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Piyasalara-Genel Bakis

Trump ek gumrik tarifesi gtindemi mesgul etmeye devam ediyor. Gegen hafta Trump, ABD'nin ticari
iliskilerinde karsilikli olmayan diizenlemelere karsi kapsamli bir planin gelistiriimesi talimatini verdigi
karari imzaladi. Kargilikli tarifelerle ilgili calismalarin 1 Nisan'a kadar tamamlanmasi planlaniyor. Ek
gumrik vergileri ile ilgili adimlarin atildigini gérmekle birlikte uygulamaya gegmesinin ertelendigi
goriliyor. Trump, Cin'e uygulayacagi yiizde 10'luk vergi disinda diger Ulkelere uygulayacagini vaat
ettigi gumrik vergilerinin higbirini hayata gecirmedi.

ABD aciklanan son enflasyon verisinin beklentilerin Ustinde gelmesi, istihdam piyasasinin
kondisyonunun beklenenden iyi olmasi enflasyon endiselerinin devam etmesini sagliyor. Bu noktada
Trump’in uygulamak istedigi kapsamli gumruk tarifelerinin olasi enflasyonist etkileri ise FED igin isi
zorlagtirabilir. Bu noktada Trump’in muhatap Ulkelerle uzlasi secenegini 6n plana alacagini
dustnlyoruz.

Avrupa tarafinda, Trump’in ek gimrik tarifeleri, Rusya-Ukrayna arasinda gerceklesmesi beklenen
barig gorismeleri ve Almanya’da yapilacak olan erken secim kritik bagliklar olarak kargimiza cikiyor.
Pazar gunu Almanya’da secim yapilacak. Anketler hikimet ve bagbakan degisimini isaret ediyor.
Asiri sag Alternatif Partinin oy orani ise kritik bir konu olarak kargimiza cikiyor. Son anketler ytizde 20
Uzerinde oy potansiyeli tasidigina isaret ediyor. Almanya'nin AB'den ayrilmasini  savunan
sOylemleri bir belirsizligin daha olusmasina neden olabilir. Rusya-Ukrayna arasinda barig
g6rusmelerinin ise Avrupa ve piyasalar icin olumlu olacagdini surecin karmasik yapisi nedeniyle
zamana yayilacagini distnuyoruz.

Asya tarafinda, Japonya ekonomisi dordincu ceyrekte yillik bazda ekonomistlerin ylzde 1'lik
beklentilerini asarak yluzde 2,8 buyudu. Gegen yil mart ayinda enflasyon endiseleri sebebiyle Japonya
Merkez Bankasi, 17 yil sonra ilk kez faiz artirarak negatif faiz dénemine son vermisti. BOJ son para
politikasi toplantisinda kisa vadeli faiz oranlarinin yuzde 0,25'ten yuzde 0,5'e yukseltme karari almigti.
Enflasyon goériniminde risklerin devam etmesi piyasalarin temmuz ayinda bir faiz atisi daha
beklentisini korumasina neden oluyor.

Bu hafta, ekonomik ajanda kritik degil. Fiyatlamada daha cok siyasi alan etkili olabilir. Buglin ABD
Empire imalat, yarin ABD konut verileri, FED tutanaklari, Persembe ABD Philadelphia FED, 6éncu
gbésterge, Cuma ABD-AB-Almanya-ingiltere imalat-hizmet PMI verileri aciklanacak. Hafta boyunca
FED-ECB-BOE-BOJ’'dan gelecek aciklamalari takip edecegiz. ABD hazinesi 20 ve 30 yil vadeli
tahviller ihrag edecek.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi sinirli pozitif. ABD vadelileri yiizde 0,1-0,3 aralidinda arti.
Asya’da ise Cin %0,3, Hong Kong %2,0, Japonya yluzde 0,5 arti. ABD 10 yillk tahvil faizi %4,51,
Dolar Endeksi 106,9, ons altin 2.904 Usd civarinda islem gériyor.

i¢ tarafta, Hazine ve Maliye Bakanligi, ocak ayi biitge gergeklesmelerini agikladi. Biitge ocak ayinda
139,3 milyar lira agik verdi. Ocak ayinda merkezi yonetim bitce giderleri 1,05 trilyon TL, bltce gelirleri
0,92 trilyon TL olarak gerceklesti. Faiz disi butge giderleri 0,89 trilyon TL ve faiz digi fazla ise 23,8
milyar TL oldu.

Hazine diin gergeklestirdigi 4 yil (1029 gun) vadeli 3 ayda bir kupon 6demeli TLREF'e endeksli devlet

tahvili ihalesinde, 40,4 milyar lira borglanmaya gitti. ihalede faiz yiizde 60,21 oldu. Subat ayi programi
bugiin diizenlenecek 3 yil vadeli TUFE ve 5 yil vadeli sabit kiymet ihaleleri ile tamamlanacak.
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Usd/TL: TL Tahvil/Bono:
Bir yanda Trump gumrik vergilerini artirmada hizli Hazine din gerceklestirdigi devlet tahvili ihalesinde, 40,4
olmayacak algisi, diger yandan Rusya savasinin  milyar lira borclanmaya gitti. halede, 4 yil (1029 giin) vadeli
sonlandiriimasi  ¢abasi.  Haftaya nispeten olumlu 3 ayda bir kupon 6demeli TLREF'e endeksli devlet tahuvili

diyebilecedimiz havada bagladik.

Haftanin makro ajandasi nispeten sakin. Trump tarafindan
gelecek haber akisi piyasalarda hareketlilik yaratabilir.
Rusya - Ukrayna barig gérismeleri gindemde yerini almaya
devam edecek.

Dolar Endeksi 106,7 ile Aralk ayindaki seviyelerine geri
déonmus durumda. Trump fiyatlamaya daha fazla tesir
ediyor. Yeni ABD bagkaninin ilmh hale davranmasi Dolarin
biraz daha zayiflamasini saglayabilir.

Piyasalarin esas parametresi ise Trump olmaya devam
ediyor.

Dolar Endeksi 106,9 civarinda islem gériyor. 105,5 ve
107,3 seviyelerinde bant hareketi devam edebilir. 105,5
seviyesi altinda fiyatlamalar Eur lehinde sonug Uretebilir.
Dolar talebinde ana belirleyici Trump ve uygulamak istedigi
politikalar olacak.

ic tarafta, ocak ayl enflasyon verisinin beklentilerden
yuksek gelmesi, yatinmcilarda dezenflasyon sirecinin
hizinin sorgulanmasina neden oluyor. Mart ayinin basinda
aciklanacak Subat ayi enflasyon verisi sonucu oldukca
onemli olacak. Veri TCMB'nin mart ayinda yapilacak PPK
toplantisinda alacagi faiz kararinda belirleyici olabilir.

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 36,24
civarinda iglem goéruyor. Asagida 35,80 ve 35,50; yukarida
36,50 ve 37,00 6ne ¢ikan teknik seviyeler
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yeniden ihrag edildi. ihalede dénemsel faiz yiizde 12,51
oldu. Subat ayi programi bugun dizenlenecek 3 yil vadeli
TUFE ve 5 yil vadeli sabit kiymet ihaleleri ile tamamlanacak.

Ocak ayi enflasyonun beklentilerin Ustliinde gelmesi tahuvil
tarafinda kar satisinin gelmesine neden oldu. Yeni denge
noktasina yakin oldugumuzu disunuyoruz. Subat ayi
enflasyon verisi devam eden dezenflasyonun hizi agisindan
oldukga 6nemli oldugunu dustnutyoruz. Beklenti alti sonug
TCMB'nin faiz indirim sirecinde elini rahatlatabilir.

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 yillik ve 10 yillik TL gdsterge tahviller glinu sirasiyla 16
baz puan artis ile %39,52 ve 16 baz puan artis ile %28,13
seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Endekste kisa vadeli yatay seyir etkisini surdurtyor...
Gegctigimiz hafta olusan asagi hareketini ilk énemli destek
noktasi olarak izledigimiz 9,750 Uzerinde Kkarsilamayi
basaran piyasada, bu seviye Uzerinde olusan kisa vadeli
yatay seyir etkisini surdurtyor. Haftanin ilk islem ginund -
%0.42 oraninda deger kaybiyla 9,836 puandan tamamlayan
BIST 100 Endeksi'nde, seans i¢i yukari ataklarda 10,000
seviyesini ilk o6nemli direng noktasi olarak izlemeyi
surdliriyoruz. Endeksin devam eden yatay seyir
kapsaminda yukari ataklarinda gu¢ kazanabilmesi igin
10,000 direncinin asilmasi gerekiyor. Bu durumda
10,150/10,250 ana direng bdlgesini asma denemelerinin
olusabilecegini dustndyoruz. 9,750 seviyesini seans ici ilk
onemli destek olarak almayi surdirecegimiz piyasada, bu
nokta geri c¢ekilmelerde ©nemini koruyacaktir. 9,750
altindaki hareketlerde 9,500 desteginin test edilme riskinin
surecegi piyasada, endeksin yukari egiliminde orta vadeli
olarak glu¢ kazanabilmesi igin 10,150/10,250 direng
bandinin asiimasi gerekiyor.
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1,0468 -0,32% 1,2607 0,10% 2.910 0,37% 244 -9 4,51 0,03
Eur/Usd: Altin:

Bu hafta siyasi ajanda 6n planda. Rusya-Ukrayna arasinda baris
gorusmelerinin  Suudi Arabistan’da baslamasi konusuluyor. Diger
onemli basliklar ise Trump’in Avrupa'ya getirmeyi planladigi ek
gumrik vergilerinin derecesi ve bu hafta sonuglanacak Almanya
erken secim takvimi.

Barig gorismelerinin karmasik yapisi, henliz masaya oturacak
taraflarin  netlesmemesi ve Almanya’da devam eden siyasi
belirsizlik Eurnun toparlanmasi o6ninde engel teskil ediyor.
Belirsizliklerin giderilmesi, paritede baskinin azalmasina neden
olabilir.

Makro tarafta ise gugli ABD ekonomisi karsisinda ,siyasi belirsizlik
ve ekonomik zorluk yasan Avrupa ekonomisi var. Mevcut kosullar
Avrupa Merkez Bankasi Uzerinde faiz indirim baskisinin artmasina
neden olurken, paritenin diger yakasinda faiz indirimlerinde aceleci
olmayan ‘temkinli’ bir FED var

Trump’in uygulamak istedigi politikalarda beklenenden yavas
davranmasi, baris beklentisi gibi 2 unsur Dolar endeksinin 110
seviyesinden 106 seviyesine c¢ekilmesine neden oldu.
Hareketin devami icin pozitif haber akisi desteginin gerekli
oldugunu dusiniyoruz.

Dolar Endeksi 106,8 civarinda islem gortyor. 105,5 ve 107,3
seviyeleri arasinda bant hareketi devam edebilir. 105,5 seviyesi
altinda fiyatlamalar Eur lehinde sonug iiretebilir.

Makro veri trafigi igin cok kritik verilere sahip degil. FED tutanaklari,
ABD 6nce gostergeler, Cuma gunu ise batili tlkelerin imalat-hizmet
PMr’lari agiklanacak. Ayrica, FED-ECB-BOE yetkilileri konusacak.

Bu sabah 1,047 seviyesindeki paritede 1,046 ve 1,04 seviyeleri
gln ici destek; 1,0515 ve 1,056 seviyeleri gin ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay seyir izleyebilir.
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Trump’in korumaci politikalarda beklenenden yavas ilerleyecegi
ve Rusya-Ukrayna arasinda baris gorismeleri belirsizlik algisinin
bir nebze azalmasini sagliyor.

ABD tarafinda gicli gelen makro veriler ve katilik gosteren
enflasyon ana problem olmaya devam ediyor. Trump’in
uygulamak istedigi korumaci politikalarsa muhtemel enflasyonist
etki barindiriyor. Trump’in bunu gozeterek, mitekabiliyet esasina
gére gumruk tarifeleri uygulama kararini zamana yaymasi
endiselerin azalmasini sagliyor. Rusya -Ukrayna arasinda
baslamasi beklenen gériisme trafigi ve cabasi da bir belirsizligin
bitme Umidini tasiyor.

Mevcut belirsizlik ortaminda atilan adimlar ve alinacak olumlu
sonuglar altin fiyatlarinda kar satisi goérilmesine neden olurken,
olumsuz kosullarda altin talebini beslenmeye devam edebilir.

Altinda 2.900 Usd Ustlinde tutunma cgabasi gordliyor. 2.950
civarinda saticilarin alicilara gére daha istahli olmasi bir
dinlenme-soluklanma dénemini beraberinde getirebilir. 2.900 Usd
Uzerinde kalamamasi dinlenmenin derinlesmesine yol acabilir.

Bu sabah 2.904 Usd seviyesindeki ons altinda 2.900 ve 2.875
Usd seviyeleri glin igi destek, 2.910 ve 2.930 Usd seviyeleri gin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugun parite sinirh negatif
seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, ABD 10 yilhk tahvil faizi yuzde 4,50 seviyelerinde.
Trump’in enflasyon yaratma risk bulunuyor. O ylzden tahvil
faizinde yukar! ihtimal hala gecerli. Ancak Trump beklenenden
ihmli olursa tahvil faizleri asagi inmek igin destek bulabilir.

i¢ tarafta, TCMB’nin riskleri isaret ederek temkinli tavir takinmasi
enflasyonun disls hizina dair soru isareti yaratiyor. TCMB ayrica
Trump belirsizligi de isaret ediyor. i¢ ajandada subat ayi TUFE
verisi ve mart PPK toplantisindan faiz indirimi bekleniyor.

Turkiye 5 yillik CDS 244 ile giini tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda O ile O cent; orta vadelilerde -5
ile -1 cent; uzunlarda O ile +1 cent deg@isim oldu. Faizler ise
siraslyla 5,25%, 6,95% ve 7,97 oldu.
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- Hazine 3 yil ve 5 yil vadeli tahvil ihalesi dizenleyecek
02:00 Fed Guvemdarti Christopher Waller konusacak
18:20 San Francisco Fed Baskam Mary Daly konusacak
Fed'in Denetimden Sorumiu Basgkan Yardimcisi Michael Barr konusacak

YATIRIM
ROTASI

17 $ub 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
= |usam 3624 3538 2955 1871 13.40 744 595
@
- 37.94 3EET 3268 20,01 1541 9.10 114
E Eur/Usd 10468 1.0366 1.1059 1.0697 11376 13247 1122
o |Gbp/usd 19607 13515 123754 13071 13533 13676 1325
TL 2 Yillik Gasterge Tahwil (%) 3952 4056 3968 9.97 2370 1496 1178
—_ TL 10 Yillik Gasterge Tahvil (%) 2813 IBTB 2675 983 2432 1290 1221
-
= £ [Tarkive CDS (baz puzn) 244 263 284 512 564 303 283
1]
= 0 |ABD 10 Yilk Tahvl (%) 451 458 386 388 151 092 092
o .
E  [BisT- 100 Endelsi 9836 9831 7470 5509 1858 1477 1144
S | Dow Jones Endelsi 44546 42544 37690 33147 36338 30,606 J8538
‘z Nasdaq Endebsi 20.027 19341 15011 10466 15645 12888 8973
2 |s&P Endelsi 6115 5.882 4770 3840 4766 3756 3231
I |oax 22798 19.909 16752 13.924 15885 13719 13249
g Altin (TL) 3391 2984 1960 1097 781 454 290
@© o At (Usd) 2910 2623 2063 1824 1830 1901 1518
E -E Gimiis (TL) 770 3286 23 62 1439 993 631 342
fen w | Gimiis (usd) 324 289 38 239 233 264 179
E Degisimler
o = |usam 24 197 579 396 803 50 12.4
@
c o |EwL 34 122 633 325 66.0 364 10.0
2
= S |euyuss 10 %3 34 50 £9 88 21
() o |Gbp/lisd 07 489 57 4108 40 32 21
(@) TL Gésterge Bono (baz puan) 104 88 29741 1273 774 318 95
— ilhik Tahwil { L3 J
’G_J TL 40 Yillk Tahwil (baz p £5 203 1692 1449 1142 69 427
=
-GJ)' 2 € [Tardye CDS (baz puan) 19 21 228 52 261 21 80
:0 = @ |aBD 10 viuk Tahwi (baz puan) T 71 2 237 &0 0 -100
ey .
(D = [BisT- 100 Endels 04 316 356 1966 58 291 54
— S |Dow Jones Endelsi 47 129 137 &8 187 72 223
‘z Nasdaq Endeksi 37 IBE 434 a3l 214 436 52
2 |s&P Endeksi 40 33 242 194 269 163 389
T |oax 145 188 203 4123 158 35 55
Altin (TL) 136 523 787 404 720 564 =11
o |Atn(usd) 109 272 131 03 a7 252 184
E Gimiis (TL) 147 453 57.2 449 574 845 298
W |Gimis (Usd) 120 214 06 28 119 478 155

18.02.2025

72 YapiKredi



18.02.2025

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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