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Piyasalara Genel'Bakis

Global piyasalarda Trump politikalari, enflasyon endiseleri ve jeopolitik gelismeler odak noktasinda
olmaya devam ediyor. Bloomberg'in haberine goére, Trump yonetimi Cin'e karsi ¢ip sektoriini hedef alan
yeni sert 6nlemler almaya hazirlaniyor. Amag ¢ip techizat sirketlerine yonelik kisittamalara muttefiklerinin
de uymasini saglamak ve bdylece Cin’in yapay zeka ve askeri yeteneklerini artirabilecek yerli bir yari
iletken endustrisi gelistirmesini engellemek. Bu tir korumaci politikalarin temel amaci, yerli tretimi tegvik
etmek ve Amerikan igletmelerini 6ne ¢ikarmak. Ancak bu politikalarin enflasyon Uzerindeki etkisi fiyat
artiglari seklinde gorulebilir.

Trump'in Meksika ve Kanada'ya yonelik gimrik vergilerinin bir ay askiya alinmasinin ardindan haftaya
devreye alinacagini sdylemesi risk istahini olumsuz etkiliyor. Tarifeler, ithal edilen hammaddelerin ve
tiiketim mallarinin fiyatini dogrudan artmasina neden olabilir. Ornegin celik ve aliiminyum gibi girdilere
tarife konuldugunda, bu malzemeleri kullanan sektorler (otomotiv, insaat vb.) maliyetlerini tiketicilere
yansitabilir. ithalatin pahalilasmasi, firmalar yerli alternatiflere yoneltebilir ama bu gegcis kisa vadede
uretim kapasitesini zorlayabilir, arzi daraltabilir. Muhatap Ulkelerin ‘misilleme’ yolunu se¢mesi ise ticaret
savaslari riskini artirabilir.

Ozetlemek gerekirse tarifeler, uzun vadede yerli Gretimi artirarak ithalata bagimlihg azaltabilir, bdylece
fiyat istikrar saglanabilir. Fakat kisa vadede enflasyonun katilik géstermesi bunu takiben ABD &6ncu
biyume verilerinden 6zellikle hizmet tarafinda ortaya cikan ivme kaybi endiselerin artmasina neden
oluyor.

Din agiklanan Conference Board tlketici gliveni Subat'ta 98,3'e geriledi. ABD'de tiiketici gliveni Trump
hikumetinin politikalarina iliskin endiselerle digsmeye devam ediyor. Bu hafta ABD kigisel tiiketim
harcamalan endeksi (PCE) kritik. FED’in baz aldigi veride mansetin yizde 2,6’dan 2,5’e, gekirdegin ise
ylizde 2,8'den 2,6'ya inmesi bekleniyor. Bu durumda Eylil'den beri siren artis yonli hareket gig
kaybedebilir. Enflasyon endiselerinin azalmasi, tarife adimlarinin zamana yayilmasi ya da anlagsma
yolunun secilmesi risk istahini destekleyebilir.

Asya tarafinda, BoJ'un faiz politikasi biyldk O6lglide enflasyonun seyrine ve Ucret artiglarinin
surdirulebilirligine bagh. Japonya’da Ocak 2025'te yillik manset enflasyonun %4’e ulastigi, c¢ekirdek
enflasyonun ise %3,2 ile son donemlerin en ylksek seviyesine ¢iktigi gorildi. Bu veriler, enflasyonist
baskilarin devam ettigini ve BoJ'un %2’lik hedefini astigini gdésteriyor. BOJ'un beklenilenden hizli faiz
adimlarina gitmesi, yenin degerini destekleyerek carry trade’in risklerini artirabilir. Bu da déviz kurlarindaki
oynakligi ve piyasalardaki belirsizligi yikseltebilir.

Bugiin, Nvidia’nin 2025 mali yilinin dérdiinci geyregine iliskin finansal sonuglari agiklamasi bekleniyor.
Sonuglar ABD hisse senedi endeksleri merkezli olmak lizere piyasalari etkileyebilir.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi pozitif. ABD vadelileri 0,1-0,5 araliginda arti. Asya’da ise Cin
%0,5, Hong Kong %2,6 arti, Japonya ylizde 0,9 eksi. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,32, Dolar Endeksi
106,4, ons altin 2.920 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, TUIK'in en son resmi verilerine gére, Ocak 2025'te Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) aylik bazda
%5,03 artti, yillk enflasyon ise %42,12 seviyesinde gergeklesti. Bu rakamlar, Aralik 2024'teki yilhk
%44,38'e kiyasla enflasyonda 2,26 puanlik bir diisis oldugunu gosteriyor. Dezenflasyon sureci devam
ediyor. Aylik artisin temel nedenleri arasinda gida ve alkolstz icecekler (%3,86), saglik (%23,57) ve
ulastirma (%4,20) gruplarindaki fiyat ylUkseligleri one gikiyor. Hafta sonu, yapilan agiklamada, Saglik
hizmetlerinde katihm payi tutarlar yeniden belirlenirken, bazi kalemlerde fiyatlarin asagi ¢ekilmesi, Subat
ay1 enflasyon verileri Gizerinde olusabilecek muhtemel baskinin azalmasini saglayabilir.
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-0,40 27,89 0,08 9.452 -1,29%

Usd/TL:

ABD Cuma gunl aciklanan 6ncli makro verilerde Hizmet
PMI'larin daralma bdélgesine gecmesi endiselerin artmasina
neden oluyor. Enflasyon endiselerinin devam ettigi
konjonktlirde buyumenin ivme kaybi sinyalleri vermesi risk
istahinin baskilanmasina neden oluyor.

Fiyatlama dinamiklerinde Trump’in korumaci politikalar ile
ilgili, Meksika ve Kanada'ya yonelik gimrlk vergilerinin bir
ay askiya alinmasinin ardindan haftaya devreye alinacagini
sdylemesi piyasalarda tedirginligin artmasina neden oldu.

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

Dolar Endeksi 106,4 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'nin (TCMB)
sektorel enflasyon beklentileri raporuna gére Subat ayinda
12 ay sonrasina yonelik enflasyon beklentisi hanehalki igin
0,4 puan artarak yuzde 59,2 seviyesine yukseldi.

Hafta sonu yapilan agiklamada, saglik hizmetlerinde katilim
pay! tutarlari yeniden belirlenirken, bazi kalemlerde
fiyatlarin  asagi cekilmesi, Subat ayi enflasyon verileri
Uzerinde olusabilecek muhtemel baskinin azalmasini
saglayabilir. Piyasa beklentisi 3-3,50 araliginda sekilleniyor.

Kurda 1hmh yukarn egilimi koruyor. Bu sabah 36,47
civarinda iglem goéruyor. Asagida 35,80 ve 35,50; yukarida
36,50 ve 37,00 6ne cikan teknik seviyeler.
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TL Tahvil/Bono:

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.

Ocak 2025 verileri enflasyonda bir miktar gerileme oldugunu
ortaya koysa da, aylk artis oranlari ve cekirdek enflasyon
baskinin devam ettigini anlasiliyor. Ekonomi ekibinin siki
para politikasi ve mali disiplin vaatleri, yaz aylarinda baz
etkisiyle birlikte fiyat artis hizinda yavaslamanin devamini
saglayabilecegdini distnuyoruz.

2 yillik ve 10 yillik TL gdsterge tahviller glinu sirasiyla 40
baz puan azalis ile %38,46 azalis ve 8 puan artis ile
%27,89 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Piyasadaki baskili seyir devam ediyor... Sali ginl saticili
seyrin devam ettigi hisse senedi piyasasinda BIST100
Endeksi kapanisi %1,14'lUk kayipla 9,451 puandan yapti.
Genel olarak baktigimizda, gecen hafta 9,750 desteginin
kirlmasiyla baslayan asagdi yonli baskinin devam ettigi
piyasada, dun itibariyla endeksin 200 glnlik Ussel
ortalamanin bulundugu 9,600 seviyesinde de tutunmayi
basaramadigini gériiyoruz. Yasanan saticili seyirde XBANK
Endeksi %1,17'lik artigla pozitif ydénde ayrisirken,
XUSIN'daki  deger kaybi  %1,62, XULASTIRMA
Endeksindeki kayip ise, %1,89 olarak gerceklesti.
Oniimiizdeki siirece baktigimizda ise, yukari ydnde
Oncelikle 9,600 olmak lzere 9,750 seviyesi 6nemli direngler
olarak 6ne cikiyor ve en azindan yeniden 200 gunliuk Usse
ortalamanin Uzerine kalici bir toparlanma yasanamamasi
halinde piyasadaki baskili seyrin devam etme ihtimalini
yuksek géruyoruz.

Bu paralelde asagi yondeki ilk 6nemli destek olarak 9,450
seviyesini izliyoruz. Daha asagidaki ana destek seviyesi
olarak ise USD bazindaki analizde 6ne ¢ikan 250 USD'nin
(250 USD* 36,40 TRY= 9,200-9,100) takip edilebilecegine
inaniyoruz.
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ABD 10
EurUsd A | Gbpusd A ONSAltin$ W CDS5Y  #An Villik b
1,0504 0,28% 1,2651 0,14% 2.920 -0,78% 255 3 4,33 -0,05
Eur/Usd: Altin:
ECB'nin 2025'te blylme odakli politikalarla faiz indirimlerine  ABD'de son gelen &ncli makro veriler, hizmetler agirlikh
devam etmesi bekleniyor. Siyasi belirsizlik ve ekonomik daralma bu  ekonomide zayiflama sinyalleri (retiyor. Diin agciklanan

beklentilerin arkasinda goziken sebepler. FED ise enflasyonun
seyrine bagli olarak daha temkinli bir durus sergileyebilir. Bu faiz
farki, genel olarak dolar lehine bir tablo cgiziyor. Ancak ABD makro
verileri ABD blyumesinde ivme kaybinin devamina isaret ederse
FED faiz indirim beklentileri artabilir. Bu durum dolar talebinin
azalmasina neden olabilir.

ABD ekonomisinde buylme goérinimi, Euro ekonomisine gore
daha gugli. Bundan sonraki suregte ekonomik gorinimde
yasanacak degisimler paritede fiyatlamalara tesir edebilir. Guglu
ekonomi yonu-tarafi yatirrmcilar agisindan tercih sebebi olabilir.

Makro tarafta, ABD’de diin agiklanan Conference Board tiiketici
gliveni Subat'ta 98,3'e geriledi. ABD'de tliketici glveni Trump
hikimetinin politikalarina iliskin endiselerle dismeye devam
ediyor. Veri sonrasinda FED haziran ayi faiz indirim beklentileri
artis gOsterirken dolar talebi azaldi.

Cuma gunu agiklanacak PCE verisi genis bir harcama yelpazesini
kapsadigi ve tiketici davranislarini 6l¢tigu icin FED’in politika
kararlarinda belirleyici rol Ustlenir. Cuma gini acgiklanacak
PCE’nin mansette yiizde 2,6’dan 2,5’e, cekirdegin ise yiizde
2,8’den 2,6’ya inmesi bekleniyor. Boylece Eyliil’den beri siiren
artis yonlii hareket gli¢ kaybedebilir. Aksi halde yiikseligin
surmesi (beklenti lstiu veri) enflasyon endiselerini artirabilir.
Dolar Endeksi veriden ¢okga etkilenebilir.

Dolar Endeksi 106,4 civarinda islem goruyor. 105,5 ve 107,3
seviyeleri arasinda bant hareketi devam edebilir. 105,5 seviyesi
altinda fiyatlamalar Eur lehinde sonug liretebilir.

Bu sabah 1,051 seviyesindeki paritede 1,049 ve 1,042 seviyeleri
glin ici destek; 1,053 ve 1,058 seviyeleri gun i¢i direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Buguin parite yatay-sinirh pozitif seyir izleyebilir.
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Conference Board tuketici gliveni Subat'ta 98,3'e geriledi. ABD'de
tuketici gliveni Trump hukimetinin politikalarina iligkin endiselerle
dismeye devam ettidini gosterdi. Tuketici talebinde-umudunda
yasanan zayiflama blylime Uzerinde olumsuzluk vyaratabilir.
Buylime endiselerinin artmasi risk istahinin baskilanmasina
neden oldu. 2.950 Usd seviyesini gegemeyen altin fiyatlarinda kar
satislari gorilmesine neden oldu..

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

Altinda 2.950 Usd civarinda saticilarin alicilara gére daha istahl
olmasi bir dinlenme-soluklanma dénemini beraberinde getiriyor.
2.900 Usd yakin destek noktasi olarak takip edilebilir.

Bu sabah 2.920 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. Bugiin parite yatay-sinirli
pozitif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, son ABD PMI hizmet ve imalat verilerinden karigik
sinyaller gelmesi blylme endigelerinin artmasina neden oldu.
Enflasyonda katilik ve blylmede ivme kaybi ise en istenmeyen
senaryo olmaya devam ediyor. Diin agiklanan Conference Board
tuketici guveni Subat'ta 98,3'e geriledi .Sert dusis sonrasinda
FED faiz indirim beklentilerinin arttigi gorildi. Givenli liman talebi
ile ABD 10 yillik faizi 4,30 seviyelerinde iglem gortyor. Trump’in
yarattigi 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: siirdiiriiyor. Yiiksek
ocak ay! verisi sonrasi gozler subat verisinde ve veriye bagli
olarak Mart PPK’sinda. Olumlu sonug¢ piyasayl rahatlatir.
Yatinmcilar ayrica i¢ politikayi ve global gelismeleri takip ediyor.

Tarkiye 5 yillk CDS 255 ile gunt tamamladi. Eurobondlar sinirh
pozitif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda +2 ile +6 cent; orta
vadelilerde +16 ile +28 cent; uzunlarda +45 ile +68 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla 5,35%, 6,92% ve 7,90 oldu.
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(G-20 maliye bakanlari ve merkez bankasi baskanlar Giiney Afrika'nin baskenti Cape
Town'da bir araya gelecek.

16:30  Richmond Fed Bagkani Tom Barkin TSI 21:00'de konusacak

25 Sub 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
|usam 36456 3538 2955 1871 1340 744 595
]
- 3833 3667 3268 2001 1511 9.10 667
E |ewssd 10504 10366 11059 10697 11376 12247 1122
@
o |ebp/usd 12651 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yillk Gasterge Tahvil (%) 3845 4056 39,68 9.57 2270 1496 1178
- TL 10 Yilik Gosterge Tatl (%) 27.89 2878 2675 983 2432 1230 1221
Z e
= E [Turkive CDS (baz puan) 255 263 284 512 564 303 282
= @ |ABD 10 vk Tatil (%) 233 458 3.86 3.88 151 092 092
o -
o [BisT- 100 Endels 5.452 9831 7470 5509 1858 1477 1144
S |Dow Jones Endetsi 43621 42544 37.690 33.147 36338 30.606 28538
“z Nasdaq Endelsi 19.026 19311 15.011 10466 15645 12888 8973
(7) @ |s&P Endeksi 5.955 5.882 4770 3840 4766 3756 3231
C I |pax 22410 19.509 16752 13924 15.885 13719 13249
E Altin (TL) 3423 2984 1960 1097 781 454 290
= o |Atn usd) 2920 2623 2083 1824 1830 1901 1518
(@) E Giimis (TL) 3727 3286 2252 1439 9.93 631 342
= w |eimis (usd) 318 289 238 2338 233 264 17.9
o Degigimler
c = |UusdTL 31 197 57.9 396 803 %50 124
— ]
= i 45 122 €33 325 66.0 364 100
i
) = |Ewusd 13 £3 34 £0 £9 88 21
() o |Gbp/Usd 11 ET:] 57 408 40 32 24
— TL Gasterge Bono (baz puan) 210 88 2971 1273 774 318 795
_.G_.J = TL 10 Yillk Tahvil {baz puzn) 89 203 1692 -1449 1142 (=] 427
'z e
(72] 2 £ |Turioye COS (baz puan) 8 21 228 52 261 21 80
- L]
:0 = A |ABD 10 Yillk Tahwil (baz puzn) 25 7L 2 237 &0 0 -100
o -
— o [BisT- 100 Endeksi 29 316 ELT3 1966 58 281 254
S |Dow Jones Endeksi 25 125 137 8 187 72 223
“; Nasdaq Endeksi 15 286 434 331 214 436 352
9 |s&P Endehsi 13 233 242 154 269 163 289
T |oax 126 188 203 123 1558 35 255
Altin (TL) 147 523 787 404 720 56.4 334
o |Atn (usd) 113 272 131 03 37 252 184
E Giimiis (TL) 134 453 57.2 449 574 846 298
w | eiimiis (usd) 100 214 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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