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Piyasalara-Genel Bakis

Onceki giin ABD enflasyon verisi agiklandi. Veri beklentilerin tstiinde geldi. ABD manset TUFE
yillikta ylzde 3, cekirdekte ise ylzde 3,3 seviyesine cikti. Bdylece manset 2024 eyllldeki 2,4%
seviyesinin Uzerine ylkseldi, cekirdek ise 2024 hazirandan beri 3,2-3,3 bandinda ilerlemesini
surdurdd. Manset tarafta yasanan artisin yaklasik yizde 30 barinma maliyetlerinden kaynaklandigi
gériiliyor. Gegen sene ile benzer bir gérinim sergileyen TUFE verisinin giigli sonuclar Urettigi
goruldd.

Diin ABD'de Uretici Fiyat Endeksi (UFE) aciklandi. Ocakta aylik bazda yiizde 0,4, yillik bazda
yiizde 3,5 artarak beklentilerin Gzerinde gergeklesti. Verinin beklenti tstiinde gelmesi, UFE’den
TUFE'ye gegis ihtimali TUFE’de yikselis riskini artirdigini diistiniiyoruz.

ABD ekonomisinin canliligini korumasi ve enflasyon risklerinin potaya girdigi noktada FED ‘temkinli’
durusunu korumaya devam edebilir. Trump politikalarinin olasi enflasyonist etkileri de FED’in bu
tutumunda devam etmesini gerektiren ana faktér olmayi surdurebilir. Enflasyonun endiselerinin
arttigi bir noktada Trump politikalari giindemi belirlemeye devam edecegini dislntyoruz.

Dun Baskan Trump, mitekabiliyet esasina gére gimrik tarifeleri uygulama karari alacagini, hangi
ulke ABD’ye ne kadar gumrik vergisi uyguluyorsa biz de onlara o kadar gumrik vergisi
uygulayacagiz sdyleminde bulundu. Trump aciklamalari, uygulamadan ziyade karsilik verme
tonunda sakin bir tutumda gecti. Pragmatik bir lider olan Trump enflasyon endiselerinin hem makro
veriler hem uygulanmak istenen politikalar bitininde arttigi bu dénemde, ek gimruk vergileri
politikasinin derecesini ve hizini azaltarak zamana yaymayi tercih edebilir. Bdyle bir durum
FED’e faiz indirim patikasinda zaman kazandirabilir.

Diger 6nemli bashk ise Rusya-Ukrayna arasinda baslamasi muhtemel barig gérismeleri. ABD
Baskani Donald Trump, Rusya-Ukrayna savasinin sona erdirilebilmesine yonelik Rusya Devlet
Baskani Vladimir Putin ile yakin zamanda "muhtemelen” Suudi Arabistan'da gértusecegini acikladi.
Biyiik bir belirsizlik iceren savasin sona ermesi, piyasalar i¢in olumlu bir katalizor etkisi
yaratabilecegini diigliniiyoruz.

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.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi sinirh pozitif. ABD vadelileri yizde 0,1-0,15 araliginda
art. Asya’da ise Gin %0,25, Hong Kong %2,2 arti, Japonya yuzde 0,5 eksi. ABD 10 yillik tahvil faizi
%4,54, Dolar Endeksi 107,1, ons altin 2.924 Usd civarinda iglem goruyor.

i¢ tarafta, TCMB 6demeler dengesi diin agiklandi. Cari denge aralik ayinda 4,65 milyar dolar agik
verirken, 2024'Un tamaminda cari agik 9,97 milyar dolar olarak gerceklesti. Gegen yil cari agik
39,87 milyar dolar diizeyindeydi.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), haftalik menkul kiymet istatistiklerini acikladi.

Yabancilar 7 Subat haftasinda 49,6 milyon dolarlik hisse satarken, tahvilde 1,49 milyar dolarlik
satis yaptigi gorilda. Birit rezervler ise 167,97 milyar dolar seviyesine ¢ikti.
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Onceki giin agiklanan ve beklentilerden yiiksek gelen ABD
TUFE verisi sonrasi diin aciklanan TUFE verisi de
beklentilerin (istiinde geldi. ABD UFE Ocakta aylik bazda
yuzde 0,4, yillik bazda yuzde 3,5 artis kaydetti.

Gelen gugli makro veri sonuglari FED’in bekleme suresinin
biraz daha uzayacagi algisi kuvvetlendiriyor.

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

Piyasalarin esas parametresi ise Trump olmaya devam
ediyor.

Dolar Endeksi 107,3 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 6demeler dengesi diin agiklandi. Cari
denge aralik ayinda 4,65 milyar dolar acik verirken, 2024'lin
tamaminda cari agik 9,97 milyar dolar olarak gerceklesti.
Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek, strdurtlebilir cari
denge hedefi dogrultusunda elde edilen kazanimlar yapisal
adimlarla kalici hale getireceklerini belirtti.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin brit rezervieri 7
Subat haftasinda bir énceki haftaya gére 1 milyar 517
milyon dolar artigla 165 milyar 975 milyon dolardan 167
milyar 492 milyon dolara ytkseldi.

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

Kurda 1hmh yukarn egilimi koruyor. Bu sabah 36,20
civarinda iglem goéruyor. Asagida 35,80 ve 35,50; yukarida
36,50 ve 37,00 6ne ¢ikan teknik seviyeler
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Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) haftalik
menkul kiymet istatistiklerini acikladi. Yabancilar 7 Subat
haftasinda 49,6 milyon dolarlik hisse satarken, tahvilde 1,49
milyar dolarlik satis yaptigi goruldu. Brut rezervier ise
167,97 milyar dolar seviyesine ¢iktl.

Subat ayr su ana kadar, tahvillerde kar satiglarinin
goruldigu ve dengelenme halinin sirdigu bir fiyatlama
dinamiginde ilerliyor. Onlimizdeki haftadan itibaren
piyasanin yeniden olumlu ydne odaklanabilecegdini
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 tahvil
faizlerinde tepki ylkselise yol acti, piyasanin tekrar
sakinlesecegini ve dengelenme sonrasinda alislarin
artacagini dusunuyoruz.

2 yilhk ve 10 yilhik TL gosterge tahviller giini sirasiyla 8 baz
puan azalis ile %39,42 ve 39 baz puan azalis ile %28,19
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.

Persembe gunini %1.38 oraninda deder kazanciyla 9,915
puandan tamamlayan BIST 100 Endeksi'nde, seans igi
yukari ataklarda 10,000 seviyesini ilk 6nemli 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 igi ilk énemli destek olarak aldigimiz
piyasada, bu nokta geri ¢ekilmelerde 6énemini koruyacaktir.
9,750 altinda 9,500 desteginin test edilme riskinin sirecegi
piyasada, endeksin yukari egiliminde orta vadeli olarak glg¢
kazanabilmesi igin 10,150/10,250 diren¢ bandinin agiimasi

gerekiyor.
a2 YapiKredi
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ABD tarafindan agiklanan enflasyon verisi beklentilerin tstiinde
geldi. ABD ekonomisinde glcli seyir devam ederken is gucu
piyasasi da saglkli gézukuyor. Enflasyonun katilik gosterdigi bu
seviyelerde FED’in faiz indirimleri igin acele etmesini gerektirecek
bir neden de bulunmuyor. Trump politikalarinda s6z konusu daha
yuksek ithalat vergilerinin gindeme alinmasi, ABD iginde fiyatlarin
artmasi riski tasiyor. Kosullar faiz indirim patikasinin bir stre
mevcut sikilagsma kosullarinda kalacagini gésteriyor.

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

Jeopolitik  tarafta ise Rusya-Ukrayna barig  gorismeleri
konusuluyor-planlaniyor. ABD Baskani Donald Trump, Rusya-
Ukrayna savasinin sona erdirilebilmesine yonelik Rusya Devlet
Baskani Vladimir Putin ile yakin zamanda "muhtemelen” Suudi
Arabistan'da gorusecegini acikladi. Haber akisi Avrupa kitasi basta
olmak Uzere etkili olabilir. Surecin olumlu ilerlemesi paritede
baskinin azalmasini saglayabilir.

Gegtigimiz gunlerde FED Bagkani Jerome Powell'a c¢agrida
bulunan Trump, faiz oranlarinin dugurtlmesi gerektigini belirterek
bunun yaklasan tarifelerle el ele gidecek bir sey oldugunu ifade etti.
Trump ile FED arasinda yagsanan goriis ayriligi ise oniimiizdeki
donem daha fazla konusulabilir.

Dolar Endeksi'nde 107,2 civarinda islem goriyor. 110 ve 1145
seviyeleri hedef olarak 6ne ¢ikiyor. Teknik resimde 107,3 seviyesi
Ustlinde dolar talebi guctinii koruyabilir.107,3 altinda 105,5 destek
seviyesi takip edilebilir..

Bu sabah 1,045 seviyesindeki paritede 1,04 ve 1,036 seviyeleri
gln ici destek; 1,046 ve 1,0515 seviyeleri giin ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin parite yatay seyir izleyebilir.
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ABD’de 6nceki giin agiklanan giiglii TUFE verisi sonrasinda diin
agiklanan ABD UFE verisi de beklentilerin Ustiinde gelerek
enflasyon risklerine isaret etti.

Diger yandan ek gimrUk vergileri tarafinin ticaret savasi yaratma
riski belirsizlik olustururken, Trump’in gegtigimiz gunlerde faizlerin
indirilmesi  gerektigi yoninde ki agiklamalari FED ile Trump
arasinda yeni bir belirsizlik riskinin dogmasina neden oluyor.

Mevcut piyasa kosullari ve haber akisi altin fiyatlarini
desteklemeye devam ediyor. Ocak ayindan beri yaklasik yuzde
11 degerlenen altinda, 2.950-3.000 Usd arahidinda bir dinlenme-
soluklanma dénemi gorebiliriz.

Altin fiyatlari 2.900 hedefinin Gzerine c¢ikildi. Din hem dolar
endeksinin gl¢ kaybr hem ABD 10 yillik tahvil faizinde yasanan
disus, altin fiyatlarinin yiizde 1’e yakin ylkselmesine neden oldu.

Bu sabah 2.924 Usd seviyesindeki ons altinda 2.900 ve 2.875
Usd seviyeleri glin igi destek, 2.925 ve 2.945 Usd seviyeleri gin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln parite sinirh pozitif
seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, ABD makro verileri glicli gelmeye devam ediyor. Diin
ABD UFE verisi tiiketici enflasyonuna benzer beklenti tistii geldi.
Temkinli modda olan FED, veriler sonrasi temkinli halini biraz
daha katilastirmak zorunda kaliyor. Din Bagkan Trump,
mutekabiliyet esasina gore gumruk tarifeleri uygulama karari
alacagini belirtirken agiklamalari daha ¢ok karsilik verme,
zamana yayma ve uzlasma tarafl acik yonundeydi. Bu yaklagim
din ABD 10 yillik tahvil faizinin ylizde 4,54 seviyelerine inmesine
neden oldu.

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

Turkiye 5 yilik CDS 253 ile glini tamamladi. Eurobondlar sinirl
pozitif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -1 ile +9 cent; orta
vadelilerde +33 ile +55 cent; uzunlarda +63 ile +64 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla 5,31%, 7,02% ve 8,03 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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