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Piyasalara-Genel Bakis

"Bu politikalarin bazilarinin, eger uygulanirlarsa, nasil igleyecegi konusunda genis bir anlayigimiz var
ancak bunun para politikasi icin ne anlama gelebilecegi konusunda ¢ok agik bir senaryo analizi
yapmadik ¢iinkii burada her sey her turlii yone gidiyor," bu ciimle Avustralya merkez bankasi RBA’nin
baskani Michele Bullock’a ait ve Trump politikalarinda dair kestirim yapiyor. Baskan, ABD-Cin hattinda
gerginlik olursa kendilerini etkileyecegini ifade ediyor.

Michele Bullock, esasinda su anda globalde ister ekonomi ister siyasi alanda olsun ¢ogu kisiye-kuruma
terciman olmus diyebiliriz.

Secimin sonucu, yon gostermeyen anketlerin aksine net oldu. Trump ezici seklide segimi kazandi. Piyasa
Trump’in se¢im zaferini biliylik oranda fiyatladi. Bundan sonrasi Trump’in verecegi sinyallerle
ilerleyecek. Vaatlerinin hangi zamanda, hangi oranda, hangi icerikle pratige donlisecegi ise piyasalarin
patikasini, fiyat dizlemini olusturacak diye dusinudyoruz. Trump’in goreve baslama tarihi 20 Ocak 2025.
Oncesinde agiklamalari ile piyasalari hareketlendirebilir.

Piyasanin ilk etapta FED’e odaklanacagini dustntyoruz. Bu aksam FED beklendigi gibi faizi indirebilir (saat
22:00). Ancak esas konu patika (saat 22:30) yani bundan sonrasi. Trump’in segilmesi patikayr daha kritik
hale getirdi. Zira Trump tutumu ile patikay! etkileyebilir. Aksam Powell’i ilging-farkli bir basin toplantisi
bekliyor olabilir. FED’in bu asamada (Trump’in elindeki kartlari agmadan) pesinen bir sey sdylemesini
beklemiyoruz. Yine de enflasyonda olasi risk yukari yonlii donerse geregini yapacaklari sézinu duyabiliriz.

Mavi dalgayi, ABD siyaseti (Trump c¢ok gugcli, Kongre’de de hakim), ABD ekonomisi, FED hissedecek.
Trump’in bu kadar giglu gelmesi dis iliskilerde de elini giglendirebilir. Jeopolitik riskleri azaltacagina dair
sozleri dikkat gekici. llk ddnemde askeri harcamalarin azaltma yoluna girmisti ve Cin’i ana rakip olarak
tanimlamisti. Bu sefer de benzer tavir iginde olursa Orta Dogu ve Ukrayna konusu siyasi zemine cekilebilir.
Bdylece Cin’e yogunlasabilir. En yukarida Bullock’in da ifade ettigi Uzere tahminler her yone gidilebilecegi
akilda tutulmal.

Avrupa bir yandan Trump’in zaferinin sokunu yasarken bir yandan Almanya’da koalisyon catlagi dikkat
cekiyor. Trump askeri harcama faturasi ile baski yapabilir. Almanya’da ise ¢evre ve askeri harcamalara dair
koalisyon anlasamiyor. Bagsbakan Scholz, maliye bakanini goérevden aldi, 15 Ocak’ta giivenoyu istedi.
ingiltere ydnetimi ise Harris’ten yana agik tavir almisti. Trump’in zaferi ile ters ayakta yakalandi.

Hisselerin, dolarin iyi, tahvil, kiymetli madenlerin tatsiz fiyatlandigi ve genel olarak volatil seyrin oldugu gin
geride kaldi. Buguni daha sakin gegmesini, Trump fiyatlamasinin devamini bekliyoruz.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi gogunlukla pozitif. ABD vadelileri yiizde 0,1-0,2 bandinda arti.
Asya piyasalarinda Cin %1,2 civarinda, Hong Kong %0,9 civarinda arti, Japonya %0,5 civarinda eksi. ABD
10 yilhk tahvil faizi %4,43, Dolar Endeksi 105,0, ons altin 2.657 Usd civarinda islem goriyor.

i tarafta, yarin yilin son Enflasyon Raporu aciklanacak. TCMB Baskani Karahan'in sunumu ve soru-cevap
kismi 6nemli. Enflasyonun su ana kadar istenen hizda dismedigi surecte, hizmet enflasyonunun zayiflama
sinyali vermesini, programin somut sonug¢ ¢ikarma trendinin isareti olarak okuyoruz.

Trump’in kazanmasi bélgesel tansiyonu asagi gekerse bunun bizim lehimize olacadini degerlendiriyoruz. ig

varliklarimiza yonelik istahi olumlu etkileyebilir. Diger yandan Trump’la ABD-Turkiye ikili iliskilerinde yeni bir
sayfa acildi, miizakereye muhtag gesitli konular oldugunu belirtelim.
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Usd/TL - Eur /TL - Tahvil/Bonop- HisS -.
USdTry * EurTry * 2Y|II|l;af‘fiilsterge @ 10 Ylll-:-l;f‘fiifterge * BIST100 *
34,19 -0,47% 36,84 -0,44% 43,47 0,00 31,02 0,21 8.862 2,83%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Trump’in kazanmasi piyasada hizli fiyatlamaya yol acti.
Para birimlerinde ise Dolar lehine fiyatlama goéruld.

Dolar Endeksi 105 seviyesine eristi. Seyir ilk etapta sinirl
bir dizeltmeye girebilir. Sonrasinda ise Trump’in verecegi
sinyallere bagli olarak yonuni tayin edebilir. YUksek ihtimal
ise bir stire guglu kalabilir.

Gozler bugin FEDde. Bu aksam 22:00'de karar
aciklanacak, 22:30'da FED baskani Powell basin toplantisi
yapacak. FED karar kurulunun Trump’la ilgili sorularla
karsilagsacagini distnuyoruz.

Teknik olarak 103 seviyesini taban yapmaya calisan Dolar
Endeksi’nin (DXY) mevcut fiyatlama dinamikleri ile 103 -
105,5 bant araliginda kalmasini bekliyoruz.

ic tarafta, TCMB’nin faiz indirimine baslamasi yeni yila
sarkmis gibi gorinuyor. Yarin acgiklanacak Enflasyon
Raporu patika, takvim ve metrikler agisindan yol gdsterici
olabilir.

Kurda i1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 34,19
civarinda iglem géruyor. Asagida 34,00 ve 33,50; yukarida
34,50 ve 35,00 6ne cikan teknik seviyeler.
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Yarin yilin son Enflasyon Raporu agiklanacak. Rapor ve
Baskan Karahan'in sunumda verecegi sinyaller piyasa igin
degerli. Kisa vadeli patika ve 6zellikle faiz indirim beklentisi
agsisindan yakindan takip edilecegini distniyoruz.

Ana resimde tahviller potansiyel tasiyor ama potansiyelin
aciga cikmasi oteleniyor. Zira enflasyon beklenenden daha
direngli bir goérinimde. Gelecek aylar siki para politikasi
daha fazla somut sonug dogurabilir.

Globalde, Trump sonrasi tahvil ABD tahvil faizleri yukselis
kaydediyor. 10 yillik gosterge %4,50 direncine eristi. Bu
bdlgede biraz zaman gegirebilir.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller giinu sirasiyla yatay
seyir ile %43,47 ve 21 baz puan disls ile %31,02,
seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Tepki alimlarinin gi¢ kazanmasi igin 9,000 direncinin
aslimasi gerekiyor... Endekste kisa vadeli dusis trendi
icerisindeki asagi hareketin, din 8,566 seviyesi Uzerinde
tepki ylkselisi gergeklestirdigini goézlemliyoruz. Carsamba
glnini % 2.83 oraninda deger artisiyla 8,870 puandan
tamamlayan BIST 100 Endeksi'nde, din olusan tepki
alimlarini olasi bir kisa vadeli taban olusumu agisindan
olumlu olarak degerlendiriyoruz. Yukari hareketini surdirme
cabasiyla gline baslayacak olan piyasada, seans i¢i geri
cekilmelerde 8,566/8,650 bandini destek bdlgesi olarak
izlemeyi sirdlriyoruz. Bu bolge Uzerinde olusan tepki
denemelerinde ise 9,000 seviyesi ilk ©nemli direng
konumunda bulunuyor. Endeksin tepki ataklarinda glg
kazanabilmesi icin 9,000 direncinin asilmasi gerekiyor. Bu
durumda 9,400 seviyesinden gecen kanal direncini
hedefleyecek yukari egilim olusabilir. Yeni bir yikselis
trendinin baglayabilmesi icin 9,400 direncini asmasi gereken
piyasada, geri cekilmelerde 8,566/8,650 destek bdlgesi
Uzerinde yukari egilim etkisini stirdirecektir.
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ABD 1
EurUsd W\ | Gbpusd A\ ONSAltin$ W || CDS5Y W\ o0 A
1,0735 -0,21% 1,2914 0,16% 2.657 -2,93% 263 -6 4,43 0,01
Eur/Usd: Altin:

Yon gostermeyen anketlerin aksine net bir sonu¢ ortaya cikti.
Trump ezici seklide segimi kazandi. Piyasa hizli sekilde Trump
fiyatlamasi yapmaya basladi. ik fiyatlamalar yapildi. Bundan
sonrasinda Trump’in yapacagl agciklamalara gore fiyatlama
sekillenebilir. Zira vaatlerin hangisini ne zamanda ne oranda-
icerikte hayata gegirecegi fiyat diizlemini tayin edecek.

ik etapta piyasanin FED’e odaklanacagini diisiiniiyoruz. Bu aksam
FED beklendigi gibi faizi indirebilir (saat 22:00). Ancak esas konu
patika (saat 22:30). Bundan sonrasi. Trump’in secilmesi patikayi
daha kritik hale getirdi. Zira Trump tutumu ile patikayi etkileyebilir.
Aksam Powell’i ilging-farkh bir basin toplantisi bekliyor olabilir.

Dolar Endeksi, 105,4 civarina yukseldi, bu sabah 105,0 civarinda
islem goriyor. Trump’in zaferini fiyatladi. Sonrasinda Trump’in
aciklamalarini fiyatlayacak. Bunun igin Trump’in vaatlerine dair
konusmasi gerek. Endeks bu seviyelerde biraz soluklanabilir. Ama
Usd, Trump’a bagh olarak guicini koruyabilir hatta biraz daha
glglenebilir.

Paritenin diger yakasinda da Trump etkisi goruliyor. ABD
ekonomisinin hizlanma ihtimali, Avrupa’y! daha fazla baskilayabilir,
ECB'yi faiz indirimine itebilir. Diger yandan Trump askeri
harcamalara katlaniimasini isteyebilir, maliyet demek.

Dolar Endeksi Eyliil 2022’den gelen algalan trend ¢izgisinin
tistiine ¢ikti. 105,5 seviyesinin yukari kirilmasi ise dolar talebinin
hizlanmasina neden olabilir.

Bu sabah 1,074 seviyesindeki paritede 1,071 ve 1,065 seviyeleri
glin ici destek; 1,081 ve 1,087 seviyeleri gun ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin parite yatay seyir izleyebilir.

Gbp/Usd:

ingiltere yénetimi ters ayakta yakalandi, zira Harris'ten yana
tavir icindeydiler ve bunun icin ABD’ye giden yetkililer oldugu
spekule edildi. Trump’'in ekonomik ajandasi ABD ekonomisini
hizlandirabilir, Dolar goérece gugli kalabilir hatta biraz
guclenebilir. Seyir Trump’a baglh olusacak. Bugun FED kararini
takip edecegiz. Powell'in sdzleri Snemli (saat 22:30)

Bu sabah 1,292 seviyesinde bulunan paritede 1,287 ve 1,282
seviyeleri gun ici destek; 1,296 ve 1,302 seviyeleri gun igi
direnc seviyeleri olarak izlenebilir Bugln parite yatay seyir
izleyebilir.
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Trump’in segilmesi ile ABD para birimi gulgleniyor, ABD tahvil
faizleri yukseliyor. Es zamanli olarak Usd’nin deder kazanmasi,
tahvil faizlerinin yukselmesi daha énce de oldu ama altin buna
ragmen yukari ¢ikti. Bu sefer ise dusus kaydediyor. Neden? Bizce
sebep Trump’in jeopolitik tansiyonu disurecegine dair sozleri. Bir
de ABD ekonomisinin hizlanabilecegine dair algi. Bodylece
enflasyonun duslsu, politika faizinin dists donglsu sekteye
ugrayabilir.

Piyasa Trump’in kazanmasini biytk oranda fiyatladi. Bundan
sonrasi  Trump’in sOzlerine bagl olarak sekillenecek diye
dislnuyoruz.

Bu aksam FED kararini agiklayacak. Faiz indirimi karari surpriz
olmayabilir ama faiz patikasi oldukca 6nemli. Powell'in basin
toplantisi son zamanlarin en kritik toplantisi bizce. Powell'in bu
asamada (Trump kartlarini agmadan) pesinen bir sey sdylemesini
beklemiyoruz.

Teknik olarak ilk etapta 2.600 Usd seviyesi iistiinde yeniden
tepki verebilir. 2.715 Usd ilk major direng seviyeleri.

Bu sabah 2.657 Usd seviyesindeki ons altinda 2.637 ve 2.610
Usd seviyeleri glin igi destek, 2.673 ve 2.692 Usd seviyeleri gin
ici direnc seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln sinirli negatif seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

Trump’in ipi goguslemesi ve uygulamak istedigi enflasyonist
etkilere yol agacak tahvil faizlerine yukari hareket getirdi. ABD 10
yillik tahvil faizinde teknik olarak %4,50 seviyesi Uzeri fiyatlamalar
yukari istegin devamini getirebilir.

ic tarafta, Ekim ayi enflasyonu beklentilerin bir miktar {stiinde
aciklandi. Sonug, piyasalarda TCMB, faiz indirim beklentilerinin
otelenmesine neden oldu. S&P kredi notumuzu artirdi ama
goérunimu noétrde tuttu. O ylzden karar fiyatlamaya etki
etmeyebilir. ig tarafta haber akisi sakin, dis iklime paralel bir seyir
gorebiliriz.

Turkiye 5 yilik CDS 263 ile glini tamamladi. Eurobondlar hafif
negatif hareket etti. Birim fiyatlar, kisalarda +1 ile +5 cent; orta
vadelilerde -7 ile -8 cent; uzunlarda -11 ile -12 cent degisim oldu.
Faizler ise sirasiyla 4,74%, 6,90% ve 7,96% oldu.
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14:30 TR - Yabanci yatinmcilann bono ve hisse stoku (1 Kasim)

15:00 fngiltere Merkez Bankasi (BOE) faiz karan agrkianacak (25 baz puan indirim hekleniyor)
16:30 ABD - Haftalik Issizlik Maagi Bagvurulan

17:30 TR - Nakit Bitge Dengesi

2200  Fed FOMC Toplaniis (bekdenti: %4, 73-%4.50 dncekd- %3 00-%4.73)

- 22:30 Fed Bagkam Powell basin toplantisi

Gundem

6 Kas 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018
o fusam 3419 2955 1871 13.40 744 595 529
% Eur/TL 3684 3268 20,04 1511 9.10 1) 605
E Eur/Usd 10735 11059 10837 11376 12217 11218 1146
o |ebprusa 192914 12754 12071 13533 13676 13246 1375
TL 2 Yillk Gsterge Tahvil (%) 4347 39,68 9.97 2270 1496 1178 1973
— TL 10 Yillk Gosterge Tahvil (%) 3102 2675 983 2432 1290 1231 1648
% E Tirkiye CDS (baz puzn) 263 284 512 564 303 282 362
= @ |ABD 10 Yalik Tahwil (%) 443 386 388 151 092 092 192
% BIST - 100 Endeksi 8862 7.470 5509 1858 1477 1144 913
S |Dow Jones Endeksi 43730 37690 33147 3E338 30606 28538 23327
_ ‘: Nasdaq Endehsi 18983 15011 10466 15645 12888 8973 6635
(72} 9 |s&P Endelsi 5929 4770 3840 4766 3756 3231 2507
% T |oax 19039 16752 13924 15885 13719 13249 10559
E Altin (TL) 2921 1960 1097 781 454 290 218
[u- o [Attn (usd) 2657 2063 1824 1830 1901 1518 1282
"8 £ |sumis ) 3421 2262 1439 993 631 342 263
o W |aimis (Usd) 311 238 233 233 264 179 155
o Degisimler
E = fusam 157 579 396 803 250 124 389.0
’G_) % Eur/TL 127 £33 325 EE0 364 100 333
F.) E EuryUsd 29 34 £0 £9 88 21 45
o o |ebprusa 13 57 -108 10 332 21 56
o
) TL Gésterge Bono (baz puan) 379 2971 1273 774 318 795 €33
= = TL 10 Yillk Tahil (baz puan) 427 1692 -1449 1142 &9 427 474
:8 E E Tirkiye CDS (baz puzn) a1 238 52 261 21 80 194
(D =0 JABD 10 Yilk Tahvil {baz puan) 57 2 237 60 0 -100 77
— % BIST - 100 Endeksi 185 356 1966 58 291 254 209
S |Dow Jones Endeksi 160 137 £8 187 7.2 223 56
‘: Nasdaq Endehsi 365 434 231 214 438 3532 41
@ |s&P Endelsi 243 242 194 269 163 289 £2
I |oax 137 203 123 158 35 55 183
Altin (TL) 490 78T 404 720 564 331 373
o |ArEniusd) 288 131 03 a7 252 184 16
£ |sumis m) 513 572 449 574 846 298 275
W |Gimis (Usd) 308 06 28 119 478 155 &7
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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.
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