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Piyasalara-Genel Bakis

Cuma guni ABD ekonominin imalat ve hizmet sektorlerindeki saglik durumunu odlgen 6ncli ekonomik
verileri kargiladik. Hizmet PMI 49,7 olarak aciklandi. Hizmet verisi, iki yil sonra ilk kez 50’'nin altina
diserek hizmet sektoriinde daralma sinyali verdi. Beklentiler 53 civarinda idi, sonucun zayif olmasinda
tarife belirsizlikleri ve istihdamda dusts gibi faktorlerin etkili oldugu dustnuliyor. Hizmet sektorid, ABD
ekonomisinin buyuk bir kismini olusturdugu igin yasanan daralma risk istahinin da baskilanmasina neden
oldu. imalat PMI ayni dénemde 51,2 olarak gergeklesti ve beklentilerin (51,3) hafif altinda kalsa da
genigleme bodlgesinde kalmayi surdirdu.

Gelen veriler, ABD ekonomisinde karisik bir tabloyu yansitiyor. Hizmet sektorindeki daralma, stagflasyon
(enflasyon artisi ve ekonomik yavaslama kombinasyonu) endiselerini artirirken, imalatin hala pozitif
bélgede olmasi bir nebze rahatlama sagliyor. Cuma giinii agiklanan Michigan Universitesi'nin 1 yillik
enflasyon beklentisi Subat'ta %3,3'ten %4,3’e ylkselmesi enflasyon beklentilerinde bozulmaya isaret
ediyor. Beklentilerde yasanan bozulma, PMI verileriyle birlestiginde piyasalarda tedirginlik gorilmesine
neden oldu.

ABD son dénemde enflasyonda katilik goriilmeye devam ediyor. Son bes ayda %2,4’ten %3’e ¢ikan bir
trend gorillyor. Tiketici beklentileri de bu dogrultuda bozulma sergiliyor. ABD ekonomisi glicini
korumaya devam etse de éncii gbstergelerde bir ivme kaybi gériiliiyor. Isgiicli piyasasinin saglkli durusu
ise olumlu taraf olarak karsimiza ¢ikiyor. Trump’in uygulamak istedigi muhtemel enflasyonist politikalar ise
mevcut tabloyu karmasiklastiran diger bir unsur. Oniimiizdeki siiregte makro veriler giigsiizlik sinyali
Uretmeye devam ederse FED bir ikileme dogru ilerleyebilir. Enflasyonu dizginlemek icgin faizleri ylksek
tutmasi blylmeyi baskilarken, gevseme yoninde adim atmasi halinde enflasyonun daha da hizlanma
ihtimali ortaya cikabilir. Ozetle, ekonomik biyiimenin ne kadar yavaslayacagi, enflasyonun seyri ve
FED’in politikalari bu riskin realize olup olmayacagini belirleyecek.

Avrupa tarafinda, Almanya'da muhafazakarlarin beklendigi gibi ulusal secimleri kazanmasi Avrupa
piyasalarinin moral bulmasini sagladi. Muhafazakar CDU/CSU bloku oylarin yizde 28,5'ini alirken, asir
sagci AfD ylzde 20,5 ile ikinci sirada yer aldi. Bundan sonraki surecte koalisyon gorismeleri piyasalarin
yakin takibinde olacak.

Din agiklanan Almanya'da is dinyasi iyimserligi 'secimle’ artti. IFO beklenti endeksi Subat ayinda
84,3'ten 85,4'e ylkseldi. Bloomberg'in anketine katilan ekonomistlerin beklentisi 85'ti. Din agiklanan Euro
Bolgesi tiketici fiyatlari ocak ayinda dnceki yila gore yizde 2,5 ile beklentilere paralel olarak artti.

Bu hafta ABD kisisel tiiketim harcamalari endeksi (PCE) kritik. FED’in baz aldigi veride mangetin
yuzde 2,6’dan 2,5’e, cekirdegdin ise yuzde 2,8'den 2,6’ya inmesi bekleniyor. Bdylece Eylul’den beri siren
artis yonlu hareket glc kaybedebilir. Aksi halde yikselisin strmesi (beklenti Ustl veri) enflasyon
endiselerini artirabilir. Bu hafta ayrica, ABD tiketici glveni, 2C blyime (2. okuma) takibinde olacak.
Veriler beklentilerden saptiklari oranda fiyatlara tesir edebilirler.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi karisik. ABD vadelileri 0,1-0,2 araliginda arti. Asya’da ise Cin
%0,2, Hong Kong %0,8, Japonya yuzde 1,1 eksi. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,38, Dolar Endeksi 106,6,
ons altin 2.941 Usd civarinda iglem goéruyor.

i¢ tarafta, Turkiye Istatistik Kurumu (TUIK), subat ayina iliskin hizmet, perakende ticaret ve insaat giiven
endekslerini acikladi. Guven endeksi, subatta gecen aya oranla perakende ticaret sektoriinde yizde 1,6
artarken, insaat sektoériinde ylizde 2,7 ve hizmet sektoriinde ylzde 1,9 azald1.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry A\ | EurTry W et ) - W | BIST100
36,46 0,03% 38,19 -0,44% 38,86 -0,78 27,81 -0,37 9.575 -0,28%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

ABD son acgiklanan makro verilerde hizmet tarafinda
yasanan daralma, blUylime endiselerini de beraberinde
getirdi. Makro verilerin glgstiz sinyal uretmesi dolar talebini
azaltici bir etki gésteriyor.

Bugun tuketici glveni, Persembe 2C buyime (2. okuma),
Cuma kisisel tiketim harcamalari (PCE, FED’in dikkate
aldigr enflasyon) verileri aciklanacak ve fiyatlamayi
etkileyecek.

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

Dolar Endeksi 106,6 civarinda islem géruyor. 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, Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)
tarafindan her ay dizenli olarak yayimlanan Piyasa
Katilimcilari Anketinde bir onceki ankette %27,05 olan cari
yil sonu enflasyon tahmini, Subat anketinde %28,30’'a
yiikseldigi gorilirken, Subat 2025 icin aylik TUFE artisi
beklentisi %3,23 olarak belirlendi.

Kurda i1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 36,45
civarinda iglem goéruyor. Asagida 35,80 ve 35,50; yukarida
36,50 ve 37,00 6ne ¢ikan teknik seviyeler
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Tahvil faizlerinin yil genelinde asagi yonli ana trendde
ilerlemesini  bekliyoruz. Ancak trend dalgali, engebeli,
zigzag olarak ifade edebilecegimiz bir seyir izleyebilir.

Saglik sektérine dair yeni dizenleme enflasyon
beklentilerinin  yumusamasini saglayabilir. Duin piyasa
fiyatlamasi bu gelismeyle pozitif oldu. TCMB faiz politikasi
tahvil bono fiyatlari Uzerinde etkili olmaya devam ediyor.
Enflasyona dair iyimserlik TCMB faiz indirimi beklentilerini
glclendirebilir.

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 78
baz puan azalis ile %38,86 ve 37 puan azalis ile %27,81
seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Piyasadaki baskili seyir devam ediyor... Pazartesi gunu
saticili  seyrin devam ettigi hisse senedi piyasasinda
BIST100 Endeksi kapanisi %,28'lik kayipla 9,574 puandan

yapti.

Genel olarak baktigimizda, Cuma ginu yasanan saticili
seyrin ardindan, haftaya toparlanma gabalariyla baslayan
piyasada, bu denemenin zayif kaldigi ve asagi yonde kirilan
9,750 bdlgesinin direng 6zelligi kazandigini gériyoruz.

Oniimiizdeki siirece baktigimizda da, artik ilk énemli direng
Ozelligindeki 9,750 bdlgesi Uzerinde kalici hareketler
olusmadikca asagi yondeki baskinin devam etme ihtimalini
yuksek goriyoruz. Bu noktada, din hafif altinda bir kapanis
yasanan 200 gunliuk ussel ortalamanin bulundugu 9,600
bdlgesi yakindan izlenmeyi hak ediyor. Bu seviyenin
yeniden Uzerine cikilarak destek haline getirilebilmesi,
ilerleyen strecte 9,750 direncini asmaya yonelik ¢abalarinin
devam etmesine yardimci olacaktir. Diger taraftan, 200
glnlik ussel ortalamanin bulundugu 9,600 bolgesi altindaki
hareketlerin 1srarli bir 6zellik sergilemesi halinde ise, satis
baskisinin ilk etapta 9,450-9,500 aralgi hedeflenmek Uzere
devam etme ihtimalini ylksek gortyoruz.
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ABD 10

EurUsd W | Gbpusd b | ONSAItin$ #h cDS5Y il N7

1,0474  -0,45% 1,2632  037% 2.943 0,59% 252 3 4,38 -0,05
Eur/Usd: Altin:

Dun aciklanan Euro Bolgesi tiketici fiyatlari ocak ayinda onceki
yila gore yuizde 2,5 ile beklentilere paralel olarak artti. Cuma giini
aciklanan PMI verilerinde imalatta ABD hafif, Avrupa biraz daha
fazla iyi sonug elde etti. Hizmet sektori ABD ekonomisinin gugli
kasi. Mevcut faiz ortaminda, Trump’'in korumaci politikalarinin
etkisi ABD ekonomisi Uzerinde beklenenden fazla baski
olusturabilir. Buyume Uzerinde artan endiseler dolar talebinin
baskilanmasina neden oldu. Biylme 6ncu verilerden ISM verileri
de benzer bir goruntlye isaret ederse FED uzerinde faiz indirim
beklentileri bir miktar artabilir.

Almanya segcimlerinin geride kalmasi ve beklentiler dahilinde
sonuglanmasi belirsizligin biraz azalmasini sagladi. Asiri sag parti
AfD'nin  %20,5 oy alarak ikinci parti olmasi ragmen diger patrtiler,
isbirligi yapmay! reddettigi icin karmasik ve zor bir siireg
gorulebilir.

Bu hafta ABD’de dikkatler FED’in baz aldigi kisisel tiketim
harcamalari endeksinde (PCE) olacak. 2C biyume (2. okuma),
tiketici gliveni takip edilecek diger veriler. PCE’nin mansette
yuzde 2,6’dan 2,5’e, ¢ekirdegin ise yilizde 2,8’den 2,6’ya inmesi
bekleniyor. Boylece Eylil’den beri siiren artis yonlii hareket
gu¢ kaybedebilir. Aksi halde yilikselisin stirmesi (beklenti Ustii
veri) enflasyon endiselerini artirabilir. Dolar Endeksi veriden
cokga etkilenebilir.

Dolar Endeksi 106,6 civarinda islem gortyor. 105,5 ve 107,3
seviyeleri arasinda bant hareketi devam edebilir. 105,5 seviyesi
altinda fiyatlamalar Eur lehinde sonug iiretebilir.

Bu sabah 1,047 seviyesindeki paritede 1,046 ve 1,042 seviyeleri
gln ici destek; 1,053 ve 1,058 seviyeleri gun i¢i diren¢ seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay-sinirh pozitif seyir izleyebilir.
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Siyasi haber akisi ¢ok glicli ve belirleyici olmaya devam ediyor.
ABD Baskani Donald Trump, Rusya Devlet Baskani Vladimir
Putin ile savasin bitmesine yonelik "ciddi gérismeler" yaptigini ve
Ukrayna ile  kiymetli madenler anlasmasini  yakinda
imzalayacaklarini belirtti. Rusya-ABD arasinda baris gorlismeleri
devam ediyor. Trump’in ajandasinda gorismeler en 6n sirada .

ABD makro veri tarafinda kati enflasyon catisi altinda buyime
oncu verileri gi¢ kaybina isaret ediyor. Piyasalarda biyume
verilerine olan hassasiyet artabilir. Oncii biyiime verilerinin zayif
sinyaller Uretmeye devam etmesi altin talebini destekleyebilir.

Bu hafta ABD kisisel tiiketim harcamalari (PCE) haftanin kritik
verisi. Ayrica tuketici guveni, 2C buiyime (2. okuma) takip
edilecek, fiyatlanacak.

Altinda 2.915- 2.950 Usd bant hareketi devam ediyor. 2.950 Usd
Uzerinde 3.000 Usd hedeflerini gindeme alabilir. 2.950 Usd
civarinda saticilarin alicilara gére daha istahli olmasi bir
dinlenme-soluklanma dénemini beraberinde getirebilir. 2.900 Usd
yakin destek noktasi olarak takip edilebilir..

Bu sabah 2.941 Usd seviyesindeki ons altinda 2.915 ve 2.900
Usd seviyeleri glin igi destek, 2.950 ve 2.975 Usd seviyeleri gin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugtin parite yatay-sinirh
negatif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, son gelen ABD PMI hizmet ve imalat verilerinde karigik
sinyaller gelmesi blylme endigelerinin artmasina neden oldu.
Enflasyonda katilik ve blylmede ivme kaybli ise en istenmeyen
senaryo. Guvenli liman talebi ile ABD 10 vyilhk faizi 4,40
seviyelerinde iglem gorlyor. Trump’in vyarattigi belirsizlik
ekonomik aktivitede yavaslama riski olarak okunuyor, ayrica
Trump’in endise edildigi kadar agresif olmamasi da tahvillere
olumlu yansiyor. Bu hafta ABD PCE verisi kritik rolde.

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 yilik CDS 252 ile glini tamamladi. Eurobondlar sinirli
pozitif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -8 ile +6 cent; orta
vadelilerde +24 ile +31 cent; uzunlarda +46 ile +51 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla 5,41%, 6,95% ve 7,98 oldu.
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18:00 ABD - Tuketici Gaven Endeksi (beklenti: 103 onceki: 104.1)

19:45 Fed'den Michael Barr konusacak
21:00 Richmond Fed Baskani Tom Barkin TSI 21:00'de konusacak

24 Sub 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
o |usem 36.46 3538 2955 1871 13.40 7.44 595
% Eur/TL 38,19 3667 3268 20,01 1511 9.10 667
E Eur/Usd 10474 10366 11059 10697 11376 12217 1122
o |ebp/usd 12632 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yillik Gosterge Tahwil (%) 3886 4056 3968 9.97 2270 1496 1178
= TL 10 Yilik Gosterge Tahvil (%) 2781 28.78 26,75 9.83 2432 12,90 1221
E E Tirkiye CDS (baz puan) 252 263 284 512 564 303 282
= o0 |ABD 10 Yillk Tahvil (%) 438 458 386 388 151 092 092
% BIST - 100 Endeksi 9575 9.831 7.470 5509 1858 1477 1144
S |Dow sones Endetsi 43461 42544 37690 33147 36338 30,606 28538
_ ‘: Nasdaq Endeksi 19.287 19311 15011 10.466 15645 12,888 8973
(/)] @ |5&P Endelsi 5983 5.882 4770 3840 4766 3756 3234
% T |oax 22426 19.909 16752 13924 15,885 13719 13249
E Altin (TL) 3450 2984 1960 1097 781 454 290
fa o [|Amn wsd) 2943 2623 2063 1824 1830 1901 1518
"8 H Glmis (TL) 38,02 3286 2262 1439 993 631 3.42
o W JGimis (Usd) 324 283 238 239 233 264 17.9
o Degigimler
E e |usdgm 31 197 57.9 396 803 250 124
e % Eur/TL 41 123 633 325 660 364 100
Q E Eur/Usd 10 63 34 £0 £9 88 21
% o |Gbp/Usd 09 19 57 108 10 32 21
’G_J TL Gésterge Bono (baz puan) -170 88 2971 1273 774 318 795
-— = TL 10 Yallik Tahwil {baz puan) a7 203 1692 -1449 1142 &9 427
8 % E Tirkiye CDS (baz puan) A1 21 228 52 261 21 80
= 0 |ABD 10 Yillk Tahwil (baz puan) 20 71 -2 237 60 0 -100
— % BIST - 100 Endeksi 26 316 356 1966 258 291 254
S |Dow Jones Endelsi 22 129 137 £8 187 72 223
‘: Nasdaq Endeksi 01 286 434 334 214 436 352
2 |S&P Endeksi 1T 233 242 -19.4 269 163 289
I |oax 126 188 203 423 158 35 255
Altin (TL) 156 523 787 404 720 56.4 <t
o [|Atn usd) 122 272 134 03 a7 252 184
z GUmis (TL) 157 453 57.2 449 574 B46 298
w  Jeiamis (Usd) 1232 214 06 28 119 478 155
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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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