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Piyasalara-Genel Bakis

‘Istikrarli ve tutarli yatinm ortamina duyulan ihtiyaci ortaya koyacagiz’

diyor Guney Kore Ticaret Bakani Ahn Duk-geun, ABD’li mevkidagi ile bu hafta yapmasi beklenen
g6risme 6ncesinde. Ayrica ekliyor ABD tarifelerinden muafiyet talep edecegiz.

Elgiye zeval olmaz. Lakin bu konuda Guney Kore yalniz degil. Cogu ulkenin kalben istegi de bu. Ancak
Trump o noktada degil. AB de listeye ekleniyor ve tarife artigi ile karsi karsiya. Guney Kore ydnetimi
taleplerinin karsilanmasindan ¢ok umutlu degil ki faiz indirimi karari aldilar, 2025 buyime tahmini yizde
1,9'dan 1,5’e indirdiler. Peki Trump hangi noktada? Trump, bir sey almadan muafiyet tanimayacagini
ortaya koyuyor. Kendi lehine 6dinlesme istiyor.

Meksika ve Kanada tarife artigi tehdidine kargi mizakere masasina gelmisler ve 1 ay sire kazanmislard.
Ancak vakit doluyor ve vergi artisi konusu tekrar isintyor. Trump 1 ay 6teleme karari alinca piyasa
rahatlamis ve biraz nefes alma firsati bulmustu.

Ulke ve iiriin bazli giimriik vergisi artigi-tehdidi yaklagimi devam ediyor. Bakir eklendi listeye,
oncelikle ABD’ye ihra¢ edenler icin sorun. Ardindan tim dunya, tum ticaret icin. Listeye simdi ise
Avrupa’'nin eklenmesi bekleniyor. Otomotiv ve diger Urunler baslhginda yizde 25 vergi gelecegini
sinyalliyor ABD ydnetimi. AB yetkilileri tarife artisi ilk gindeme geldiginde karsilik vereceklerini ifade
etmiglerdi. Peki mevcut kosullar bu imkani verebilir mi? Zayif ekonomi, NATO maliyetlerine katlanma
konusu, Rusya barig goérusmelerinde masada olamamak, enerji temin problemi AB politikacilarinin ¢ok
sans vermeyebilir.

Gumruk vergisi tehdidinde Trump beklenenden ilimh davraniyor algisi bir iki haftadir risk istahina
toparlanma firsati vermisti. Simdi ise sular tekrar isimiyor. ilki, Trump yeni cepheler (bakir, AB) agiyor
ve Meksika-Kanada’nin 1 aylk siiresi doluyor. ikincisi, ABD tiiketicileri giivenlerini kaybediyor.
Cuma gunu ve Sali glinu gelen tuketici gliven verileri belirgin distl. Din agiklanan konut kredisi, konut
ingaat izni ve konut satis verileri de negatif bolgede kaldi. Trump’in kamuda verimlilik saglama istedi,
kamu calisanlari Uzerinde is kaybi endisesi yaratiyor. ABD i¢ giindemi de global giindem gibi
hareketli. Eger Trump i¢ tarafta agresif davranirsa ABD tiiketicisi daha az tiiketim talebinde
bulunabilir. Ekonomide yavaslama, talep dramatik azalirsa resesyon endiseleri, bir de buna enflasyon
yukselisi eslik ederse stagflasyon endiseleri dogurabilir. Henliz bu noktalarda degiliz. Yarin ABD kisisel
tiiketim harcama endeksine (PCE) genis gercevede ise Trump agresiflik dozuna bakacagiz. Beklenti
altt PCE haftanin olumlu risk istahiyla tamamlanmasini saglayabilir.

NVIDA, yapay zeka ve veri merkezi talebindeki destekle beklenenden iyi kar agikladi. Ayrica gelecek
doénum icin tahminlerini yikseltti. Piyasaya etkisi sinirli oldu.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi sinirli negatif. ABD vadelileri yizde 0,1 civarinda eksi. Asya’da
ise Cin %0,4, Hong Kong %1,1, Japonya yuzde 0,1 civarinda eksi. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,28, Dolar
Endeksi 106,6, ons altin 2.908 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, 6niimiizdeki hafta kritik. Pazartesi TUFE, Persembe PPK karari agiklanacak. Saglik sektdriine
dair son diizenleme ile piyasa enflasyon beklentilerini asagi yonde revize etti. Yizde 3-3,5 civari aylik
artis piyasayi rahatsiz etmeyebilir. Yizde 3’ln altindaki sonuglar ise biraz heyecan yaratabilir. Olumlu
sonuca tahvil yatirimcisi reaksiyon verebilir, hisse yatirimcisi ise sektoér bazl segici davranabilir.

Buglin yabanci yatirimcilarin haftalik hisse-tahvil degisimi, yarin Hazine mart ayi borglanma programi ve
4C biiylime verisi agiklanacak.
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USdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yillik Gésterge * BIST100 *

Tahvil Tahvil
36,46 0,00% 38,19 -0,38% 38,07 -0,39 27,87 0,02 9.573 1,29%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Dun ABD’de aciklanan tuketici glveni son 8 ayin en dusuk
seviyesine inildigini gosterdi. ABD tuketiciler Trump
politikalarinin  etkisi altindalar. Bugiin aciklanacak 4C
blyume verisi ve 6zellikle yarin agiklanacak kisisel tuketim
harcamalari endeksi (PCE) kritik. Eger PCE ylksek gelirse
risk istahi azalabilir, dolar talebi biraz artabilir.

Diger yanda ise Trump AB’ye ydnelik ek gimrik vergisi
uygulamak istiyor. AB ekonomisi i¢in ve AB-ABD iliskisi icin
glndemin sicak oldugunu séyleyebiliriz.

Sinyallerin yogun ve karnsik oldugunu gériyoruz. Bu
sebeple son glnlerde Dolar Endeksi fazla degisim
gOstermiyor. Yarin aciklanacak PCE beklentilerden saparsa
hareket yaratabilir. Aksi halde hafta bu seviyelerde
tamamlanabilir.

Dolar Endeksi 106,6 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.

Kurda 1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 36,46
civarinda iglem goéruyor. Asagida 35,80 ve 35,50; yukarida
36,50 ve 37,00 6ne cikan teknik seviyeler.
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Subat ayr enflasyonunun ylizde 3 civarinda gelmesi
bekleniyor. Veri 2 kusurlu seviyelerde gelirse tahvil piyasasi
biraz daha iyimser fiyatlamaya yapabilir. 3 ve 3'Un
Uzerindeki sonuc¢ ise fazla bir degisim yaratamayabilir.
Sonrasinda ise gozler PPK kararinda olacak. Ozetle,
haftaya tahviller icin de kritik olabilir.

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

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

2 yillik ve 10 yillik TL gdsterge tahviller glinu sirasiyla 39
baz puan azalis ile %38,07 azalis ve 2 puan artis ile
%27,87 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Hizli gerilemenin ardindan tepki cabalar dikkati cekiyor...
Carsamba guind alicih  bir seyir izleyen hisse senedi
piyasasinda BIST100 Endeksi kapanisi %1,29'luk ylkselisle
9,573 puandan yapti.

Genel olarak baktigimizda, gecen hafta 9,750 desteginin
kirlmasiyla baslayan asagi yonlu hareketin ardindan 9,450
destegine kadar gerileyen piyasada bu seviyelerden itibaren
yukari  yonde toparlanma  cabalarinin  basladigini
soyleyebiliriz. Yasanan ylkselise XBANK Endeksinin
%2,52'lik artigla liderlik ettigini gériyoruz.

Oniimiizdeki slrece baktigimizda ise, din itibariyla
baslayan toparlanma ¢abalarinin

glclenerek devam edebilmesi igin oncelikle 9,600
bélgesinde bulunan 200 ginlik Ussel ortalamanin Uzerinde
kalici olabilmesi gerektigine inaniyoruz. Bdyle bir gelisme
halinde de tepki denemelerinin 9,750 seviyesine dogru
devam etmesi beklenebilir.

Diger taraftan 200 glinlik Ussel ortalamanin lzerine dogru
kalici hareketler yasanamamasi halinde ise, Carsamba
glnu yasanan yukselisin "tepki" karakterinde kalmasi ve
piyasadaki baskili seyrin devam etmesi beklenebilir
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ABD 1
EurUsd W\ | Gbpusd A\ ONSAltin$ W || CDS5Y W\ o0 W
1,0474 -0,28% 1,2662 0,09% 2.914 -0,21% 251 -4 4,28 -0,05
Eur/Usd: Altin:

Michigan tiketici glveninin ardindan Sali gini agiklanan tiketici
gliveni de beklentilerin belirgin altinda kaldi. Hatta Haziran’dan bu
yana en zayif veri oldu. Dolar igin negatif.

Trump, AB’ye ylzde 25 gimrik vergisi uygulamaya hazirlaniyor.
icerik ise otomotiv ve diger riinleri kapsayacak. Eur igin negatif.

Gumrik vergisi artigi ilk giindeme geldiginde AB yetkilileri karsilik
vermekten bahsetmiglerdi. Bakallm mevcut kosullar (zayif
ekonomi, enerji temin problemi, NATO maliyetlerine katlanma,
Rusya barig  gorismelerinde masada olamamak) AB
politikacilarinin ne kadar alan taniyacak.

Haber akisi iki yonli geliyor ve parite mevcut seviyelerinden fazla
uzaklagsamasa da hafif zayifliyor. Bugin acgiklanacak ABD 4C
buylime verisi ve ozellikle yarin acgiklanacak kisisel tiiketim
harcamalari endeksi (PCE) kritik. Eger PCE ylksek gelirse risk
istahi azalabilir, dolar talebi biraz artabilir. lyimser senaryoda ise
disen enflasyon ile dolar talebi azalabilir (Eur biraz rahatlayabilir).
Beklentiler dahilinde sonug ise paritenin haftayr mevcut seviyelerde
tamamlamasini saglayabilir.

PCE’nin mansette yilizde 2,6’dan 2,5’e, gekirdegin ise yiizde
2,8’den 2,6’ya inmesi bekleniyor. Boylece Eyliil’den beri siiren
artis yonlii hareket gii¢ kaybedebilir. Aksi halde yiikselisin
slirmesi (beklenti lstii veri) enflasyon endigelerini artirabilir.

Dolar Endeksi 106,6 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 1,047 seviyesindeki paritede 1,046 ve 1,042 seviyeleri
glin ici destek; 1,053 ve 1,058 seviyeleri gun ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin parite yatay seyir izleyebilir.
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Ana resimde jeopolitikte azalma, Trump’in gérece daha yavas
ilerlemesi guvenli liman talebi ihtiyacini azaltiyor. Dolardaki
zayiflama ve ABD tahvil faizlerindeki disiise ragmen altin
dislyor. Ayrica ons fiyatinin 3 bin Usd gibi bir seviyeye erismis
olmasi da yikselisi sorgulatti. Altin 3 bin Usd Uzerine cikabilecek
glicl bulamadi.

Yarin aciklanacak ABD kisisel tiketim harcamalari
haftanin kapanis seviyesini belirleyebilir.
artarsa altin biraz talep gorebilir.

(PCE)
Enflasyon kaygilari

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 2.908 Usd seviyesindeki ons altinda 2.900 ve 2.870
Usd seviyeleri glin ici destek, 2.935 ve 2.950 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin parite yatay seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, ABD tiketicileri geri gekildiklerini sinyalliyorlar. Daha
aza guvende hissettiklerini gosteriyorlar. Bu halin talebi olumsuz
etkileyebilecegini dustnlirsek ABD tahvil faizleri digstsind
surddrebilir sonucuna ulagiyoruz. Talebin azalmasi enflasyonun
dislise de katki sunabilir. Kargi cephede ise Trump’in enflasyon
yaratma riski bulundugunu ekleyelim. Su an tahvil faizi distsu
biraz daha o©nde. Yarin agiklanacak ABD PCE verisini
onemsiyoruz. [limh veri ile tahvil faizleri haftayr duglik seviyede
kapatabilir.

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¢ piyasay! rahatlatir. Piyasa
yuzde 3-3,5 civarinda veriyi satin almis durumda. 3’Un alti
heyecan yaratabilir.

Tarkiye 5 yilhk CDS 251 ile gunt tamamladi. Eurobondlar sinirh
pozitif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -6 ile +3 cent; orta
vadelilerde -3 ile +8 cent; uzunlarda +26 ile +27 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla 5,42%, 6,90% ve 7,87 oldu.
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10000 TR - Dig Ticaret Dengesi

14:30 TR - Yabanci yatinmciiann bono ve hisse stoku (21 Subat)

16:30  ABD - Dayanikh Taketim Mal Siparigleri (beklenti: %0.8 dnceki: %-1.2)
16:30  ABD - 4C GSYIH revize (beklenti: %2.3 Gnceki: %2.3)

26 Jub 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
= |usam 3646 3538 2955 1871 1340 744 595
% Eur/TL 3819 3667 3268 2001 1511 9.10 667
T |euwyusd 10474 10366 11059 10697 11376 13247 1122
o |obprusa 12662 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yalik Gasterge Tahvil (%) 3807 2056 3968 997 2370 14,96 1178
= |7 10 vtk Gosterge Tatvil (%) 2787 2878 2675 983 2432 1290 123
E E Tirkiye CDS (baz puan) 351 263 284 512 564 303 283
= @ |ABD 10 ik Tahil (%) 428 458 386 388 151 092 092
% BIST - 100 Endeksi 9573 9831 7470 5509 1858 1477 1144
= | Dow Jones Enceksi 43433 42544 37690 33147 36338 30606 28538
_ "; Nasdaq Endeksi 19.075 19311 15011 10468 15645 12888 8973
) 2 |serEndelsi 5.956 5.882 4770 3840 4766 3756 3231
C I |oax 22794 19909 16752 13924 15885 13719 13.249
© Altin (TL) 3416 2984 1960 1097 781 454 280
g o [t s 2914 2623 2063 1824 1830 1901 1518
(@) E Glimiis (TL) 3735 3286 2262 1439 993 631 342
"lq:) wi | Gimis (usd) 319 289 238 239 233 264 179
D_ Degigimler
(- = |usam 31 197 579 396 803 250 124
= 2 |ewm 41 122 633 325 660 364 100
Q T euyusa 10 63 34 50 59 88 21
() g 12 BT 57 408 BT 32 31
9 TL Gésterge Bono (baz puan) 249 28 2971 1273 774 318 795
_.G_.J = |7 10 Vil Tatil bz puan) 91 203 1692 -1449 1142 69 427
.U) 2 E Tarkiye CDS (baz puan) 12 21 228 52 261 21 80
8 = o |ABD 10 Yk Tahwil {baz puan) a0 71 2 237 &0 0 100
o= % BIST - 100 Endeksi 26 316 356 1966 258 291 254
S |Dow tones Endeksi 21 129 137 €8 187 72 233
"; Nasdaq Endeksi 4z 86 434 331 214 436 352
2 |s&P Endeksi 13 133 343 194 265 163 285
E 145 188 203 123 158 35 55
Altin (1) 145 523 787 404 720 564 334
o |Aitnusa 111 272 131 03 a7 252 184
£ |eumas m) 136 253 5732 439 574 845 298
w | siimiis (usd) 102 214 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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