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Piyasalara'Genel Bakis

Cok degil birkag ay 6nce FED istihdamda zayiflama-kirilma riski gérmis ve faiz indirim karari almisti. Din
aciklanan FED toplanti tutanaklari ise FED’in artik dyle diisiinmedigini isaret etti. istihdam asagi yonli riskler
azalmasi FED’in faiz indiriminden uzaklagsmasini sagliyor. Ancak bu uzaklasma hali bir konsensls halinde
gerceklesmiyor. FED karar komitesi Uyeleri arasinda ekonomik goriinimun farkli yorumlandigini goriyoruz ve
(dogal olarak) para politikasi adimlarinin da farkli olmasi gerektigi sonucu gozle gorillyor.

Bu hafta ADP ozel istihdami beklenenden gligli geldi, dayanikli tiketim siparisleri, konut baslangiglari, sanayi
Uretimi verileri de beklenenden iyi. Verilerin okunma tarihleri ise kasim, aralik, ocak. Sonuglar es zamanl bir
fotograf gostermiyor ama sonuglarin beklenenden iyi olmasi ABD ekonomisinin kondisyonu hakkinda sinyal
veriyor.

Gectigimiz hafta aciklanan ABD TUFE verisi, enerji fiyatlarindaki diisis ile sinirli asagi gelebilmisti. iran gerginligi
petrol fiyatlarinda yukari yénde risk yarattigini (bu sabah 70$) géz éniine aldigimizda son verideki diists gegici
olabilir demek mimkin. Yatirnmalarin elinde hafif gevseyen enflasyon kargisinda ise kirilganhg azalan
istihdam ve kondisyonu fena olmayan bir ekonomi (ABD) bulunuyor. Bu agidan fiyatlamanin, para biriminin
gliglenmesi, hisselere olumlu bakilmasi, tahvil faizlerinin yiikselmesi yoniinde olmasini bekleriz.

iran saldiri hazirhg hizla siiriiyor. ABD bir yandan da uluslararasi teamiilleri yerine getiriyor (miizakere masasi).
Eger iran ABD’nin taleplerini kabul ederse saldiri olmayabilir diyor ABD ama bunca silahin yigilmasi miizakerenin
sonuna dair olumlu sinyal vermiyor. Bilyiik silah yigimi, biiyiik bir saldiri emaresi veriyor ve iran’in Hiirmiiz’ii
kapatma kartini oynama ihtimalini artiriyor bizce.

ECB baskaninin gorev siiresi bitmeden ayrilacagi spekiilasyonu dikkat gekiyor. Merkez bankalarinin bagimsizligini
en ylksek tonla savunan Lagarde, Fransa’da iktidar degismeden 6nce yeni ECB baskaninin degismesini
amagladigi ifade ediliyor. ‘Seg¢ilmemis merkez bankasi yetkililerinin, yerlerine gegecek kisileri hangi segilmis
yetkilinin segecegine karar vermeye caligmasi dikkat cekiyor ve merkez bankalarinin apolitik olduklari
yoniindeki iddialara inanmayi zorlastiriyor’.

Yarin agiklanacak ABD PCE ve kisisel gelir-harcama verileri ve Japonya TUFE ile haftayi tamamlayacagiz.
Haftanin kapanisini bu verilerin sonuglarina gore sekillenecegini diisiinliyoruz. Son olarak diplomasiye
inaniyorsak altin ve petrol fiyatlarinin yiikselmiyor olmasi gerekir. Veriler haftayi kapatir ama akillarda iran
konusu kalir diye diisiiniiyoruz.

Bu sabah global borsalarda risk istahi sinirh pozitif. ABD vadeli piyasalar yiizde 0,05-0,1 araliginda pozitif.
Japonya yiizde 0,7 civarinda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,10, Dolar Endeksi 97,7, ons altin 4.980 Usd
civarinda islem goéruyor

i¢ tarafta, TCMB sinyalledigi gibi yilin ilk ayinda enflasyon dalgalanma gésteriyor. Eger mart ayindan itibaren
daha dalgasiz bir enflasyon donglsiine gireceksek o vakit dezenflasyonun giiglenecegi, faiz indirim beklentisinin
artacagl ve yerel varliklara olan istahin destek bulacagi bir dongliye de giriyor olacagiz. Boylece 2026 yilinda
gelismekte olan tlkeler lehine esen riizgardan daha fazla yararlanma imkanimiz da olacak.
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Usd/TL:

ABD merkez bankasi FED ekonomideki degisimi goriyor ve karar
komitesi Uyeleri faiz indirimi olmaktan uzaklasiyor. Ekonomik
aktivitedeki daha iyi hal, istihdamin kirilganliginin azalmasi,
fiyatlarin canliigi gtivercin tavir olmayi gerekli kilmiyor. Bu
sebeple FED iginde indirim karsiti bir cephe olusuyor. Dolar igin
pozitif.

ABD makro verileri beklentilerden iyi geldi. Boylece ekonominin
kondisyonu igin olumlu sinyal vermis oldular. Gozler yarin
aciklanacak kisisel gelir-harcama ve PCE verilerinde olacak.
Sonuglar dolarda haftanin kapanigina etki edebilir.

Haftanin diger bir konusu iran gerginligi. Diplomasi siiriiyor ama
saldiri hazirligr da devam ediyor. ABD’nin saldiri yapma ihtimali
daha da somut hale geliyor.

Dolar Endeksi 97 seviyesi Uzerinde saglamlasiyor. 98-100 bir
sonraki hedefe donusebilir.

i¢ tarafta, dezenflasyonun yavas bir hizla ilerleyecegi kanaati
yerlesiyor.  Subat ayi enflasyon verisi sonucu dezenflasyon
surecinin hizi agisindan énemli olacak.

Diinyada gelismekte olan iilkelere artan
destekleyici oluyor.

ilgi TL icin de

Kurda 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 43,76 civarinda
islem goruyor. Asagida 43,00 ve 43,20; yukarida 43,85 ve 44,00
one cikan teknik seviyeler.
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Tahvil/Bono:

TCMB kademeli faiz indirimlerine devam edecegi sinyali
sonrasinda tahvil talebi devam ediyor. indirim adimlari ise makro
veri sonuglarina bagh olacak. Hiz yavas olsa da egimin asagi yonli
olmasi tahviller igin pozitif.

Enflasyonun yilin ilk 2 ayinda dalgali olabilecegi rehberligi
verilere yansiyor. Eger enflasyondaki dalgalanma Mart ayindan
itibaren sonimlenirse dezenflasyon glglenmis olacak ve faiz
indirimi ihtimali artacak ve tahvil faizleri asagl yonde hareketini
surdirecek.

Gelismekte olan Ulkelere yonelik ilgi bizim tahvillerimize yonelik
ilgi de saghyor. Yabanci yatirimci alimlari artmig durumda.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller glini sirasiyla %35,75 ve
%30,27 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

14,500 hedefini test ederek zayiflama sinyali olusturan piyasada,
14,000 destegi kritik... Carsamba glini dalgali bir seyir izleyen
BIST100 Endeksi, glini %0.23 oraninda deger artisiyla 14.259
puandan tamamladi. Gegtigimiz hafta kisa vadeli teknik yapi
icerisinde ©onemli destek noktasi olarak izledigimiz 13,300
Uzerinde karsilanan ara diizeltme egiliminin ardindan yeniden
glc kazanan yukar trendin, diin 14,500 hedef noktasini test
ettigini gozlemliyoruz. Seans igerisinde dalgali bir seyrin 6n plana
ciktigl piyasada, bir dnceki zirve bolgesi olarak izledigimiz 14,000
seviyesini giin ici geri ¢cekilmelerde destek noktasi olarak aliyoruz.
14,000 uzerindeki hareketlerin strdiirecegi yiikselis egiliminin ise
son donemin hedef noktasi olarak aldigimiz 14,500 seviyesini
asma denemelerini surdlrecegini disliniiyoruz. 14,000 seviyesini
bu kapsamda kisa vadeli hareketin ana destek noktasi ve stop
loss seviyesi olarak belirliyoruz. 14,000 altindaki olasi seyrin ise
piyasada 13,300 hedefiyle ara bir dlzeltme  riski
olusturabileceginin géz 6niinde bulundurulmasini 6neriyoruz.
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Eur/Usd - Altin - Eurobond

Eur/Usd:

FED tutanaklari faiz indirimi olasiliginin azaldigini isaret ediyor.
Karar komitesi Uyelerinden gogunun enflasyon diiserse faiz indirimi
olabilir goriusti benimsedigi goriliyor. Komite faiz indiriminde
daha isteksiz bir noktaya gegiyor.

ABD’de diin agiklanan dayanikli mal siparisleri, konut baslangiglari,
sanayi Uretimi verileri beklenenden iyi geldi. Bir giin énce ADP
istihdami da giigli geldi. TUFE verisi ise eneriji fiyatlarindaki disiis
ile sinirli bir gevseme kaydetmisti. Gorinim ekonomik aktivitenin
canlanma sinyali verdigi bu sebeple faiz indirimi yanhsi olmay ilk
secenek haline getirmedigi seklinde.

ABD-iran arasinda diplomasi devam ediyor ama ABD’nin askeri
yiginagli artmaya devam ediyor. Trump’in bu seferki farkl olacak
sOzl olasi bir saldirinin ¢apina dair tatsiz bir sinyal veriyor.

Piyasa, dolar talebinde artisa gidiyor. Dolar Endeksi 97 desteginin
Uzerinde saglamlasarak 98-100 hattina dogru ilerliyor.

Cuma giinii 6nemli. ABD PCE endeksi ve Japonya TUFE verileri
fiyatlamayi etkileyebilecek veriler.

Bu sabah 1,179 seviyesindeki paritede 1,184 ve 1,192 seviyeleri
gin ici direng; 1,177 ve 1,172 seviyeleri giin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.
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Degerli Metal:

Cenevre’deki gériismeler, ABD’nin silah yigmasina engel degil. iran
konusu kirilgan olmaya devam ediyor. Masadaki gorismeler
sahada catismaya hazirlik firsati olarak goriliyor. Bu sebeple,
muzakere haberleri glivenli liman talebini azaltmiyor.

Yarin ABD PCE, Japonya TUFE verileri aciklanacak. Haftanin son
gunlinde hareketlilige yol agabilirler.

Gline tepki alimlariyla baglayan degerli metal icin kisa vade destek
noktasi olarak 4.800 Usd takip edilebilir. 4.800 Usd altinda
fiyatlamalarda satis baskisi artabilir. Altinin 5-5,1 bin Usd
bandinda kalicilik saglamasi halinde 5.375 Usd seviyelerine kadar
yukselis potansiyeli olusabilir. Benzer durum giims icin de gecerli,
78-85 Usd bandinda kalicilik yukari istegi artirabilir. Gimus igin
destek noktasi olarak 70-75 Usd takip edilebilir.

Bu sabah 4.980 Usd seviyesindeki ons altinda 5.000 Usd ve 5.100
seviyeleri gin i¢i direng, 4.900 ve 4.800 Usd seviyeleri gilin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, yarin ABD’de enflasyon ve ekonominin gidisati igin 6nem
verilen kisisel gelir/harcama ve PCE fiyat endeksi agiklanacak.
Makro veri sonuglari tahvil talebinin devami agisindan 6nemli
olacak. 10Y tahvil faizi %4,06 seviyesinde giline baslyor.

i¢ tarafta, ajanda yogun degil. Gelismekte olan iilkelere yonelik ilgi
bizim eurobondlarimiza da ilgiyi artiryor.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 220 baz puan ile glinli yatay
tamamladi. Eurobondlar yatay seyir izledi, birim fiyatlar (-1 +1
cent) araliginda degisti.
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Cekince

Bu rapor, Yap! ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi Strateji-Satis
Bolimi tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Satis Ekibi ile Yapi
Kredi Bankasi A.S. musterileri igin hazirlanmistir. Bu rapor tarafsiz ve
durist bir bakis acisiyla diizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine
ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu go6zetilmeksizin ve karsiliginda
maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir
derlemedir. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan
glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu
kaynaklarin  dogruluklari ayrica arastirilmamistir.  Bu  rapor
icerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor yatirimcilarin
genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis olup,
yatirnmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri
beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir
garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amacli kullanimi sonucu
olusabilecek zararlardan dolayr Bankamiz hicbir sorumluluk
Ustlenmemektedir. Bu rapor hi¢ bir sekilde menkul degerlerin satin
alinmasi veya satilmasi icin bir teklifi ile aracihik teklifini
icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatirrm danismanhigl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanhgl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorusler
musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirm  karari  verilmesi  beklentilerinize  uygun  sonuglar
dogurmayabilir. / Bu raporun timi veya bir kismi Yapi ve Kredi
Bankasi A.S/nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz,
Uglncl kisilere gosterilemez veya ileride kullanilmak (zere
saklanamaz.
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