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Piyasalara-Genel Bakis

Bugiin TSI 15:30'da ABD enflasyon verilerini karsilayacagiz. ABD enflasyon verilerinde TUFE’nin ve UFE’nin
hafif iyilesme (diislis) gdstermesi éngoriiliiyor. TUFE’nin mansette yiizde 2,9, gekirdekte yiizde 3,2; UFE'nin
mansette ylzde 3,2, gekirdekte ylizde 3,5 olmasi bekleniyor. Trump yonetiminin ek gimrik tarifesi politikalari
ve ekonomik yavaslama korkulari yatirmcilarin risk istahinin baskilanmasina neden oluyor. Trump
politikalarinin ilk elden enflasyonu yikseltmesi beklenirken bu politikalarin ABD biiylmesi izerinde olumsuz
etkileri olacagi beklentisi S&P500 ve Nasdaqg’da satiglara yol agti. Piyasa oynaklik endeksi (VIX) son yedi ayin
en yuksek seviyesine ulasarak endiselerin arttigini gésterdi.

Bugiin aciklanacak ABD enflasyon verisinin piyasa fiyatlamalarinda o6nemli olacagini dusunlyoruz.
Enflasyonun beklenenden yiiksek gelmesi piyasalarda endiselerin artmasina neden olabilir. Hem fiyat artis
hizinin beklenilenin Ustiinde gelmesi hem ABD buyime verilerinin ivme kaybi gdstermesi yatinmcilarin risk
istahinin azalmasina neden olabilir. Enflasyon verilerinin beklenti-beklenti altinda kalmasi ise enflasyon
risklerinin azaldigina isaret edecegi icin piyasalar olumlu bir reaksiyon gosterebilir. Bu durumda FED faiz
indirimleri igin alan olugabilir. Uyelerin ‘temkinli’ durusunun bir miktar yumusama sergiledigini gérebiliriz.

FED’in 18-19 Mart toplantisi éncesinde agiklanacak ABD TUFE verileri éncesinde, piyasalar ilk faiz indirimi
beklentisinin Haziran ayina ¢ekmis durumda. Mart ayinda gergeklesecek toplanti éncesinde genel beklenti
FED'in faizleri sabit birakacagi yoéniinde sekilleniyor.

Onde gelen yatinm bankalarinin raporlarinda resesyon riskinin yiikseldigini gérilyoruz. JPMorgan’in
ekonomistleri, ABD ekonomisinin bu yil resesyona girme olasihgini ylizde 40’a ylkseltti. Goldman Sachs
ekonomistleri ise 12 aylik resesyon ihtimalini yliizde 15’ten yiuzde 20’ye cikardi. Resesyon ddnemlerinde
sirketler maliyetleri dislrmek icin calisan sayisini azaltmak isteyebilir. Mevcut durumda ABD istihdam
piyasasinin giicini korudugunu gortyoruz. Gergek bir resesyondan bahsetmek igin, istihdam piyasasinda
bozulmanin goérilmesi gerektigini distnuyoruz. ABD Ticaret Bakani Howard Lutnick gectigimiz Pazar gunu
yaptidi1 aciklamada Amerikalilarin bir resesyona "kesinlikle" hazir olmamalari gerektigini sdyledi.

Piyasalarda Trump’in yarattigi belirsizlikler oynakligin artmasina neden oluyor. ABD Baskani Donald Trump,
Kanada celik ve aliminyumuna uygulanan gimrik vergilerini din yizde 50'ye yukselttigini acikladi. Trump'in
bu karari, Kanada'nin ABD eyaletlerine sagladiklar elektrige ylzde 25 oraninda ek ucret uygulama adiminin
ardindan geldi. Trump’in uygulamaya koydugu ek gumriik tarifelerine muhatap iilkelerden karsi
misilleme geliyor. Trump, ek gumrik tariflerinde vites ylkselterek cevap veriyor.

Teknik resimde ABD borsalarinin 200 gunliik ortalamanin altinda fiyatlamalara gectigi goruliyor. Yatirimcilarin
algisinda yasanan bozulma fiyat hareketlerinde de kendini hissettiriyor. Mevcut seviyelerden hizli bir
toparlanma alginin diizelmesine isaret edebilir. Aksi durumda baskil seyir devam edebilir. Trump politikalan
ve makro veriler ana belirleyici olmaya devam edecek.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi pozitif. ABD vadelileri ylizde 0,2 ile 0,4 aralidinda alicili seyrediyor.
Asya’da ise Cin %0,3, Hong Kong %0,1, Japonya yuzde 0,3 civarinda arti. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,27,
Dolar Endeksi 103,5, ons altin 2.915 Usd civarinda islem goruyor.

ic tarafta, insaat maliyet endeksi ocakta yiizde 9,10, yillk bazda yiizde 26,51 artis gosterdi. insaat
maliyetinde yillik artis Aralik 2020'den beri en dislk seviyeye inerken, aylik bazda son bir yilin en biyuk artigi
gerceklesti. Diin Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), ocak ay! ticaret satis hacim endeksi istatistiklerini agikladI.
perakende satislar ocak ayinda yuzde 2 artarken, yillik bazda artis yiizde 12,5 oldu.

Hazine, din gerceklestirdigi iki devlet tahvili ihalesinde, 102,36 milyar lira borglanmaya gitti. 2 yil (700 giin)
vadeli, 6 ayda bir ylizde 16,3 kupon édemeli, sabit kuponlu devlet tahvilinin yeniden ihraci gerceklestirildi.
ihalede basit faiz yuzde 34,34, bilesik faiz yizde 37,28 oldu. 4 yil vadeli TLREF’e endeksli tahvil ihalesinde
doénemsel faiz ylizde 10,83 oldu.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry A || EurTry #h T b o A | BISTI00 #h
36,60 0,06% 39,93 0,69% 38,13 -0,29 27,62 0,02 10.438 0,15%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Trump politikalar kaynakli buyime endigeleri yatirimcilarin
riskten kacmasina, teknoloji hisseleri ve kripto para
birimlerinde satisa yonelmelerine neden oluyor. Trump’in
politikalarinin buytime uzerinde olumsuz baski olusturacagi
algisi FED faiz indirim beklentilerinin 6ne ¢ekilmesine neden
oluyor. Dolar talebi zayif seyrini strdiruyor.

Bugiin ABD TUFE verileri takip edilecek. TUFE'nin yillikta
3,3’ten 3,2’ye inmesi bekleniyor.

Haber akisinin dolar Uzerindeki etkisi ise zayiflatici olmaya
devam ediyor. Dolar Endeksi'nde 104 sonrasinda 102,8-
102,5 destek bdlgesi olarak 6ne gikabilir. Dolar talebinde
ana belirleyici Trump ve uygulamak istedigi politikalar
olacak.

i¢ tarafta, enflasyon-dezenflasyon ana konu olmaya devam
ediyor.

Kurda 1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 36,59
civarinda islem gériyor. Asagida 36,00 ve 35,50; yukarida
36,7 ve 37,00 6ne ¢ikan teknik seviyeler
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Hazine, dun gerceklestirdigi iki devlet tahvili ihalesinde,
102,36 milyar lira borglanmaya gitti. 2 yil (700 giin) vadeli, 6
ayda bir yizde 16,3 kupon 6demeli, sabit kuponlu devlet
tahvilinin yeniden ihraci gergeklestirildi. ihalede basit faiz
yluzde 34,34, bilesik faiz ylizde 37,28 oldu. 4 yil vadeli
TLREF’e endeksli tahvil ihalesinde dénemsel faiz yitzde
10,83 oldu.

Tahvil faizleri ana trendde dusls hattinda ilerliyorlar. Ancak
ara ara tepki de veriyorlar. O yuzden tahvil yatirnmcisinin
tepki hareketlerinden ziyade ana trende bagh kalmalarinin
daha efektif sonug¢ Uretecegini duslUnuiyoruz. Zira vyilin
genelinde enflasyonun disecedi ydénunde genel bir
konsensus hali s6z konusu.

2 yilik ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller guni sirasiyla
%38,13 ve %27,62 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
Yukari hareketin strdigu piyasada ilk 6nemli direng noktasi
olarak 10,550 seviyesini izliyoruz.

Endekste 9,750 direncinin asilmasiyla baslayan ve 10,100
Uzerinde gu¢ kazanan kisa vadeli yikselis trendi etkisini
surdurlyor.

Sali guiniind yatay seyrin ardindan % 0.15 oraninda hafif bir
deger artisiyla 10,438 puandan tamamlayan BIST 100
Endeksinde, 26 Subat tarihinde baslayan yukari hareketin
su agsamada devam potansiyelini korudugunu dislnuyoruz.
Gectigimiz hafta 10,250 seviyesinde bulunan kritik direng
bélgesinin asilmasiyla kisa vadeli yikselisin orta vadeli
olarak da giic kazanmasini olumlu olarak degerlendirdigimiz
piyasada, 10,550 seviyesini gun icerisinde ilk énemli direng
bolgesi olarak izlemeyi surduriyoruz. 10,550 Uzerinde
etkisini surdirecek yikselis hareketinin ise dncelikle 10,750
olmak Uzere 11,000 ve 11,250 zirve seviyesini hedeflemeyi
surdurecegini dustnuyoruz.

Dolayisiyla 9,422 seviyesinde baslayan yukari potansiyelin
korundugunu dustndigimiz piyasada, kisa vadeli ana
destek olarak aldigimiz 10,250 tzerindeki seyri su asamada
alim egiliminin devami yoniinde izlemeyi surdirtyoruz.
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ABD 10
EurUsd AN || Gbpusd A | ONSAltin$ A CDS5Y = Villik A
1,0900 0,52% 1,2926 0,34% 2.915 0,56% 264 0 4,27 0,09
Eur/Usd: Altin:
Trump’in  korumaci politikalarinin, isletmeler igin maliyetleri  Piyasalarda, Trump’in yarattigi belirsizlikler oynakligin artmasina

artirarak enflasyonu yukseltebilecedi ve tiketici glivenini zayiflatip
ekonomik biyumeyi olumsuz etkileyebilecegi endisesi dolar
talebinin azalmasini saglhyor. Bugin TSI 15:30'da ABD TUFE
verilerini karsilayacagiz.

Dusuk sonug, enflasyon kaygilarini azaltir, FED’in glivercin olmasi
icin alan agabilir, ayrica Trump’in enflasyonist etkileri icin de marj
yaratabilir. Yuksek veri ise enflasyon endisesi olusturabilir, FED’in
temkinli hali gliclenebilir-uzayabilir, Trump’in enflasyonist etkileri
ise tedirginlikle takip edilebilir.

Euro Bolgesi'nde Almanya'da Ulkedeki 500 milyar Euro'luk
savunma ve yatinm paketini (anayasada degisiklik gerektiren)
gecirmek icin Yesiller Partisi'nin onayina ihtiyag var. Yesiller Partisi
Es Baskani Franziska Brantner Bloomberg TV’ye verdigi demecte
"Elbette miizakereye haziriz” agiklamasi ardindan Eur talebinde
artis gozlendi.

Dolar Endeksi icin ana destek noktasi teknik resimde 103 seviyesi
olarak karsimiza gikiyor. 103 seviyesinin asagi yonlu kirilmasi Eur
lehine fiyatlamanin devam etmesini saglayabilir.

Bu sabah 1,09 seviyesindeki paritede 1,092 ve 1,095 seviyeleri
glin ici direng; 1,088 ve 1,08 seviyeleri gin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin parite yatay seyir izleyebilir.

ihsan Tunal
ihsan.tunali@yapikredi.com.tr

Caglar Kimenge
caglar.kimence@yapikredi.com.tr

12.03.2025

neden oluyor. ABD Bagkani Donald Trump, Kanada celik ve
aliminyumuna uygulanan gumrik vergilerini ylzde 50'ye
yukseltti. Trump'in bu karari, Kanada'nin ABD eyaletlerine
sagladiklari elektride ylizde 25 oraninda ek Ucret uygulama
adiminin ardindan geldi.

Trump’in uygulamaya koydugu ek gumrik tarifelerine muhatap
Ulkelerden karsi misilleme geliyor. Trump misilleme ile karsilik
veren Ulkelere, tarifelerin derecesini artirarak cevap veriyor.
Yasanan gelismeler ticaret savasi risklerini artirdigindan dolayi
altin talebi artiyor. Ana resimde ise altinin bundan sonra
seyrinde Trump agresiflik tonu ana belirleyici olabilir.

Makro tarafta bugin ABD enflasyon verileri kritik. ABD enflasyon
verilerinde TUFE’nin ve UFE’nin hafif iyilesme (disiis) géstermesi
éngérililyor. TUFE’nin mansette yiizde 2,9, gekirdekte ylizde 3,2;
UFE'nin mansette yiizde 3,2, gekirdekte yiizde 3,5 olmasi
bekleniyor.

Jeopolitik tarafta ABD Bagkani Trump, daha 6nce Oval Ofis'te
tartisma yasadigi Ukrayna Devlet Baskani Zelenski'yi yeniden
Beyaz Saray’a davet edecegini soyledi. Rusya-Ukrayna-ABD
arasinda baris goriismelerinde trafik tekrar hizlaniyor.

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

Bu sabah 2.915 Usd seviyesindeki ons altinda 2.915 ve 2.950
Usd seviyeleri gun igi direng 2.875 ve 2.850 Usd seviyeleri gun igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin parite yatay-sinirh
pozitif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, Trump politik belirsizlikleri artirdikga yatirnmcilarin tahvil
talebi artiyor. Enflasyon ve blyume endiselerinin es zamanl
artmasi talebin guclini etkiliyor. Bugiin ABD enflasyon verisi
aciklanacak. Beklenti ya da beklenti altinda kalan sonu. FED faiz
indirim beklentilerinin artmasina neden olabilir. Tahvil talebi
artabilir. Guglu sonuglar ABD 10 yilhik faizinin yukar tepki
vermesini saglayabilir.

ic tarafta, enflasyon odakli seyir siriiyor. Normallesme
programina bagli olarak olumlu ¢iktilarin somutlasacagina dair
kanaatimizi koruyoruz.

Turkiye 5 yilik CDS 264 ile giini tamamladi. Eurobondlar hafif
pozitif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda +2 ile +3 cent; orta
vadelilerde +9 ile +12 cent; uzunlarda +10 ile +11 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla 5,26%, 6,92% ve 7,89 oldu.
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10:00 TR - Cari Islemler Dengesi (beklenti: -3.2 milyar $ dnceki: -4.65 milyar $)
15:30  ABD - TUFE (beklenti: %2.9 énceki: %3)

11 Mar 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
o |usam 3660 3538 2955 1871 13.40 744 595
% Eur/TL 39.93 3667 3268 20,01 1511 9.10 GET
E Eur/Usd 1.0900 10366 11059 10697 11376 12247 1122
o |Gbp/Usd 12926 19515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yilik Gosterge Tahvil (%) 3813 4056 39.68 9.97 2270 1496 1178
= TL 10 Yilke Gosterge Tahvil (%) 27,62 2878 26,75 9.83 2432 1290 1291
t;: E Tirkiye COS {baz puan) 264 263 284 512 564 303 282
i= 3 |ABD 10 Yillk Tahvil (%) 437 458 3,86 3,88 151 092 092
% BIST - 100 Endeksi 10438 9831 7470 5509 1858 1477 1144
S |Dow sones Endelsi 41433 42544 37690 33147 36338 30.606 28538
‘: Nasdaq Endeksi 17436 19311 15,011 10466 15645 12888 8973
@ |s&P Endeksi 5572 5882 4770 3840 4766 3756 3231
I |oax 22329 19908 16752 13924 15.885 13719 13249
2] Altin (TL) 3429 2984 1960 1097 781 454 290
% o |Atn (usd) 2915 2623 2083 1824 1830 1901 1518
E £ [eimism) 3858 3286 2262 1439 9.93 631 342
6 W |Gimis (usd) 3238 289 238 239 233 26.4 179
= -
o Degisimler
o 5 | 34 197 579 396 803 250 124
= T [Em 89 122 33 325 860 36.4 10,0
= = [Eurusd 5.2 £3 34 £0 68 88 21
@ o |Gbp/Usd 33 19 57 -10.8 10 3.2 21
8) TL Gosterge Bono {baz puan) 243 88 2971 1973 T4 318 795
lG_J = TL 10 Yillik Tahwil (baz puan) 116 203 1692 -1449 1143 &3 437
‘.f;). t;': % Tarkiye COS (baz puan) 1 21 228 52 261 21 80
:0 b= 0 |ABD 10 Yillk Tahvil {baz puan) 30 71 2 237 &0 0 -100
Q) % BIST - 100 Endeksi 82 316 356 1966 258 291 254
= £ | Dow Jones Endelsi 26 123 137 £8 187 72 223
‘z Nasdaq Endeksi 97 286 434 331 214 436 352
@ |saP Endelsi 53 233 242 -19.4 269 163 289
I |pax 129 188 203 133 158 35 355
Altin (TL) 149 523 787 404 720 564 331
o |Attn (usd) 111 272 1314 03 a7 252 184
£ [comis m) 174 453 5732 449 574 845 29,8
u |eimis (usd) 135 214 06 28 119 47.8 155
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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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