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Piyasalara-Genel Bakis

Elon Musk oOnceki giin ilk kabine toplantisinda ‘Su anda sadece ulusal borcun faizi bile Savunma
Bakanhgi harcamalarini asiyor. Savunma Bakanligina ¢ok para harcadik ama faize bir trilyon dolardan
fazla para harciyoruz. Bdyle devam ederse llke fiilen iflas edecek.” agiklamasinda bulundu.
Cumbhuriyetcilerin ajandasinda tasarruf tedbirlerini artirmak (kamu harcamalarini kismak, devlet
kaynaklarini verimli kullanimi saglamaya yonelik bir dizi hamle) bulunuyor. Bunun icin Huikimet
Verimliligi Bakanhgr kurularak ilk adim atiimisti.

ABD ekonomisinin beklenenden gii¢li durumda olmasi ve enflasyon gériinimiinde devam eden katilik
FED’in ‘temkinli’ bir durus sergilemesine neden oluyor. Su anda ABD’nin federal borg stoku 34 trilyon
dolari asmis durumda ve bu borcun biyiik bir kismi kisa vadeli veya degisken faizli enstrimanlarla
finanse ediliyor. Bu durum hiikiimetin faiz 6demeleri yiikiiniin artmasina neden oluyor.

Mevcut durum FED igin bir ikilem olusturuyor. Enflasyonda yasanan katihk ve blyime &6ncl
gostergelerinde Ozellikle hizmetler tarafinda goérilen ivme kaybi. Trump yonetiminin tasarruf odakh
politikalari (kamu harcamalarini kisma) bu yuki hafifletmeye caligssa da, devasa borg stoku nedeniyle
faiz giderleri biitgenin temel stres noktalarindan biri olmaya devam ediyor. FED’in enflasyonu mu
yoksa buyumeyi mi tercih edecegi 6nimuzdeki dénem kritik baglik olarak karsimiza cikabilir. Bizce en
iyi senaryo enflasyonda tekrar bir dusus trendinin gorilmesi ve FED’in faiz indirim patikasinda
duraklamaya son vermesi seklinde.

Bu sebeple bundan sonra gelecek makro verilerde enflasyon ve buytume verileri sonuglari risk istahinda
belirleyici olabilir. Bugtin aciklanacak, FED'in de yakindan izledigi ¢ekirdek kisisel tuketim harcamalari
endeksi verisi de takip edilecek. FED’in baz aldigi veride mansetin ylizde 2,6'dan 2,5'e, ¢ekirdegin ise
yuzde 2,8den 2,6'ya inmesi bekleniyor. Boylece Eylil'den beri suren artis yonli hareket gug
kaybedebilir. Enflasyon endiselerinin azalmasi, tarife adimlarinin zamana yayilmasi ya da anlasma
yolunun segilmesi risk istahini destekleyebilir. FED faiz indirim beklentileri artabilir.

Jeopolitik tarafta, ABD Baskani Trump, Ukrayna Devlet Baskani Zelenskiy’nin Washington’a giderek
nadir toprak elementleri Uzerine bir anlasma imzalayacadini duyurdu. Rusya-Ukrayna baris
gbrusmelerinde Avrupa masaya davet edilmezken, baris sureci ilgili gelismelerin temposu
beklenilenden hizli ilerliyor.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi negatif. ABD vadelileri ylizde 0,2-0,3 civarinda eksi. Asya’da
ise Cin %0,9, Hong Kong %2,4, Japonya %3,3 civarinda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,23, Dolar
Endeksi 107,4, ons altin 2.865 Usd civarinda islem goéruyor.

i tarafta, Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) ocak ayi dis ticaret istatistiklerini agikladi. Ihracat ocakta bir
onceki yilin ayni ayina gére yuzde 5,8 artarak 21 milyar 165 milyon dolar, ithalat yizde 9,6 artarak 28
milyar 703 milyon dolar olarak gerceklesti. Ekonomik giiven endeksi ise Ocak ayinda 99,7 iken, Subat
ayinda ylzde 0,5 oraninda azalarak 99,2 degerini ald1.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasr’nin (TCMB) haftalik rezerv verilerini yayinladi. TCMB’nin
yayimladigi haftalik verilere gére, 21 Subat haftasinda toplam rezervler 3,2 milyar dolar azalarak
169,99 milyar dolara geriledi.
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36,52 0,17% 37,94 -0,65% 38,07
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0,00 27,71 -0,16 9.741 1,75%

Usd/TL:

Dun ABD ekonomisi, 2024'0n dérduncu ceyreginde ylzde
2,3 ile tahminlere paralel biyudu. Buglin gozler agiklanacak
kisisel tiketim harcamalari endeksinde (PCE) olacak. Eger
PCE yuksek gelirse risk istahi azalabilir, dolar talebi biraz
artabilir.

Dun ABD Baskani Donald Trump, Meksika ve Kanada'ya
yonelik tarifelerin 4 Mart tarihinde devreye girecegini
acikladi. Cin'e de ayni tarihte ylzde 10'luk ilave tarifelerin
uygulamaya alinacagini sdyledi. Aciklamalar sonra Dolar
Endeksi (DXY) yukselis goruldu.

Dolar Endeksi 107,3 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, kritik haftaya yaklagiyoruz. Pazartesi TUFE'yi,
Persembe PPK kararini karsilayacagiz. Yuzde 3 civari aylik
artis piyasayi rahatsiz etmeyebilir.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin (TCMB) haftalik
rezerv verilerini yayinladi. TCMB’nin yayimladigi haftalik
verilere gore, 21 Subat haftasinda toplam rezervler 3 milyar
157 milyon dolar azalarak 169,99 milyar dolara geriledi.

Kurda 1hmh yukarn egilimi koruyor. Bu sabah 36,52
civarinda iglem goéruyor. Asagida 35,80 ve 35,50; yukarida
36,50 ve 37,00 6ne ¢ikan teknik seviyeler
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TL Tahvil/Bono:

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasrnin (TCMB) haftalik
verilerine gére yurt disi yerlesikler DIBS 180 milyon dolar
alis gerceklestirdi (6nceki hafta 1,85 milyar dolar).

Ana resimde ise enflasyonun dusisu temeli olusturuyor.
Buna paralel tahvil faizlerinde de dusus bekliyoruz. 2025 yili
iyi getiri icin tahviller iyi bir segenek olarak goériintyor.

Normallesme programinin ortaya koyacagi sonuglar tahvil
faizlerinin trendini ¢cizebilir. Para politikasi ve maliye
politikasi, yaz aylarinda baz etkisiyle birlikte fiyat artis
hizinda yavaslamanin devamini saglayabilecegini
distnlyoruz.

2 yillik ve 10 yillik TL gdsterge tahviller giinl sirasiyla yatay
%38,07 ve 16 puan azalis ile %27,71 seviyesinde
tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Yukari yondeki toparlanma c¢abalari gli¢ kazaniyor...
Persembe gunu alicii seyrin devam ettigi hisse senedi
piyasasinda BIST100 Endeksi kapanisi %1.75'lik ylkselisle
9,741 puandan yapti.

Genel olarak baktigimizda, gecen hafta 9,750 desteginin
kirlmasiyla baslayan asagi yonli hareketin ardindan 9,450
destegine kadar gerileyen piyasada bu seviyelerden itibaren
yukari yénde baslayan toparlanma g¢abalarinin 200 gunlik
ussel ortalamanin bulundugu 9,600'lerin gecilmesiyle ivme
kazandigini gériiyoruz. Yasanan ylkselise XBANK, XILTSM
ve XULASTIRMA gibi diger major sektdér endekslerinin de
katihm saglayabilmesini olumlu bir gelisme olarak okuyoruz.
Oniimiizdeki slirece baktigimizda ise, hem gegen hafta
asagi yonde kirilan eski destegin, hem de 50 ve 100 gunlik
ortalamalarin bulundugu 9,750-9,810 bandinin ilk énemli
direng araligi olarak izlenebilecegdini diisiintiyoruz. Bu direng
bélgesinin kalici bir sekilde asilabilmesi halinde ise,
psikolojik 10,000 esiginin tekrar ajandaya girmesi
beklenebilir.

Asagi yonde baktigimizda ise, 200 gunlik Ussel

ortalamanin bulundugu 9,600 bdlgesini kisa déneme yonelik
kritik destek olarak izlemeyi dneriyoruz.
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ABD 10

EurUsd W | Gbpusd b | ONSAIltin$ CDS5Y A il N7

1,0388  -0,82% 1,2586  -0,59% 2.869 1,54% 253 2 4,23 -0,05
Eur/Usd: Altin:

ABD agciklanan tiketici guveni ve 6ncu makro verilerden Hizmet
PMI tarafinda giic kaybi gézleniyor. Tiketim ekonomisi 6n planda
olan ABD igin blyime riskleri endise konusu olmaya devam ediyor.
Piyasalar, FED 'den bu yil 25 baz puan bulyukliginde iki faiz
indirimi 6ngoriyor, bu indirimler Temmuz ve Ekim ayindan
gerceklesmesini bekleniyor. Endiseler FED faiz indirim beklentisinin
artmasina neden oluyor.

Diger taraftan Trump’in uygulamak istedigi gumrik tarifeleri de
masada yerini koruyor. Onceki giin Trump, AB’ye yiizde 25 giimriik
vergisi uygulamaya hazirlandigini bunun Igeriginin ise otomotiv ve
diger Urlnleri kapsayacak sekilde olacagini belirtti.

Euro bolgesi lokomotif Ulkesi Almanya’da gergeklesen erken
segimin sorunsuz gegmesiyle parite rahatlama gorintisu gizmisti.
Avrupa’nin ABD’ye mal ihracinda 6ne ¢ikan Urlinler arasinda tibbi
ekipmanlar, ilaglar, motorlu tasitlar ve kimyasal Urinler yer aliyor.
Almanya ABD’ye en fazla mal satan AB Ulkesi olarak dikkat
cekiyor. Ekonomisi Avrupa Birligi'nin en blyigu ve guglisu.
Yaptirimlar gelmesi halinde etki alani Alman ekonomisi Uzerinde
baski yaratabilir.

Gumrik vergisi artisi ilk gindeme geldiginde AB yetkilileri karsilik
vermekten bahsetmiglerdi. Bakallm mevcut kosullar (zayif
ekonomi, enerji temin problemi, NATO maliyetlerine katlanma,
Rusya barig  gorismelerinde masada olamamak) AB
politikacilarina ne kadar alan taniyacak. Uzlasmaci bir yaklagim ise
Eur Uzerinde baskinin azalmasina yardimci olabilir.

Bugiin agiklanacak ABD kisisel tiiketim harcamalan endeksi
(PCE) kritik. Eger PCE yuksek gelirse risk istahi azalabilir, dolar
talebi biraz artabilir. fyimser senaryoda ise disen enflasyon ile
dolar talebi azalabilir (Eur biraz rahatlayabilir). Beklentiler dahilinde
sonug ise paritenin haftayl mevcut seviyelerde tamamlamasini
saglayabilir.

Dolar Endeksi 107,3 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 1,038 seviyesindeki paritede 1,046 ve 1,042 seviyeleri
gln ici direng; 1,035 ve 1,029 seviyeleri glin i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay- sinirli negatif seyir
izleyebilir.
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Ana resimde, jeopolitik tarafta Rusya-Ukrayna barig gorismeleri
sureci anlagsma yonunde ilerliyor ve temposu hizlanmis durumda.
ABD Baskani Trump, Ukrayna Devlet Baskani Zelenskiy'nin
buglin icin Washington’a gelerek nadir toprak elementleri tizerine
bir anlagsma imzalayacagini duyurdu. Belirsizligin azalmasi, savas
yerine diplomasi kanalinin devreye girmesi altin fiyatlarinda kar
satiglarina neden oluyor.

Ote taraftan Trump’in uygulamak istedigi ticaret politikalarinda
gorece daha yavas ilerlemesi glvenli liman talebi ihtiyacini
azaltici diger bir etki.

Bugun agiklanacak ABD kisisel tlketim harcamalari (PCE)
haftanin  kapanis seviyesini belirleyebilir. Enflasyon kaygilari
artarsa altin biraz talep gérebilir.

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 2.865 Usd seviyesindeki ons altinda 2.900 ve 2.870
Usd seviyeleri giin igi direng 2.855 ve 2.850 Usd seviyeleri gun igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin parite yatay-sinirl
negatif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, bugtin aciklanacak kigisel tlketim harcamalari endeksi
(PCE) kritik. ABD agiklanan son dénemde enflasyon verilerinde
bir katilik-dezenflasyon surecinde bir yavaslama resmedilmisti.
Enflasyon katiliklarinda olumlu sinyal gelmesi, tahvil talebinin
artmasina ve tahvil faizlerinde yasanan dususin devamina isaret
edebilir. Beklenti Ustli sonuglar ise tahvil talebini azaltici etki
gOsterebilir. ABD 10 yillik faizinde teknik olarak yizde 4,40
seviyesi altinda gevseme yonunde hareketler devam edebilir.

i¢ tarafta, enflasyon trendi ana konu olmay siirdiriiyor. Yiiksek
ocak ayi verisi sonrasi gozler subat verisinde ve veriye bagl
olarak Mart PPK’sinda. Olumlu sonug¢ piyasay! rahatlatir. Piyasa
yuzde 3-3,5 civarinda veriyi satin almis durumda. 3’Un alti
heyecan yaratabilir.

Tarkiye 5 yillik CDS 253 ile glind tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda +1 ile +11 cent; orta
vadelilerde -2 ile -1 cent; uzunlarda +6 ile +5 cent degisim oldu.
Faizler ise sirasiyla 5,32%, 6,90% ve 7,86 oldu.
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10:00 TR - 4C G5YIH (beklenti: %2.6 énceki: %2.1)
16:30 ABD - Haftalik issizlik Maasi1 Basvurulan
16:30 ABD - Cekirdek PCE (beklenti: %2.5 dnceki: %2 4)

27 Sub 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
 |usgm 3652 3538 2955 1871 13.40 744 595
% Eur/TL 37,94 3667 3268 20,01 1511 9.10 BET
E Eur,/Usd 10388 10366 11059 10697 11376 13317 1132
o |Gbp/Usd 12586 12515 12754 12071 13533 13676 1335
TL 2 Yalik Gosterge Tahvil (%) 3807 4056 3968 9.97 2270 1496 1178
= TL 10 Yillk Gasterge Tahvil (%) 2771 2878 2675 983 2432 1290 1221
% % Tirkiye CDS (baz puan) 253 263 284 512 564 303 282
j— 0 |ABD 10 Yilik Tahvil (%) 423 458 386 388 151 092 092
% BIST - 100 Endeksi 9.741 9.831 7470 5509 1858 1477 1144
S |Dow Jones Endesi 43240 42544 37690 33147 36338 30,606 28538
_ "; Nasdaq Endeksi 18544 19311 15011 10.466 15645 12888 8973
()} 9 |s&P Endeksi 5.862 5.882 4770 3.840 4766 3756 3234
% T o 22551 19.909 16.752 13.924 15.885 13719 13.249
E Altin (TL) 3369 2984 1960 1097 781 454 230
[ o |Atn usd) 2869 2623 2063 1824 1830 1901 1518
“8 £ [eumasmu 3674 3286 2262 1439 993 631 342
o W |aiimiis (Usd) 313 289 238 2339 233 264 17.9
o Degisimler
E = |usgm 32 197 57.9 396 803 250 124
e % Eur/TL 35 122 533 325 BEO 364 100
Q E Eury/Usd 02 £3 34 £0 639 88 21
% o |Gbp/Usd 06 19 57 108 -10 32 21
’G_J TL Gasterge Bono (baz puan) 243 88 2971 1273 T4 318 795
-— = TL 10 Yilds Tahl (baz puan) -107 203 1692 -1449 1143 &9 427
8 % E Tirkiye CDS (baz puan) -10 21 228 52 261 21 80
= @ |ABD 10 Yillik Tahvil {baz puan) 35 71 2 237 80 0 -100
— % BIST - 100 Endeksi 09 316 356 1966 58 29.1 54
S |Dow Jones Endesi 16 129 137 £8 187 72 223
“; Nasdaq Endehsi 40 286 434 331 214 436 35.2
@ |seP Endeksi 03 233 242 194 2639 163 2839
I |oax 133 188 203 123 158 35 55
Altin (TL) 1239 523 78T 404 720 564 331
o |Atn (usd) 9.4 272 131 03 a7 252 184
£ [eumasu 118 453 572 443 574 846 298
W |Gimis (usd) £83 314 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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