi? Donald Trump'in Kanada, Meksika ve Cin'e
glmruk vergisi getirmesinin ardindan AB’nin siradaki hedef olup olmadigini tartisiliyor. Avrupa bdélgesi de risk
altinda.

Ek gumrik yaptirim kozunu kullanan Trump’in eli rahat gézikiyor. GUmruk tariflerine muhatap olan Glkelerin ABD
ihracat biylklaginin GSYiH'da bulunan pay yaklasik yizde 20-30 aralijinda bulunuyor. ABD’nin ise bu Ulkelere
ihracati ise oldukca dusuk. Ek glmrik vergilerinin ekonomilere olan olasi yansimasi ise maliyetlerin artmasi
yonlnde etki edebilir. Bu nokta da olasi enflasyon endiselerinin devam etmesine neden olabilir.

ABD ekonomisine etkisi ise FED’in modeline gére -misilleme yapilacagi varsayimi ile- GSYiH'yi %1,2
dislrebilecegi ve cekirdek PCE'yi yaklasik %0,7 ekleyebilecedi seklinde. WSJ'in haberine gore, Cin hikimeti
Trump'la muzakerede 2020 yilinda yapilan ilk asama ticaret anlasmasinin yeniden yapilmasini dnerecek. Cin'in
ayrica yuanin degerini dusirmeme ve ABD'ye daha fazla yatinm yapma so6zu vermeyi planladidi belirtildi.
Trump'in tarifelerini yumusgatacak anlagmalar bundan sonrasi i¢in piyasada olumlu yorumlanabilir.

Trump tarifeleri sonrasinda FED’den faiz indirimi beklentileri de geriliyor. Piyasalarda, FED'in bu yil 2 kez faiz
indirimini %50 ihtimal olarak fiyatliyor. Din makro veri tarafinda ABD Ocak ISM imalat PMI 50,9 (beklenti 49,3)
aciklanarak genisleme bdélgesine gecti.

Avrupa tarafinda, Avrupa Istatistik Ofisi (Eurostat) Euro Bélgesi'nin ocak ayina iliskin éncii enflasyon verilerini
yayimladi. Buna gére, Euro Bélgesi'nde aralikta yiizde 2,4 olan yillik Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE), ocakta yiizde
2,5'e yiikseldi (Beklenti yiizde 2,4). TUFE, ocakta aylik bazda ise yiizde eksi 0,3 oldu.

Persembe ingiltere merkez bankasi BOE faiz toplanti sonucunu agiklayacak. Faiz indirimi bekleniyor, esas konu
faiz patikasi. Cuma ABD aylik istihdam veri setini 6ncesinde bugiin JOLTS'u, Carsamba ADP'yi takip edecegiz.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi pozitif. ABD vadelileri ylizde 1,5-2,6 araliginda eksi. Asya’da ise Cin
kapali, Japonya %1,6, Hong Kong %3 arti. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,56, Dolar Endeksi 108,6, ons altin 2.822
Usd civarinda iglem gortyor.

i tarafta, diin acgiklanan TUIK verilerine gére enflasyon ocakta yiizde 5,03'le beklentilerin (izerinde artarken, yillik
enflasyon ylzde 42,12 oldu. Ocakta en ¢ok artis ylzde 23,57 ile saglhkta gorildu, yilhk bazda egitimde ylizde
99,93'luk artis gergeklesti. Yuzde 5,03'l0k aylik enflasyonun 3 puanlik kismi konut, saglik ve gidadan kaynaklandi.

Ana resimde dezenflasyon slrecinde ilerliyoruz. Ancak tempo istenen hizda degil. Bugiin agiklanan veri, TL
varliklar lehine son giinlerde olugan olumlu havayi biraz bozabilir. Merkez Bankasi’'nin Mart ayinda faiz indirimine
dair beklentilerin biraz zayiflasa da korunacagi kanaatindeyiz.

Diin aciklanan, Istanbul Sanayi Odasi (iSO) icin S&P Global tarafindan derlenen imalat PMI, Aralik'ta kaydedilen
49,1 seviyesinden 48'e geriledi. Zayiflayan talebe paralel olarak hem toplam yeni siparigler hem de yeni ihracat
siparisleri geriledigi gordllyor.
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2 Yilhk Gosterge
UsdTry 4 || EurTry #p Tabl
36,01 0,34% 37,16 1,25% 38,69

* 10 Ylll-:-l;f‘fiifterge * BIST].OO *

0,53 27,61 0,91 9.774 -2,30%

Usd/TL:

Trump, gumruk vergisi savasini baglatti. Meksika, Kanada
ve Cin listedeki ilk isimler. Once Meksika'dan ilk uzlasma
istegi geldi. Ardindan Kanada yo6netimi, muizakerenin
basladigini ve vergi artisinin 30 gin Otelendigini agikladi.
Haberler sonrasinda Dolar Endeksi'nde bir miktar kar satisi
gorildd. Trump’'in  uyguladigi  politikalar taraf ulkeleri
zorlamaya devam ediyor. Uzlasi haberlerinin gelmesi
piyasalar rahatlatirken, Trump’in tartisiimaya acik olan
politikalarinin galibiyetle sonuglanmasini saghyor.

Makro veri ve FED’den g¢ok mali politikalarin/siyasetin
konusulacagi ve fiyatlanacagi bir déneme girdigimizi
distinGyoruz.

Dolar Endeksi 108,6 civarinda islem gortyor. 110 ve 114,5
seviyeleri hedef olarak 6ne c¢ikiyor. Dolar talebinde ana
belirleyici Trump ve uygulamak istedigi politikalar olacak.

i¢ tarafta, Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) agikladigi
verilere gore aylik enflasyon Ocak'ta yiuzde 5,03 oldu.
Tuketici fiyatlarinda yilhk artis ise yuzde %42,12'ye
yavasladi. Turkiye'de tiiketici enflasyonu Ocak ayinda hem
aylik hem de yillik bazda beklentilerin Uzerinde gergeklesti.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, parasal aktarim
mekanizmasinin guglendiriimesi amaciyla yurt disi repo,
kredi ve katilim fonu zorunlu karsilik oranini yizde 8'den
yuzde 12'ye ¢ikardi.

Genel cergevede TL faizinin cazip olusu, TL'ye avantaj
saglamaya devam ediyor. Ancak faiz indirim dénglsinin
baslatimis olmasi TL'nin glicini zaman iginde biraz
azaltabilir.

Kurda 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 36,00
civarinda islem goriiyor. Asagida 35,50 ve 35,00; yukarida
36,00 ve 36,50 6ne ¢ikan teknik seviyeler
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TL Tahvil/Bono:

Diin agiklanan TUIK verilerine gére enflasyon ocakta yiizde
5,03'le beklentilerin Uzerinde artarken, yillik enflasyon ytzde
42,12 oldu. Ocakta en ¢ok artis ylizde 23,57 ile saglikta
goruldi, yillik bazda egitimde ylzde 99,9310k artis
gerceklesti. Yuzde 5,03'lik ayhk enflasyonun 3 puanhk
kismi konut, saghk ve gidadan kaynaklandi. Beklentilerin
Ustiinde gelen sonug, tahvil tarafinda kar satislarinin
gorulmesine neden oldu..

Hazine Subat ayinda 6 yil ve 10 yil vadeli tahvilleri ihrag
etmeme karari aldi. Aralik sonunda yayimlanan bor¢lanma
programindaki s6z konusu 2 kiymet ihra¢ listesinden
cikarildi. Boylece verim egrisinin uzun tarafinda arz-talep
dengesinin talep lehine sikilagsmasini bekliyoruz.

2 yilhk ve 10 yilhk TL gosterge tahviller gund sirasiyla 53
baz puan artis ile %38,69 ve 91 baz puan artis ile %27,61
seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
Haftaya satis baskisiyla baglayan BIST 100 Endeksi'nde ilk
onemli destek 9,750 seviyesinde...

Son doénemde olusan yatay seyrin 10,150/10,250
seviyesinde bulunan kritik direng bdlgesine yaklastikca
baski altinda kaldigi piyasada, diin seans igi destek olarak
izledigimiz 10,000 seviyesinin kirllmasiyla satislarin arttigini
g6zlemliyoruz.

Haftanin ilk islem gunini -%2.30 oraninda degder kaybiyla
9,774 puandan tamamlayan BIST 100 Endeksi'nde, seans
ici geri cekilmelerde 9,750 seviyesini ilk 6nemli destek
noktasi olarak izliyoruz. ik etapta 9,750 (izerinde
dengelenme gabasinda hareketlenecek olan piyasada, bu
seviye altindaki seyrin ise piyasadaki asaglr baskiyi
surdirebileceginin g6z onlinde bulundurulmasini
Oneriyoruz. Bu durumda asagida 9,650 ve 9,500
desteklerinin test edilme riskinin gindeme gelebilecegdi
unutulmamalidir. Yukarida ise 10,150/10,250 bandi ana
direng konumunu surdirecektir. Endeksin yukari egiliminde
orta vadeli olarak gui¢ kazanabilmesi icin bu direng bandinin
asilmasi gerekiyor.
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ABD 10
EurUsd /A || Gbpusd AN ONSAItn$ A\ CDS5Y A Villik A
1,0319 0,91% 1,2423 1,21% 2.822 1,57% 260 6 4,57 0,04
Eur/Usd: Altin:
Trump ek gimrik tarife adimlarini atmaya basladi. Piyasa  Trump'in 2. gimrik savasini baslatmasi piyasalarda hissediliyor.

beklentisinin aksine ilk adimlar sert oldu. Kanada ve Meksika'dan
ithal edilen mallara yuzde 25, Cin’den ithal edilen mallara da ytzde
10 gumrlk vergisi uygulamaya yonelik karari imzaladi. Hafta sonu
yaptigi aciklamalarda Avrupa’ya da gumrik tarifeleri uygulamayi
planladigini agikladi. Kanada ve Meksika miizakere siirecine
girdi.

Avrupa Birligi'ni hedef tahtasinda oldugu konusunda yapilan
aciklama sonrasi dolar talebi artarken Eur tarafinda ise kayiplar
goruldi. Ek tarifelerin devreye girmesi Avrupa Merkez Bankasina
faiz indirim baskisinin artmasina neden olabilir. Hali hazirda faiz
farki ABD lehine olmaya devam ediyor. GUmrlk tarifelerinin
derecesi FED'in temkinli durmasina ve faiz indirim beklentilerinin
otelenmesine sebebiyet verebilir.

Trump'in tarifelerini yumusatacak anlagmalar bundan sonrasi igin
paritede rahatlama saglayabilir. Belirsizligin strdigl durumda,
baskili seyir devam edebilir.

Dolar Endeksi’'nde 108,6 civarinda islem goriyor. 110 ve 1145
seviyeleri hedef olarak 6ne ¢ikiyor. Teknik resimde 107,3 seviyesi
Ustlinde dolar talebi giictini koruyabilir.

Bu sabah 1,032 seviyesindeki paritede 1,025 ve 1,02 seviyeleri
gln ici destek; 1,033 ve 1,038 seviyeleri gun i¢i diren¢ seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin paritede yatay-sinirh pozitif seyir
izleyebilir.

Gbp/Usd:

Kanada, Meksika ve Cin'e yonelik gimrik tarifeleri ile kuresel bir
ticaret savasi endiselerine yol agan Trump, AB ve Ingiltere'nin de
gumrik vergileriyle karsi karsiya kalabilecedi uyarisini yineledi.
Dolar talebi artarken, sterlin talebi azaldi.

Bu hafta BOE faiz kararini agiklayacak. 25 baz puan indirim
yapmasi bekleniyor.. Gelecege dair belirsizligin artmasi arz ve
enflasyon problemi riskini yaratiyor. BOE'nin sézli ydnlendirmesi
kritik konu bizce.

Dolar Endeksi'nde 109,7 civarinda islem goriyor. 110 ve 1145
seviyeleri hedef olarak 6ne ¢ikiyor

Bu sabah 1,242 seviyesinde bulunan paritede 1,24 ve 1,2372
seviyeleri gun igi destek; 1,247 ve 1,252 seviyeleri glin igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln paritede sinirli pozitif seyir
izleyebilir
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Tarifelerin devreye girmesiyle birlikte dolar talebi artti. Ek gimrik
vergilerinin olasi enflasyonist etkileri, altin talebinin guclni
korumasina neden oluyor.

Diger taraftan Trump’'in degerli metallere tarife uygulama
endiseleri fiziki talep tarafinin destek gérmesini saglyor. Ikinci
Trump doneminin hizli baslamasi ve belirsizliklerin artmasi
yatirimcilarin guvenli liman talebini artirmasina neden oluyor.
Teknik resimde 2.800 Usd Ustlinde fiyatlamalarda kalicilik
saglanmasi yukari istegin devamina isaret edebilir.

Trump’in 2. gumrik savasini baslatmasi piyasalarda hissediliyor.
Etki bir stre devam edebilir. Altin Dolarin degderinden, tahvil
faizlerinden, jeopolitikten, lke merkez bankalarinin taleplerinden,
hisse senedi pozisyonlarina teminat olmaktan etkileniyor.

Altin 2.750 Usd Uzerinde kaldik¢a yukar istek sirdirebilir. Teknik
olarak 2.715 Usd uzeri fiyatlamalarda 2.800 Usd ilk hedef olarak
karsimiza gikiyor. 2.800 Usd Ustiinde kalicilik halinde 2,800-3000
Usd bant araligina gegise neden olabilir.

Bu sabah 2.822 Usd seviyesindeki ons altinda 2.800 ve 2.770
Usd seviyeleri glin igi destek, 2.850 ve 2.820 Usd seviyeleri gin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln paritede sinirh
pozitif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, Ek gimruk vergilerinin devreye alinmasi ve misilleme
planlari endiseleri ve belirsizlikleri artiriyor. ilk fiyatlamalarda
Guvenli liman motivasyonu ile ABD tahvilleri tercih edildigi
goruliyor. Ancak orta vadede yatirimcilar ‘Trump politikalarinin
enflasyonist etkilerine’ odaklanabilir. Bu durumda tahvil faizleri
yonlnu yukari gevirebilir.

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

i¢ tarafta, diin agiklanan TUIK verilerine gére enflasyon ocakta
yuzde 5,03'le beklentilerin UGzerinde artarken, yillik enflasyon
yuzde 42,12 oldu. Diger yandan Trump’in harekete gegmesi risk
istah1 baskiliyor. Gelismekte olan Ulkelere fon akimi biraz
zay flayabilir.

Tarkiye 5 yilhlk CDS 260 ile gunt tamamladi. Eurobondlar sinirh
negatif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda O ile +5 cent; orta
vadelilerde -26 ile -23 cent; uzunlarda -33 ile -28 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla 4,77%, 7,02% ve 7,98 oldu.
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Cin'de piyasalar yeni ay yili tatili nedeniyle isleme kapali

TUIK ocak ayr mevsim etkilerinden arindinlmis TUFE ve Ozel Kapsamli TUFE gdstergelerini
duyuracak

18:00  ABD- JOLTS istihdam
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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 arastinimamistir. Bu rapor
icerisindeki veriler degiskenlik 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 hig bir
sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satiimasi igin bir
teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan
yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgl hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile mdusteri arasinda imzalanacak yatirim
danigsmanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel
niteliktedir. Gorugler mugterilerimizin mali durumu ile risk ve
getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar 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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