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Piyasalara-Genel Bakis

Onceki giin Senato sunumunda mevcut gergevesini koruyan FED bagkani Powell, diin agiklanan
TUFE verisi sonrasinda da gergevesine bagl kald.

Son tiketici fiyat verilerinin, FED’in enflasyonu kontrol altina alma yolunda 6énemli ilerleme
kaydettigini ancak hala yapilmasi gereken cok is oldugunu gdsterdigini ve enflasyon konusunda
yakin olduklarini ama hentiz orada olmadiklarini ifade etti.

Diin agiklanan ABD manset TUFE vyillikta yizde 3, cekirdekte ise ylizde 3,3 seviyesine giktl.
Bdylece manset 2024 eylildeki 2,4% seviyesinin Uzerine ¢ikti, ¢ekirdek ise 2024 hazirandan beri
3,2-3,3 bandinda ilerlemesini surdirdid. Aylik manset veri ise 2023 agustos ayindan bu yana,
cekirdek ise 2024 marttan sonra en yuksegini test ediyor.

Verilere dair Powell'in yorumu ‘bir veya iki iyi okumadan heyecanlanmiyoruz, bir veya iki kotl
okumadan da heyecanlanmiyoruz’ seklinde oldu. FED’in daha énce de bir iki veriye bakarak
politikalarini degistirmeme yaklasimina paralel yénlendirme yapti. Bu noktada da cergevesini
korudugunu soyleyebiliriz.

Ekonomi canli, istihdam gliciinu koruyor, enflasyon yukari risk tasiyor... bu yapi merkez bankasina
temkinli olmaktan bagka bir sans vermiyor. Ustiine bir de siyasi alandaki belirsizligi ekledigimizde,
major metriklerin degisme riski ortaya cikiyor. Temel ekonomi ¢ok glcll, ancak yeni politikalar
konusunda biraz belirsizlik var, ne yapabilecegimizi disinmeden énce, bu politikalarin etkilerinin
ne olacagini bekleyip gérmemiz gerekecek diyen Powell, Trump’a dair yorum yapmaktan kagindi.
Kirk yilin zirvesine gikan enflasyonu ekonomiye zarar vermeden belli bir seviyeyi indirmeyi bagaran
FED, zafer ilani icin micadelesini strdiirmek zorunda.

Kisaca FED’in hedefine ulasmasina biraz daha vakit var ve Trump’in yolu daha karmasik hale
getirdigi asikar. Bugiin ABD UFE verisi aciklanacak. Eger yiiksek gelirse UFE’den TUFE’ye gegis
ihtimali TUFE’de yiikselig riskini artirabilir.

Trump politikalari ¢ agidan etkili oluyor. Biri ulke ekonomisini glglendirme vaadi, bu vaat
ekonomide 1sinma ve enflasyon riski olarak okunuyor. ABD kamu hizmeti, kamu istihdami suregleri
degisiyor. Go¢cmen politikasi degisiyor. Vergi politikasinin degismesi bekleniyor. Digeri global ticari
dengeleri bozma riski. Son olarak baris vaadinin Orta Dogu’daki 6rnedi pek baris algisi yaratmiyor.
Trump’in ¢6zUm oOnerisi yeni sorunlara zemin hazirliyor. Rusya ile ‘barisin’ gercevesi ortaya
ciktiginda nasil bir etki yaratacagi 6nemli olacak. Basta Ukrayna, Rusya olmak Uzere Avrupa, biz
ve dinya icin. Gumrik tarifelerinin silah olarak kullanilmasi gindemin ana konusu ve ana
belirleyicisi.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi sinirli pozitif. ABD vadelileri ylizde 0,2-0,5 araliginda
arti. Asya’da ise Gin %0,1 eksi, Hong Kong %1,5, Japonya ylzde 1,3 arti. ABD 10 yillik tahvil faizi
%4,61, Dolar Endeksi 107,8, ons altin 2.910 Usd civarinda iglem goruyor.

ic tarafta, TCMB baskani Karahan, déviz kurunda bir seviye hedeflemediklerini, sermaye
giriglerinin  yeniden basladigini, déviz arzi artarken doviz talebinin azaldigini ifade ederek
programin olumlu sonuglar Urettigine dair sinyal veriyor. Biz de benzer goristeyiz, programin
ciktilarinin daha da somutlasacag beklentimizi koruyoruz.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge

UsdTry A\ || EurTry A o A - A | BISTL00
36,12 0,29% 37,56 0,64% 39,50 0,09 28,58 0,11 9.780 -1,04%

Usd/TL: TL Tahvil/Bono:
Diin aciklanan ve beklentilerden yiiksek gelen ABD TUFE  Subat ayl su ana kadar, tahvillerde kar satislarinin
verisi sonrasi FED’in bekleme suresinin biraz daha goéruldigu ve dengelenme halinin strdigu bir fiyatlama
uzayacag! algisi kuvvetlendi. dinamiginde ilerliyor. Oniimiizdeki haftadan itibaren
piyasanin yeniden olumlu ydne odaklanabilecegdini

Normal sartlarda glclu enflasyon verisi sonrasi Dolar
primlenmeli idi ancak fiyatlama o6yle olmadi. Bu noktada
Trump’in yarattigi belirsizlik yatinmcilari biraz paralize
ediyor diyebiliriz.

Bugiin ABD UFE verisi agiklanacak. Eger maliyetlerdeki
artis da ylkselis kaydederse TUFE igin yukari riskler biraz
daha fazla algilanabilir.

Piyasalarin esas parametresi ise Trump olmaya devam
ediyor.

Dolar Endeksi 107,8 civarinda islem goruyor. 110 ve 114,5
seviyeleri hedef olarak 6ne cikiyor. Dolar talebinde ana
belirleyici Trump ve uygulamak istedigi politikalar olacak.

i¢ tarafta, TCMB Baskani Karahan enflasyon gériinimiine,
fiyat istikrarina, rezervlere ve doévize dair olumlu sinyaller
veriyor ve doviz kurunda bir seviye hedeflemediklerini,
sermaye giriglerinin yeniden basladigini, doviz arzi artarken
doviz talebinin azaldigini ifade ediyor.

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

Kurda 1hmh yukarn egilimi koruyor. Bu sabah 36,12
civarinda iglem goéruyor. Asagida 35,80 ve 35,50; yukarida
36,50 ve 37,00 6ne ¢ikan teknik seviyeler

ihsan Tunal

ihsan.tunali@yapikredi.com.tr

Caglar Kimenge
caglar.kimence@yapikredi.com.tr

13.02.2025

diistiniiyoruz. Mart ayi basindaki TUFE ve PPK beklenti
konusu olabilir.

Ana resimde enflasyon, politika faizi, tahvil faizi
Uclemesinde  trendin  asagi yonde ilerleyecegini
dislnudyoruz. Ocak enflasyonunun yiksek gelmesi tahuvil
faizlerinde tepki ylkselise yol acti, piyasanin tekrar
sakinlesecegini ve dengelenme sonrasinda alislarin
artacagini dusunuyoruz.

2 yilhk ve 10 yilhik TL gdsterge tahviller guini sirasiyla 9 baz
puan artis ile %39,50 ve 11 baz puan artis ile %28,58
seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
10,000 ara diren¢ noktasi altindaki asagdi baski devam
ediyor...

Endekste orta vadeli teknik yapi icerisinde ana direng
bblgesi olarak izledigimiz 10,150/10,250 bandinin
olusturdugu asagi baski etkisini strddriyor.

Carsamba gununl -%1.04 oraninda deder kaybiyla 9,779
puandan tamamlayan BIST 100 Endeksi'nde, seans igi
yukari ataklarda 10,000 seviyesini ilk énemli diren¢ noktasi
olarak izlemeyi slrdirdyoruz. Endeksin yukari ataklarinda
yeninden gli¢ kazanabilmesi igin 10,000 direncinin asilmasi
gerekiyor. Bu durumda 10,150/10,250 ana direng¢ bdlgesini
asma denemelerinin etkisini strdirebilecegdini disinuyoruz.
9,750 seviyesini seans ici ilk 6nemli destek olarak aldigimiz
piyasada, bu nokta geri ¢ekilmelerde dnemini koruyacaktir.
9,750 altinda 9,500 desteginin test edilme riskinin sirecegi
piyasada, endeksin yukari egiliminde orta vadeli olarak gug¢
kazanabilmesi i¢cin 10,150/10,250 diren¢ bandinin asiimasi
gerekiyor.
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ABD 10
EurUsd AN | GbpUSd #A | ONSAlin$ # CDS5Y = Villik A
1,0398 0,35% 1,2454 0,04% 2.907 0,65% 253 0 4,61 0,06
Eur/Usd: Altin:
ABD kaynakli ekonomik ve siyasi haber akigi yogun. Ekonomide  Ekonomik ve siyasi gelismeler givenli limani ihtiyacini

son olarak ABD TUFE verileri agiklandi. Sonug, enflasyonda yukari
riskin arttigini gosterdi. FED baskani Powell ise faiz indirimine ara
verme halinin sirebilecegini ifade ediyor. Trump politik belirsizligi
icin de bekleyip goérmek gerektigini belirtiyor.

Piyasa yilin tamaminda FED bir faiz indirimi (25 baz puan)
indirecegini fiyathyor. Enflasyonda yukari riskin arttigi, Trump’in
belirsizlik yarattigi yapi, buglin igin daha fazla iyimser olmaya mani
oluyor.

ABD siyasi haberleri ise sadece global degil ABD i¢ glindeminin de
hareketli oldugunu gosteriyor. Kamuda tasarruf saglama cabalari
ABD kamu hizmetlerini, isten c¢ikarmalari, parasal tasarruflari
iceriyor. Globalde ise tarife silah olarak kullaniliyor.

ABD kaynakl toz duman iginde Avrupa’nin, ECB’nin, Lagarde’in
sesi pek duyulmuyor. Rusya barigi konusunda muzakereler
baslayabilir. O noktada olasi Trump baris gergevesinin Avrupa’ya
yansimasinin ne olacagina bagh olarak Eur igin fiyatlama bakisi
degisebilir.

Dolar Endeksi’'nde 107,8 civarinda islem goriyor. 110 ve 1145
seviyeleri hedef olarak 6ne ¢ikiyor. Teknik resimde 107,3 seviyesi
Ustlinde dolar talebi giictini koruyabilir.

Bu sabah 1,04 seviyesindeki paritede 1,036 ve 1,03 seviyeleri giin
ici destek; 1,044 ve 1,049 seviyeleri gin igi direng seviyeleri olarak
izlenebilir. Bugiin parite TSI 16:30'da agiklanacak ABD UFE
verisine kadar yatay seyir izleyebilir.
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destekliyor. ABD’de enflasyon riski diin agiklanan TUFE verisi
tarafindan da teyit edildi. Diger yanda Trump politikalar G¢ agidan
etkili oluyor. Biri Ulke ekonomisini giglendirme vaadi, bu vaat
enflasyon riski olarak okunuyor. Digeri global ticari dengeleri
bozma riski. Son olarak baris vaadinin Orta Dogu’daki 6rnegi pek
baris algisi yaratmiyor. Trump’in ¢ézim Oonerisi yeni sorunlara
zemin hazirhyor.

Diin yiiksek gelen ABD TUFE verisi sonrasi gdzler bugiin ABD
UFE verilerinde. Eger sonuglar beklenti Gstii gelirse TUFE'de
yukari risk artabilir.

Altin fiyatlari 2.900 hedefinin Uzerine c¢ikildi. 2.900 Ustlinde
kalicilik 3.000 Usd hedefini potaya sokabilir. 2.900-3.000 Usd
seviyelerinde bir dinlenme soluklanma gordlebilir.

Bu sabah 2.910 Usd seviyesindeki ons altinda 2.875 ve 2.850
Usd seviyeleri gin ici destek, 2.925 ve 2.950 Usd seviyeleri giin
igi direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin parite TSI 16:30'da
agiklanacak ABD UFE verisine kadar sinirh pozitif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, ABD TUFE verisi aylikta Mart ayindan bu yana en
yuksek veri olarak kayitlara gegti. Yillik oran ise yukari tepkisini
surdurdu. Cekirdek de yukari meylini korudu. Temkinli modda
olan FED, veriler sonrasi temkinli halini biraz daha katilasti. ABD
tahvil faizleri yikselis ile reaksiyon verdi. 4,50% seviyesini test
eden ABD 10 yillik tahvil faizi 4,60% civarinda islem goriyor.
Bugiin ABD UFE verisini takip edecegiz. Ana cergevede ise
Trump belirleyici roliini koruyor.

ic tarafta, enflasyon belirleyici veri ve TCMB buna gére
politikasini ilerletiyor. Yiksek ocak ayi verisi sonrasi subat ayi
verisi bekleniyor ve mart PPK toplantisindan faiz indirimi
bekleniyor. Disarida ise Trump takip ediliyor. Dogrudan olmasa
da dolayl etki yaratiyor. Gimrlk vergisi kararlari, Orta Dogu plani
son olarak agiklanmasi beklenen Rusya plani takip ediliyor.

Tarkiye 5 yilhk CDS 253 ile gunt tamamladi. Eurobondlar sinirh
negatif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -7 ile -5 cent; orta
vadelilerde -45 ile -35 cent; uzunlarda -69 ile -67 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla 5,28%, 7,10% ve 8,10 oldu.
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10:00 TR - Cari Islemler Dengesi (beklenti: -4 milyar $ onceki: 2.87 milyar §)
14:30 TR - Yabanci yatinmciiann bono ve hisse stoku (7 Subat)
16:30 ABD - UFE (beklenti: %3.2 dnceki: %3.3)
16:30 ABD - Haftahk Issizlik Maag Basvurulan
12 Sub 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
- Usd/TL 36,12 3538 2955 1871 13.40 744 595
1]
@ Eur,/TL 3756 3667 3268 20,01 1511 910 667
2
E Eur,/Us4 10398 10366 11059 10697 11376 12217 1122
o Gbp/Usd 12454 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yalik Gosterge Tahvl (%) 39250 4056 3968 297 2270 1496 1178
— TL 10 Yillik Gosterge Tahwil (%) 2858 2878 2675 983 23433 1250 1229
= s
= S |Tirkiye CDS (baz puan) 253 263 284 512 564 303 282
11
= @ |ABD 10 Yilik Tahvl (%) 461 458 386 388 151 092 092
L) -
% BIST - 100 Endelsi 9.780 9831 7470 5509 1858 1477 1144
g Dow Jones Endelsi 44369 42544 37630 33147 36338 30.606 28538
"; Nasdag Endelsi 19650 19344 15044 10466 15645 12888 8973
g S5&P Endeksi 6052 5.882 4770 3.840 4766 3756 3231
EE DX 32148 19.909 16752 13924 15.885 13719 13349
Altin (TL) 3376 2984 1960 1097 781 454 230
- Altin (Usd) 2507 2623 2063 1824 1830 1501 1518
E Glmiig (TL) 3746 32.86 2262 1439 293 631 342
[TW} Glmiis (Usd) 323 289 238 239 233 264 17.9
Degisimler
= Usd,/TL 21 197 579 396 803 B0 124
@
I Eur/TL 24 122 633 325 B6.0 364 100
2
E Eur/Us4 03 63 34 6.0 6.9 88 21
o Gbp,/Usd 05 19 57 -10.8 -1.0 32 24
TL Gosterge Bono (baz puan) -106 88 2971 -1373 74 318 795
- TL 10 Yilik Tahvil (baz puan) -20 203 1692 -1449 1142 €2 427
= 2
E g Turkiye CDS (baz puan) -10 =21 -238 52 361 21 -80
E 0 |ABD 10 Yik Tahvil {baz puan) 4 i -2 37 60 0 -100
o .
E BIST - 100 Endeksi 05 316 356 1966 58 291 54
g Dow Jones Endelsi 43 129 137 88 187 7.2 223
‘: Nacdag Endelsi 18 286 434 331 214 436 352
8.," S&P Endeksi 29 33 342 -15.4 369 i3 389
- DX 112 18.8 203 -123 158 35 235
Altin (TL} 134 523 78T 404 720 564 334
o Altin (Usd) 108 272 131 03 3.7 252 184
E Gilimiis (TL) 140 453 57.2 449 574 846 8
L Glmis (Usd) 116 214 0.6 28 -119 478 135
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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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