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Piyasalara'Genel Bakis

ABD Bagkani Trump, din Davos'ta yaptigl agiklamalar sonrasinda Grénland Gzerinden Avrupa'ya yonelik
tarife tehditlerinden vazgectigini bildirdi. Gronland konusunda bir gergeve tzerinde uzlastiklarini sdylemesi,
beraberinde uygulamaya koyacag tarifelerin iptalini sagladi. Boyle kritik konularin ve isteklerin kamuoyu
onlinde ya da sosyal medya Uzerinden tartisilmasi Trump’in benimsedigi bir tarz . Piyasalar Trump’in
mevcut tarzina bir nebzede olsa alismisa benziyor. Glinlin sonunda Trump istedigini elde ederken, masadan
uzlagma yoniinde karar aliyor-aldirabiliyor.

Simdilik AB-ABD arasinda gerilimin tirmanmasina neden olan Gronland meselesinin uzlagsma adimlari
sonucunda glindemdeki yerini diger nemli basliklara birakacagini distinliyoruz. Rusya- Ukrayna arasinda
devam eden savasin sona ermesi igin yapilan diplomatik ¢aba , Davos’ta ABD-Ukrayna-Rusya Uggeninde
tekrardan isiniyor. Trump’in Ozel Temsilcisi Witkoff : “Ukrayna goriismelerinde epey ilerleme sagladik,
gorusmelerde su an son asamalardayiz.” agiklamasinda bulundu. Ukrayna barisina yonelik bir gelisme bu
konuda umudunu azaltana piyasalarda olumlu karsilanabilir.

Trump Gronland konusunda; ABD’ye maden haklarinin saglanmasi, flize savunma sistemi “Altin Kubbe”yi ve
NATO dlkelerinin bu projeye ortak olmasini saglayarak amacina ulasmisa benziyor. Trump, siyasi bir figir
olarak, geleneksel diplomasi ve siyasi rasyonalite cergevesinde degerlendirilmesi zor bir lider. NATO
Uyelerini savunma harcamalarini artirmaya zorlayan sert soylemleri, yeni girisimleriyle birlikte Uyelere
dolayh yoldan yaptirdigi gorlebiliyor.

Davos Zirvesi'nde Donald Trump’in agiklamalarinin siyasi ve ekonomik giindemi belirledigi donemden
makro veri agirlikli fiyatlama gegecegimizi umuyoruz. ABD ekonomisi gegen yilin tglincli gceyreginde gigli
ihracatin destegiyle ilk tahminlerin Gzerinde bliylidu. 2025 yil 3. geyrek yilliklandirilmis biyiime verisi ylizde
4,3'ten yuzde 4,4'e revize edildi. Son iki yilin en hizli bliylimesi gorilmis oldu. 2026 yilina ABD bliyliime
beklentilerinin gliclenmesi, Kiiciik sermayeli endeks olarak da bilinen Russell 2000 endeksini desteklemeye
devam edecegini diistinliyoruz. Bugiin ABD 6nci gosterge, Michigan gliven, batili lilkelerin imalat-hizmet
PMI verileri agiklanacak.

Avro Bélgesi'nde kamu borcunun Gayri Safi Yurt ici Hasila'ya (GSYH) orani, gecen yilin liglincii ceyreginde
yuzde 88,5 seviyesine yiikseldi. Savunma ve alt yapi yatirimlarinin gergeklesmesi igin yurirlige giren
paketlerle birlikte harcamalarin biitge tzerine ylk getirmesi devam edebilir. Bunu en iyi resmeden finansal
arag ise tahvil faizleri olmaya devam ediyor. Borglanma ihtiyacinin artmasi, tahvil faizlerinin yukari istegine
devam etmesine neden oluyor.

Asya tarafinda, Bu sabah gergeklesen Japonya Merkez Bankasi Para Politikasi toplantisinda piyasa
beklentilerine paralel faiz oraninda degisiklige gidilmedi. BOJ para politika faizini 0.75%'de birakti

Bu sabah global borsalarda risk istahi sinirh pozitif. ABD vadeli piyasalari yiizde 0,1-0,2 araliginda arti.
Japonya yiizde 0,3 civarinda ; Hong Kong ytlizde 0,5, Cin ylizde 0,3 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi
%4,25, Dolar Endeksi 98,8, ons altin 4.945 Usd civarinda islem goruyor.

i¢ tarafta, TCMB faizi 100 baz puan indirerek piyasa beklentilerine (150 baz puan) gére daha temkinli bir
durus sergiledi. TCMB politika faizini 37'ye indirdi. Enflasyon beklentileri ve fiyatlama davranislarinda
iyilesmeyle beraber, dezenflasyon stirecinde risklerin olmasi para politikasinda temkinli durusun devamini
gerektirdigi anlasiliyor. Kararin piyasaya etkisini kisa vadede ‘sinirli negatif’ olarak degerlendiriyoruz. Orta
vade icin iyimseriz.

Buglin aksam Moody’s ve Fitch kredi notu gézden gegirmelerini karsilayacagiz.
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2Yilhk Gosterge 10 Yillik Gosterge
UsdTry /A | EurTry A Tatuil Wb Tatil W | BIST100 p
43,34 0,09% 50,98 0,46% 35,09 -0,10 29,53 -0,22 12.851 0,97%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Trump Davos’ta temaslarda bulundu ve beklenen konusmasini
yaptl. Gronland konusunda gelecekteki bir anlasma zemini
olusmasi Uzerine risk istahinda toparlanma goriildi. Gelismelerle
birlikte ABD varliklarina ilgi artti.

Makro veri tarafinda diin, ABD ekonomisi, gegcen yilin lglnci
ceyreginde ylizde 4,4 buyldugu aciklandi. Beklenti yizde 4,3
seviyesindeydi. ABD blyime dinamikleri giliciini korumaya
devam ediyor. Cekirdek PCE sonuglari ise beklentilere paralel
yillik yizde 2,90 artisa isaret etti. Haftalik issizlik basvurusu
sonuglari ise beklentilere yakin gergekleserek 200 Bin seviyesini
isaret etti.

Buglin ABD oncu gosterge, Michigan glven, batili ulkelerin
imalat-hizmet PMI verileri agiklanacak. Dolar Endeksi (DXY) 98-
99 bant araliginda dalgalaniyor. Haftaya yapilacak FED toplantisi
ve Powell’in sunumu sonrasinda hareketlenme olabilir.

Teknik resimde Dolar Endeksi’'nde (DXY) 100,4 seviyesine kadar
olan ytkselisler tepki denemesi olarak kalmaya devam ediyor.
Dolar Endeksi 98-99 bolgesinde. 100,4 seviyesinin gegilmesi
halinde teknik gériinimiin Dolar lehine olacagini dislinliyoruz.

i¢ tarafta, Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Para
Politikasi Kurulu (PPK), politika faizi olan bir hafta vadeli repo
ihale faiz oranini 100 baz puan disurerek yizde 37'ye ¢ekti.
Piyasa beklentisi 150 baz puandi. TCMB olusan faiz indirim
alaninda temkinli ilerlemeyi tercih etti.

Kurda i1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 43,34 civarinda
islem goruyor. Asagida 43,00 ve 43,20; yukarida 43,50 ve 43,70
one cikan teknik seviyeler.
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Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) yilin ilk politika faizi
kararini agikladi. TCMB faizi 100 baz puan indirerek piyasa
beklentilerine(150 baz puan) gore daha temkinli bir durus
sergiledi.

Kararin etkisi, tahvil piyasasinda verim egrisinin kisa tarafinda
fiyatlama tepki satisina  donuUsebilir.  Bunlarin  ‘iyimser
fiyatlamanin normallesmesi’ seklinde kalacagini dislindyoruz.
Ufka dogru baktigimizda ise dezenflasyonun slriyor olmasinin
yerel varliklara olan ig-dis tevecciihiin slirmesini saglayacagini
degerlendiriyoruz.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller glini sirasiyla %35,09 ve
%29,53 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
Yiikselis egilimi devam ediyor...

Persembe glini alicili bir seyir izleyen hisse senedi piyasasinda,
BIST100 Endeksi gini %0,97'lik yikselisle 12,851 puandan
tamamladi.

Giin icinde beklentinin altinda gelen 100bps'lik faiz indirimiyle
XBANK Endeksine gelen satislara ragmen, ézellikle XILETISIM ve
XUSIN Endekslerinde etkili olan alislarla toparlanmayi basaran
piyasanin yukari yondeki glicini ara realizasyonlara ragmen
korumayi basardigini sdyleyebiliriz.

Oniimiizdeki siirece baktigimizda ise, USD bazindaki ilk énemli
direng esigi konumundaki 300 USD (TRY=13,000 bdlgesini) ilk
onemli direng olarak takip etmeye devam ediyoruz. Bu bdlge
Uzerindeki kalici  fiyatlamalarda ise, USD bazinda 307
(TRY=13,300) ve 320 USD (13,850) ilk 6nemli hedef direnler
olarak ajandaya girebilir.

Asagl yonde baktigimizda ise, 12,500 bolgesi ilk 6nemli destek ve
kisa vadeli pozisyonlar igin kritik bir stop-loss esigi olarak
izlenebilir...
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ABD 1
EurUsd A | Gbpusd A\ ||ONSAltn$ A || cDSsy W o W
1,1751  0,48% 1,3497  0,43% 4.958 3,33% 211 -4 4,25 -0,01
Eur/Usd: Degerli Metal:

Global siyasi gelismeler piyasa fiyatlamasinin temel argiimani.
Trump merkezli gelismeler oynak yaratiyor. Para piyasalarinda
dolara olan gliven sorgulaniyor.

Trump merkezli gelismeler yatirimcilarin ABD varliklarina ilgi
gostermesini engelliyor. Trump’in  Gronland meselesinde giig
kullanmayacagini belirtmesi ve bir gerceve Uzerinde anlastiklarini
soylemesi bir miktar dolar talebinin artmasini saglasa da
yatirimcilarin giiveni azalmis durumda.

Trump’in uyguladigi politikalarin ABD ekonomisine yansimalari ise
pozitif. ABD ekonomisi gecen yilin Uglincli c¢eyreginde gliclu
ihracatin destegiyle ilk tahminlerin Uzerinde blyudad. 2025 yil 3.
ceyrek yilliklandirilmis blylime verisi yizde 4,3'ten yiizde 4,4'e
revize edildi. Cekirdek PCE sonuglari ise beklentilere paralel yillik
yuzde 2,90 artisa isaret etti. Genis bir agidan baktigimiz zaman
uygulamaya alinan tarifeler bliyime temposu etkilemedigi
goriliyor. Diger taraftan gligli bliyiime enflasyon tzerinde sinirli
bir etkiye sahip, sonuglar beklentilere paralel geliyor. Normal
sartlarda bu denklemin dolar lehine sonug Uretmesi gerekirken,
Trump merkezli belirsizlik bunun 6niine gegiyor.

ABD Bagkani Donald Trump ve Ukrayna lideri Zelenskiy Davos'ta
baris planini gérismek lzere bir araya gelmesi, ABD heyeti planin
%90'Inin tamamlandigini belirterek Vladimir Putin ile goérismek
Uzere Moskova'ya hareket etmesi baris umutlarinin artmasina
neden olurken, olumlu haber akisi euro talebinin artmasina neden
oldu.

Bugiin bat
karsilayacagiz.

dlnyasinin imalat ve hizmet PMI verilerini de

Dolar Endeksi 97,5-98 araligi destek olarak éne ¢ikabilir. DXY’de
ana destek noktasi 97 seviyesi olarak 6ne gikarken, 97 seviyesinin
asagl kirilmasi satis baskisinin devam edecegine isaret edebilir.
100,4 seviyesi Uzerinde ise dolar talebinin giiclinii artirmasi
beklenebilir.

Bu sabah 1,174 seviyesindeki paritede 1,172 ve 1,174 seviyeleri
gln ici direng; 1,165 ve 1,159 seviyeleri giin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.
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Gronland konusunda en koti senaryo simdilik geride kaldi.
Trump'in tansiyonu ileriye tasimamasina ragmen givenli liman
talebi gliciini koruyor. Her ne kadar gegici bir rahatlamadan so6z
etsekte ana dinamiklerde kayda deger bir degisim gozikmuyor.
Trump’in séylemleri ve degisen dizen portféylerde koruma araci
olarak altin talebinin devam etmesine neden oluyor. Rezerv
paralara olan yatirimci ilgisinin azalmasi yerine altin ve giimusin
tercih edilmesine neden oluyor. Gimisiin; hem endustriyel
maden hem givenli liman bacaginin olmasi, 6n gorilemez sdylem
ve politikalarda bir adim 6ne ¢ikmasina neden oldu. Din agiklanan
ABD buyumesinin beklenti Gstiinde gelmesi talebin tekrar
artmasina neden oldu. Gimus ons tarafinda ay basindan itibaren
artisi yuzde 35 civarinda; dolar bazinda yiikselis parabolik bir
sekilde ilerlemeye devam ediyor.

Altin-gims rasyosu gectigimiz nisan ayinda 107 civarinda iken bu
ay 49 seviyesini gordi. Bu sabah ise 50,5 civarinda. Rasyoda bir
miktar artis gorebilecegimizi distiniyoruz.

Rusya —Ukrayna arasinda savasin sonlanmasi icin diplomatik ¢aba
tekrardan artti. Davos’ta ABD-Ukrayna arasinda yapilan
gorismelerde ilerleme kaydedildigi bildiriliyor. Jeopolitik tarafta
yasanabilecek yumusama degerli metal tarafinda kar satislarinin
gorilmesine neden olabilir.

Teknik tarafta atin fiyatlari icin 4.750 Usd seviyesi yakin destek
noktasi olarak takip edilebilir. Altin da 5,000 Usd ,Gumis ise 93
Usd direnci sonrasi 100-105Usd’yi yeni psikolojik direng yapabilir.

Bu sabah 4.945 Usd seviyesindeki ons altinda 4.950 ve 5,000 Usd
seviyeleri glin i¢i direng, 4.800 ve 4,890 Usd seviyeleri gin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin sinirli pozitif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Digarida, tahvil piyasasi Davos’ta tansiyonun dusus ile sinirh alici
seyir izliyor. ABD 10Y tahvil faizi %4,25 civarina gevsedi. ABD’nin
yuksek borglulugu, borcun gevirme zorlugu, Trump’in dinyayi
degistirmesi, ABD’ye ve varlklarina olan glvenin erozyona
ugramasi gibi sebepler tahvil faizlerinde yukari risk yaratmaya
devam ediyor.

i¢ tarafta, TCMB yeni yila temkinli faiz indirimi ile basladi.

Beklentilerin aksine 100 baz puanlk indirimle politika faizi 37’'ye

cekildi.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 211 baz puan ile giinli yatay

tamamladi. Eurobondlar yatay seyir izledi, birim fiyatlar (-6, 0 cent)

araliginda degisti.
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Giindem - Géstergeler A

- Japonya Merkez Bankasi'nin (BOJ) faiz kararini agiklayacak.

Kredi derecelendirme kuruluslari Fitch ve Moody's piyasa kapamgi sonrast Tirkiye'ye iliskin kredi notu degerlendirmelerini
yayimiayabilir

12:00  Euro Bolgesi - PMIimalat Endeksi

Gundem

12:00  Euro Bélgesi - PMI Hizmet Endeksi
17:45  ABD - PMI Imalat Endeksi
17:45  ABD - PMI Hizmet Endeksi
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Cekince

Bu rapor, Yap! ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi Strateji-Satis
Bolimi tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Satis Ekibi ile Yapi
Kredi Bankasi A.S. musterileri igin hazirlanmistir. Bu rapor tarafsiz ve
durist bir bakis acisiyla diizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine
ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu go6zetilmeksizin ve karsiliginda
maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir
derlemedir. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan
glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu
kaynaklarin  dogruluklari ayrica arastirilmamistir.  Bu  rapor
icerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor yatirimcilarin
genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis olup,
yatirnmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri
beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir
garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amacli kullanimi sonucu
olusabilecek zararlardan dolayr Bankamiz hicbir sorumluluk
Ustlenmemektedir. Bu rapor hi¢ bir sekilde menkul degerlerin satin
alinmasi veya satilmasi icin bir teklifi ile aracihik teklifini
icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatirrm danismanhigl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanhgl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorusler
musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirm  karari  verilmesi  beklentilerinize  uygun  sonuglar
dogurmayabilir. / Bu raporun timi veya bir kismi Yapi ve Kredi
Bankasi A.S/nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz,
Uglncl kisilere gosterilemez veya ileride kullanilmak (zere
saklanamaz.
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