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Piyasalara-Genel Bakis

Ulke bazh ve iiriin bazl tarifeler,

Cin ile yeni tarife anlagmasi sinyali,
Rusya ile ‘barig’ gériigsmeleri,

Altin rezervlerinin yeniden degerlemesi...

Liste uzayabilir. Trump yogun bir ajanda ile mesgul. Her bir konu ayni zamanda belirsizlik
kaynag.

Otomobil, yari iletken ve ilag ithalatina yizde 25 ek glimriik vergisi uygulanma tarihi 2 Nisan olarak
aciklandi ve takvim igliyor. Daha 6nce Meksika ve Kanada'ya uyusturucu ve gbégmen transferi
gerekgesi ile gumrlk vergisi karari almig ve iki tlkenin muzakereyi tercih etmeleri gimrik vergileri
uygulamasini 1 ay 6telemisti. 2 Nisan’dan 6nce yeni kararlara muhatap olacak tlkelerden de mizakere
isteyenler olabilir. Kimler uyumlanacak, kimler kargi gelecek, ne kadar hacimde ticaret etkilenecek gibi
sorular yanit ariyor. Sirece bir de Cin eklenecek ve ABD-Cin gérismeleri takip edilecek.

Rusya ile barigta Ukrayna ve Avrupa saf digi birakiliyor. ABD Ukrayna'’yi savastirdi ama barista s6z
hakki vermiyor. Avrupa suregte ekonomik olarak ¢ok etkilendi. ABD’nin yaninda yer aldi. Ancak barista
onlara da s6z hakki verilmiyor. Normal sartlarda savasin bitmesi iyi bir sonug. Savas sonrasi kosullarin
cercevesi 6nemli. Ornegin, Rusya’ya uygulanan ambargolar kalacak mi, kalkacaksa nasil bir igerik ve
takvim uygulanacak, enerji piyasasina etkisi ne olacak. Ukrayna, ne kadar toprak kaybi yasayacak,
imari icin nasil bir yol izlenecek, savas tazmini olacak mi, batil Glkeler sagladiklari destegin faturasini
nasil belirleyecek. Sirecte ABD ile beraber hareket eden Avrupa’yt ABD bundan sonra yalniz mi
birakacak gibi sorularin yaniti araniyor.

ABD yo6netimi Hazinenin altin stogunu yeniden degerlemeye tabi tutmak istiyor. Trump da bu yénde
sinyal verdi. Yeniden degerleme 750 milyar Usd civarinda artis saglayacak. Soru bu deger artisinin
nereye tahvil edilecedi. Ornegin, FED’e satilip saglanan nakitle ‘ucuz paralar’ satin almak, baska
Ulkelerin eurobondlarina yatirnm yapmak gibi ilging spekulasyonlar yapiliyor. ABD’nin trilyonlarca dolarlik
kamu borcunu dikkate aldigimizda 750 milyar Usd’nin etkisi kisa surebilir.

Ozetle, Trump farkh kulvarlarda koguyor ve giindemi ‘domine’ ediyor. Ancak daha gok yarattigi
belirsizlik dikkat gekiyor. Diin agiklanan FED tutanaklann da harekete geg¢mek igin Trump
politikalarinin netlesmesi gerektigini isaret ediyor. Ekonomi guglii, istihdam kati, ekonomik
sartlar bash basina yeni kararlar igin acele edilmemesini sinyalliyor.

Gegen hafta ABD enflasyon verileri enflasyon riskine dikkat gektirmisti. Diin ingiltere enflasyon verileri
de benzer sekilde geldi. Cekirdek beklentilerle ayni gelirken, manset beklentilerin Uzerine ¢ikti. Cuma
ABD-AB-Almanya-ingiltere imalat-hizmet PMI verileri agiklanacak..

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi sinirli negatif. ABD vadelileri yiizde 0,2-0,3 araliginda eksi.
Asya’da ise Cin %0,2, Hong Kong %1,4, Japonya yuzde 1,5 eksi. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,52, Dolar
Endeksi 107, ons altin 2.942 Usd civarinda iglem gortyor.

i¢ tarafta, enflasyonun seyri takip ediliyor. Yiiksek gelen Ocak enflasyonu sonrasi sirada Subat ayi
enflasyonu yer aliyor. Piyasa aylik yizde 3-3,5 civarinda bekliyor. Bu civarda veya altinda gelen veri
piyasay! rahatlatabilir. Merkez Bankasi’'nin eli rahatlayabilir. Gindemde ayrica i¢ politika ve global
gelismeler de yer aliyor ve fiyatlamaya tesir ediyorlar.
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UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yilhk Gosterge @ BIST100 *

Tahvil Tahvil
36,32 0,06% 37,89 -0,09% 39,50 0,26 27,69 0,00 9.764 -1,55%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Bu hafta giindem makro verilere alan tanimiyor. Daha ¢ok
Trump merkezli haber akisi takip ediliyor ve fiyatlaniyor.

Onceki giin ABD'de imalat endeksi beklentilerin oldukga
Uzerinde, din ise konut kredisi basvurulari beklentilerin
oldukga altinda geldi. ABD enflasyon verileri sonrasi
aciklanan veriler karigik sinyaller vermeye devam ediyor.

Fiyatlamada ana cerceveyi Trump belirliyor. Diger unsurlar,
Trump’a bagli sekilleniyor. Piyasalarin esas parametresi
Trump olmaya devam ediyor.

Dolar Endeksi 107 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.

i¢ tarafta, haber akisi ile hareketli seyir izleniyor. Ana unsur
normallesme programinin ciktilari olmak Uzere ayrica i¢
siyasette takip ediliyor ve fiyatlaniyor.

Merkez Bankasi kademe kademe faiz indirdikge TL cazibesi
(yuksek faiz kalkani) zamanla azalabilir.

Kurda i1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 36,31
civarinda islem goriyor. Asagida 35,80 ve 35,50; yukarida
36,50 ve 37,00 6ne ¢ikan teknik seviyeler
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Piyasalarin gindemi enflasyonun seyri. Ocak enflasyonu
yuksek geldi. Sirada Subat ayi enflasyonu var. Piyasa aylik
yuzde 3-3,5 civarinda bekliyor. Veri bu civarda gelirse tahvil
piyasasi iyimser fiyatlama yapabilir. Uzerinde gelmesi
halinde ise umutlar bir sonraki aya 6telenebilir.

Yilin genelinde enflasyonun disecedi konsensis haline
gelmis durumda. O ylzden dezenflasyon surecinin engebeli
olacagindan hareketle aradaki zigzaglara ragmen yil
sonuna tasinabilecek pozisyonlar anlamli bir getiri sunabilir.

2 yillik ve 10 yillik TL gdsterge tahviller glinu sirasiyla 26
baz puan artis ile %39,50 ve yatay seyir ile %27,69
seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Satis baskisi ivme kazaniyor... Carsamba guni saticili bir
seyir izleyen hisse senedi piyasasinda BIST100 Endeksi
kapanisi %1,55'lik kayipla 9,763 puandan yapti.

Genel olarak baktigimizda, son dénemde sergiledigi zayif
ataklarla psikolojik 10,000 esigini asmakta zorlanan
piyasada, Carsamba gind satis baskisinin ivme
kazandigini sdyleyebiliriz. Kapanisi ginin en disik
seviyelerine ve ilk 6nemli destek konumundaki 9,750 puana
oldukga yakin bir seviyeden yapan piyasada ilerleyen sireg
icin 9,750 puan kritik bir destek olarak ©ne c¢ikiyor. Bu
destegin korunabilmesi halinde, son dénemde, 9,750-
10,000 araliginda etkili olan yatay islem bandinin devam
etmesi beklenebilir.

9,750 desteginin asagi yonde kirilmasi halinde ise, saticili
seyrin oncelikle 9,600 olmak lizere, esas olarak 9,450/9,500
bandina dogru devam etmesi beklenebilir. Bdyle bir
durumda da, piyasada kisa déneme ydnelik yeni iglem
bandi olarak 9,500-9,750 araliginin gindeme gelmesi
beklenebilir..
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ABD 1
EurUsd W || Gbpusd ¥ ' ONSAltn$ #p CDS5Y A v.u.ko v
1,0433  -0,15% 1,2594  0,13% 2.943 0,46% 247 2 4,52 -0,03
Eur/Usd: Altin:

ingiltere enflasyonun manset ve gekirdekte artis kaydetmesi
bekleniyordu. Cekirdek beklentilerle ayni gelirken, manset
beklentilerin Uzerine ¢ikti. Son zamanlarda enflasyon yukari riski
isaret ediyor ve bu konuda ingiltere yalniz degil. Ornegin ABD igin
de bu gecerli bir durum.

Ocak toplanti tutanaklar agiklanan FED’in karar komitesi tyeleri
ekonominin  gl¢li, isthdamin  kati oldugunu ve Trump
belirsizliginden oturt sabirli olmalari gerektigi ifade ediyorlar. FED
faiz indirimi konusunda acele etmeyecegi sinyalini veriyor. Once
Trump politikalari netlesmeli.

ABD’de enflasyon verileri yiksek geldi ama sonrasinda agiklanan
veriler karigik sinyal veriyorlar. Ornegin, NY imalat verisi
beklentilerin gok Uzerinde, konut kredisi verisi ise beklentilerin gok
altinda geldi. Gegtigimiz Cuma perakende satiglar zayif kalmisti.
Ozetle, enflasyon riski endise kaynagi olurken ekonomi giciinii
koruyor, Trump ise belirsizlik yaratmaya devam ediyor.

Trump fiyatlamanin ana unsuru olmaya devam ediyor. Sadece
ekonomik degil siyasi konularda da durum bu. Ornegin Rusya ile
barista Avrupa saf disi birakiliyor. Olasi barista, Avrupa’nin etkin
role sahip olmasi Avrupa’nin ekonomik zorluklarinin azalmasini
daha fazla saglayabilirdi. Simdi ise masa disinda kalip daha sinirli
iyilesmeye razi olmak zorunda. ECB ve Euro surecin etkisi altinda.

Dolar Endeksi 107 civarinda islem goriyor. 1055 ve 107,3
seviyeleri arasinda bant hareketi devam edebilir. 105,5 seviyesi
altinda fiyatlamalar Eur lehinde sonug iiretebilir.

Makro veri trafigi icin ¢ok kritik verilere sahip degil. Cuma gunl
batili Ulkelerin imalat-hizmet PMI’lari agiklanacak.

Bu sabah 1,043 seviyesindeki paritede 1,042 ve 1,04 seviyeleri
glin ici destek; 1,047 ve 1,05 seviyeleri gun ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin parite yatay seyir izleyebilir.
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Siyasi haber akisi ¢ok giclii ve belirleyici. ABD yonetimi, siireci
domine etme gayretinde. Ancak dikkat ¢eken nokta, aligiimisin
diginda politika Uretmeleri. Ornegin baris anlasmasi siireci.
Normal sartlarda jeopolitik risklerin blytk oranda diisme beklenir.
Savastan-sorundan en gok etkilenen Ulkelerde ciddi rahatlama
olmasi beklenir. Ancak 6yle olmuyor Ukrayna ve Avrupa barig
goérismelerinin diginda tutuluyor. Siyasi belirsizlik beklendigi gibi
azalmiyor hatta yatirimcilar siireci okuyamiyor.

Diger bir konu ABD’nin elinde altin stoklarini yeniden
degerlemeye tabi tutacadi haberi. ABD hukumeti elinde stoklari
nakde cevirme veya yatirma donustirme sinyali veriyor. Altin
fiyatlarinda dalgalanma yaratabilecek sdylem igindeler. Rezervin
nakde donustirulmesi altin fiyatlarinda sert distse yol acabilir.

Yatirimcilar, enflasyon riskini, siyasi gelismeleri ve Trump
politikalari belirsizligini fiyatliyor. Guivenli liman ihtiyaci altin
talebine donusuyor.

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 sirasiyla 2.950-3.000 Usd
hedeflerini gundeme alabilir. 2.950 Usd civarinda saticilarin
alicilara gore daha istahli olmasi bir dinlenme-soluklanma
donemini beraberinde getirebilir. 2.900 Usd tzerinde kalamamasi
dinlenmenin derinlesmesine yol agabilir.

Bu sabah 2.942 Usd seviyesindeki ons altinda 2.915 ve 2.900
Usd seviyeleri glin ici destek, 2.950 ve 2.975 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln parite sinirli pozitif
seyir izleyenbilir.

Eurobond:

Disarida, ABD verileri karisik sinyaller veriyor. Tahvil faizleri
sinirl deg@isim gosteriyor. Tahvil faizlerinin esas baktiklari konu
ise Trump politikalari. Trump beklenenden ilimh tavir sergilemesi
tahvil alicilarini destekledi son zamanlarda. Ancak bundan
sonrasi igin emin degiller. Trump netlik saglamali.

i¢ tarafta, enflasyon trendi ana konu olmay siirdiriyor. Yiksek
ocak ayi verisi sonrasi gozler subat verisinde ve veriye bagl
olarak Mart PPK'sinda. Olumlu sonug piyasayl rahatlatir.
Yatirimcilar ayrica i¢ politikayi ve global gelismeleri takip ediyor.

Turkiye 5 yillik CDS 246 ile glini tamamladi. Eurobondlar sinirli
negatif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -4 ile +1 cent; orta
vadelilerde -17 ile -16 cent; uzunlarda -33 ile -29 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla 5,33%, 6,99% ve 8,02 oldu.
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G-20 digigleni bakanlan iki giin sirecek toplantilar icin Giney Afrika‘'da bir araya
gelecek

1430 TR - Yabanci yatinmciiann bono ve hisse stoku (14 Subat)

16:30  ABD - Haftalik Issizlik Maagi Bagvurulan

17:35  Fed Bagkam Austan Goolshee konugacak

Gundem

19 Sub 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
—  |usam 3632 3538 2955 1871 1340 744 595
% Eur/TL 37.89 3EET 3268 20,01 15141 9.10 BET
E Eur/Usd 10433 10366 11059 10697 11376 12217 1123
o |ebpru=d 12594 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yilik Gasterge Tahvil (%) 3950 4056 3968 9.97 2270 1496 1178
— TL 10 Yl Gosterge Tahvil (%) 2769 2878 2675 9.83 2433 1290 1221
% E Tirkiye CDS (baz pusan) 247 263 284 512 564 303 282
= 8 |ABD 10 Yillk Tahwi (%) 452 458 386 388 151 0392 0392
% BIST - 100 Endeksi 9764 9831 7470 5509 1858 1477 1144
S |Dow Jones Endeksi 44628 42544 37.690 33.147 36338 30,606 28538
": Nastaq Endelisi 20056 19311 15.011 10466 15645 12888 8973
(7) @ |saP Endelsi 6144 5.882 4770 3840 4766 3756 3231
cC T |pax 22434 19.909 16752 13924 15885 13719 13.249
g Altin (TL) 3436 2984 1980 1097 781 454 290
= o At (usd) 2943 2623 2083 1824 1830 1901 1518
(@) E Giimiis (TL) 3828 3286 2262 1439 993 631 342
E W |Gimis (Usd) 328 283 238 2339 233 264 179
o Degigimler
c = |usam 26 197 57.9 396 803 250 124
= % Eur/TL 33 122 633 325 66.0 364 100
Q T |ewsusd 08 &3 34 €0 £9 88 21
% S 06 19 57 108 10 32 21
= TL Gasterge Bono (baz puan) -106 88 2971 1273 774 318 795
_.G_.J — TL 10 Yillk Tahwil (baz puan) -109 203 1692 -1449 1142 &3 427
8 E E Tirkiye CDS (baz pusan) 16 21 228 52 261 21 80
'(D = @ |ABD 10 Yilik Tahvil (baz puan) £ 71 2 237 60 0 -100
— % BIST - 100 Endeksi 07 316 356 1966 58 291 254
S |Dow Jones Endelcsi 49 129 137 £8 187 72 223
"z Nasdaq Endeksi 38 286 134 331 214 236 352
& |seP Endehsi 45 233 242 194 269 163 289
T |pax 127 188 203 123 158 35 55
Altin (TL) 151 523 787 404 720 56.4 331
o At (usd) 122 272 131 03 37 252 184
£ |eumis m) 165 453 57.2 449 574 846 298
W |Gimis (Usd) 135 214 06 28 119 47.8 155

a2 YapiKredi

20.02.2025



20.02.2025

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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