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Piyasalara-Genel Bakis

Yeni haftaya Trump’in tarife haberleri ile baslayan piyasalarda yasanan oynaklik yatismaya calisiyor.
Trump’in Meksika, Kanada ve Cin’e yonelik koymayi planladidi tarifeler risk istahinin baskilanmasina neden
oldu. Tarife kozunun derecesini ilkten yiksek tutan Trump, pazarlik kisminda elini kuvvetlendirmis gértintyor.
Meksikali ve Kanadali mevkidasi ile gorisme gerceklestiren Trump tarifeleri 30 gun boyunca erteleme
konusunda uzlasma sagladigini acikladi. Haber sonrasinda iki Glkenin para biriminde dolara karsi toparlanma
cabasi gorilda.

ABD Bagkani Donald Trump'in Cin'e yonelik tarifelerine Cin tarafindan misilleme geldi. Cin ABD Urlnlerine
yonelik yeni tarifeler agiklarken, Google'a yonelik yeni bir sorusturma da baslatti. ABD, iki komsusu Kanada
ve Meksika ile ticaret savaslarini gecici olarak durdururken, tarife uygulama karari aldigi diger ulke olan
Cin'den kargi misilleme geldi. Iki lilke pazarlik masasina kuvvetli oturmak istiyor. Pazarlik masasinin siiresi ve
alinacak sonug risk istahi tGzerinde etkili olabilir. Trump'in tarifelerini yumugatacak anlagmalar bundan
sonrasi igin piyasada olumlu yorumlanabilir.

FED uyelerinden de agiklamalar gelmeye devam ediyor. Ortak noktayi tarife politikalarinin yarattigi belirsizlik
olarak 6zetleyebiliriz. Ek gumrlk vergileri tariflerinin olasi enflasyonist riskler barindirmasi FED yetkililerinin
faiz indirim patikasinda ‘temkinli ’bir durus sergilemesine neden oluyor. Politikalarin hala olusturulmaya
devam etmesi ve bir netlik olusmamasi belirsizliklerin devam etmesine neden oluyor. Bu hafta makro veri
tarafinda ABD istihdam verilerini karsilayacagiz. Ticaret pazarliklari gélgesinde piyasanin makro verilere olan
hassasiyeti bir miktar azalmis goériliiyor. Isgiicii piyasasinin genel durumunu anlamak igin énemli bir
ekonomik gdsterge olan Tarim Disi istihdam veri setinin sonuglarini Cuma giinii karsilayacagiz. Gegen ay
guclu bir istihdam veri seti ile karsilasmistik.

Makro tarafta, din agiklanan ABD'de JOLTS agik is sayisi, aralikta 7 milyon 600 bin ile beklentilerin altinda
gerceklesti. ABD'de fabrika siparigleri, gegen yil Aralik'ta yuzde 0,9 ile beklentilerin Uzerinde dusus kaydetti.

Avrupa tarafinda, ABD Bagkani Donald Trump, Avrupa Birligi (AB) ile Washington arasindaki 300 milyar
Euro agigi "vahset" olarak nitelendirerek, AB ve ingiltere'yi de gimriik vergileri ile tehdit etmisti. Gumrik
tarifeleri ticaretle ilgili olsun ya da olmasin diger Ulkelere baski yapmak i¢in de kullanildigi gértliyor. Avrupa
tarafi su an beklemede. Trump’in atacagi adima goére muizakere ya da karsi cevap verme durumu olabilir. Ek
gumrik vergilerinin ekonomi Uzerinde olusturacagi olumsuz durum ise Avrupa Merkez bankasinin faiz indirim
hizini etkileyebilir.

Yarin ingiltere merkez bankasi BOE faiz toplanti sonucunu agiklayacak. Faiz indirimi bekleniyor, esas konu
faiz patikasi. Cuma ABD aylik istihdam veri setini éncesinde bugliin ADP'yi takip edecegiz.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi negatif. ABD vadelileri ylizde 0,2-0,5 aralijinda eksi. Asya’da ise
Cin %0,4, Japonya %0,2, Hong Kong %0,4 saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,52, Dolar Endeksi 107,8, ons
altin 2.853 Usd civarinda islem gériyor.

i¢ tarafta, yurt icerisinde tiiketici enflasyonu ocak ayinda yiizde 5,03 ile piyasa beklentilerinin {izerinde artis
kaydetti. Yillik enflasyon ise ylzde 44,38'den ylizde 42,12’e geriledi. Ana resimde dezenflasyon slrecinde
ilerliyoruz. Merkez Bankasi'nin Mart ayinda faiz indirimine dair beklentilerin biraz zayiflasa da korunacagi
kanaatindeyiz.

Bloomberg Zirvesi'nde konusan Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek birinci dnceliklerinin enflasyonu
asagdi gcekmek oldugunu ve belirlenen hedefleri tutturacaklarini séyledi.

Yurt igcinde gozler TCMB Baskani Karahan'in, Cuma gini saat 10.30’da baslayacak Enflasyon Raporu
sunumunda olacak. Merkez’'in okumasi ve tahminleri kritik baslhklar.
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USdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

Tahvil
35,97 -0,12% 37,35 0,51% 38,54
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-0,15 27,59 -0,02 9.807 0,33%

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.
Muhatap Ulkelerin uzlasi yolunu kullanmasi ticaret savasi
risklerini azalttigi icin piyasa tarafindan olumlu karsilaniyor.
Endiselerin azalmasi dolar talebinin azalmasina neden
oluyor. Cin’in ise karsi hamle yaptigini belirtelim.

Din agiklanan ABD'de JOLTS agik is sayisi, aralikta 7
milyon 600 bin ile beklentilerin altinda gergeklesti. ABD'de
fabrika siparigleri, gecen vyl Aralik'ta yizde 0,9 ile
beklentilerin lizerinde diisiis kaydetti. Istihdam &éncii
verilerin ilk sinyal gi¢ kaybina isaret etti. Veri sonuclari
dolar da gug kaybini destekledi.

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

Dolar Endeksi 108,1 civarinda islem gortyor. 110 ve 114,5
seviyeleri hedef olarak 6ne ¢ikiyor. Dolar talebinde ana
belirleyici Trump ve uygulamak istedigi politikalar olacak.

i¢ tarafta, diin agiklanan TL'nin reel degerini yansitan reel
efektif doviz kuru Ocak ayinda 75,44 oldu. TL'deki reel
degderlenme ivmesi Ocak ayinda da devam ettigi goralda.
Diin aciklanan, Tirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK)
yayimladigi verilere goére, Ocak'ta mevsim etkisinden
arindirilmis ayhk enflasyon yiizde 3,38 oldu.

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

Kurda 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 35,96
civarinda islem goriiyor. Asagida 35,50 ve 35,00; yukarida
36,00 ve 36,50 6ne gikan teknik seviyeler
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TL Tahvil/Bono:

Turkiye istatistik Kurumu (TUIK), ocak ayi mevsim
etkilerinden arindirnilmig TUFE verisini acikladi. Mevsim
etkisinden arindiriimis TUFE ocak ayinda yiizde 3,38 arttl.
Bir 6nceki ay artis yuzde 2,03 olmustu. Yurt iginde gozler
TCMB Bagkani Karahan'in Enflasyon Raporu 2025-I'in
tanitimi amaciyla Cuma giinii saat 10.30°’da istanbul Finans
Merkezi Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Yerleskesinde
bilgilendirme toplantisinda olacak.

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 yilhik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller gund sirasiyla 15
baz puan azalis ile %38,54 ve 2 baz puan azalis 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 ikinci islem giniini %0.33 oraninda deger kazanci
ile 9,807 puandan tamamlayan BIST 100 Endeksi'nde,
seans igi geri g¢ekilmelerde 9,750 seviyesini ilk 6nemli
destek noktasi olarak izliyoruz. ilk etapta 9,750 lizerinde
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 A ONSAltin$ A CDS5Y W Villik b
1,0383 0,63% 1,2477 0,44% 2.854 1,13% 254 -6 4,52 -0,05
Eur/Usd: Altin:
Trump ek gumrlk tarife adimlarini atmaya basladi. Kanada ve  Trump'in gimrik ticaret politikalarini bir silah olarak kullandig

Meksika'dan ithal edilen mallara yizde 25, Cin'den ithal edilen
mallara da ytuzde 10 gumrik vergisi uygulamaya yonelik kararin
ardindan Kanada ve Meksika miizakere siirecine girdi.

Trump’in GUmrik tarifeleri ticaretle ilgili olsun ya da olmasin diger
Ulkelere baski yapmak icin de kullanildigi goriliyor. Avrupa
Birligi'ni hedef tahtasinda oldugu konusunda yapilan agiklama ve
Avrupa'nin verecegdi cevap kisa vadeli parite hareketlerinde énemli
olabilir. Uzlagsmaci bir tavir paritede olusan baskinin hafiflemesine
yardimci olabilir.

Ana resimde FED Trump politikalarinin etkilerini gérmek igin bekle-
gor segenegini kullaniyor. Son gelen makro verilerin giigli sinyaller
Uretmesi FED’in faiz indirim patikasinda aceleci olmasini
gerektirmiyor. Avrupa Merkez Bankasi icin durum biraz farkli.
Ekonomik daralma ve siyasi belirsizlik ,Avrupa Merkez Bankasi
Uzerinde faiz indirim baskisinin artmasina neden oluyor.

Trump'in tarifelerini yumusatacak anlasmalar bundan sonrasi igin
paritede rahatlama saglayabilir. Belirsizligin strdigld durumda,
baskil seyir devam edebilir.

Dolar Endeksi’nde 107,8 civarinda islem goriyor. 110 ve 1145
seviyeleri hedef olarak 6ne gikiyor. Teknik resimde 107,3 seviyesi
Usttinde dolar talebi glicinl koruyabilir.

Bu sabah 1,038 seviyesindeki paritede 1,035 ve 1,03 seviyeleri
glin igi destek; 1,038 ve 1,043 seviyeleri gun ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin paritede yatay seyir izleyebilir.

Gbp/Usd:

Trump’in, AB ve ingiltere'nin de giimriik vergileriyle karsi karsiya
kalabilecegi uyarisini sonrasinda Ulkelerden uzlasma talepleri
gériliiyor. ik miizakerelerin uzlasma yéniinde ilerlemesi Dolar
talebini disiriicii etki yapiyor. Avrupa ve Ingiltere haber akisina
bagl olarak ek gumrik vergilerine verilecek reaksiyon o6nemli
olacak. Uzlasmaci tavir kisa vade de paritede gorllen baskinin
zayiflamasini saglayabilir. Yarin BOE faiz kararini agiklayacak. 25
baz puan indirim yapmasi bekleniyor.. Gelecege dair belirsizligin
artmasi arz ve enflasyon problemi riskini yaratiyor. BOE'nin sozlu
yonlendirmesi kritik konu bizce.

Dolar Endeksi’nde 107,8 civarinda islem goéruyor. 107,3 seviyesi
destek olarak one gikiyor

Bu sabah 1,248 seviyesinde bulunan paritede 1,244 ve 1,237
seviyeleri gun icgi destek; 1,252 ve 1,258 seviyeleri gin igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin paritede sinirli pozitif seyir
izleyebilir
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noktada guvenli liman istegi ile talep gérmeye devam ediyor.
Tarifelerin  sonuglanmadigi  ve ertelendigi bir dénemde
belirsizlikler ve risklerde devam ediyor. Muhatap Ulkeler pazarlik
masasina otururken, bazi Ulkelerde misilleme yapmaktan séz
ediyor. Ornegin Cin karsi hamle yapti. Altin fiyatlari Dolarin
degerinden, tahvil faizlerinden, jeopolitikten, Ullke merkez
bankalarinin taleplerinden, hisse senedi pozisyonlarina teminat
olmaktan etkileniyor.

Jeopolitik tarafta, Trump’in iran’a yaptinm haziriginda oldugunu
belirtmesi jeopolitik risklerin endiselerin artmasina neden oldu.

Diger taraftan Makro veri trafiginde dnem derecesi ylksek olan
ABD TDI verisini bu Cuma karsilayacagiz. Trump’in politikalarinin
netlik kazanmamasi ve ekonomiye olan etkilerinin takip edilmesi
acisindan FED faiz indirim slrecine temkinli yaklagiyor. Ekonomik
bliyime ve isglcli piyasasinin saghgini anlamak igin veri
sonuglarinin énemli olacagini disunuyoruz.

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

Bu sabah 2.853 Usd seviyesindeki ons altinda 2.845 ve 2.830
Usd seviyeleri giin ici destek, 2.850 ve 2.820 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugliin paritede sinirh
pozitif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disanida, Ek gumrik vergilerinin devreye alinmasi ve misilleme
planlari endiseleri ve belirsizlikleri artiriyor. ilk fiyatlamalarda
Gulvenli liman motivasyonu ile ABD tahvilleri tercih edildigi
goruluyor. Ancak orta vadede yatirnmcilar ‘Trump politikalarinin
enflasyonist etkilerine’ odaklanabilir. Bu durumda tahvil faizleri
yonunu yukari gevirebilir.

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

i¢ tarafta, diin agiklanan TUIK verilerine gére enflasyon ocakta
yuzde 5,03'le beklentilerin Uzerinde artarken, yillik enflasyon
yuzde 42,12 oldu. Diger yandan Trump’in harekete ge¢gmesi risk
istah1 baskiliyor. Gelismekte olan (lkelere fon akimi biraz
zayiflayabilir.

Turkiye 5 yilik CDS 254 ile glini tamamladi. Eurobondlar sinirl
pozitif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -2 ile +4 cent; orta
vadelilerde +20 ile +24 cent; uzunlarda +33 ile +34 cent degisim
oldu. Faizler ise S|ra3|yla 4 38%,.6,99% ve 7, 95 oldu.
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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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