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Piyasalara-Genel Bakis

Global piyasalarda bliylime endiseleri 6n planda olmaya devam ediyor. 21 subat tarihinde agiklanan ABD
Hizmet PMI 49,7 olarak aciklanmisti. Piyasa beklentisi 53 seviyesindeydi. ABD ekonomisinde hizmet
sektdrii gayrisafi yurtigi hasilanin (GSYIH) yaklasik yiizde 70’ini olusturdugu géz 6niine alindiginda, ABD
ekonomisinin gugli kasi olarak tanimlayabiliriz. PMI rakamlari 50 Ustiinde buyumeye isaret ederken,
altinda ise daraldigini gdsterir. Agiklanan son Hizmet PMI endeksi, 25 ayin en dislk seviyesini kaydetti.

Bu hafta aciklanan ABD'de Tedarik Yonetim Enstitisinin (ISM) imalat sanayi Satin alma Y®oneticileri
Endeksi (PMI), subat ayinda 50,3 ile piyasa beklentilerinin altinda gerceklesti. Bugliin aciklanacak olan
ISM Hizmet Endeksi biyime endiseleri nedeniyle piyasalarin yakin takibinde olacak. Teknik tabirle bir
ekonomide resesyondan bahsetmek igin Ust Uste iki ceyrek negatif blylime gérmemiz gerekir. Aciklanan
son ekonomik tahmin modeli olan, Atlanta FED'in GDPNow modelinde, ABD’nin 2025 yili ilk ¢eyrek
dénemine iliskin GSYH tahmini asagi yonli revize edildi. ilk geyrege iliskin GSYH tahmini agiklanan énci
verilerin ardindan -%1,5’ten -%2,8’e geriledi. Mevcut ¢eyrek icin blylme oranini yayimlanan ekonomik
veriler 1s1dinda slrekli guincelleyerek tahmin etmeye calisan modelde, ABD ekonomisinde asagi yonlii
revizyonlarin hizh bir sekilde gelmesi, biiyime endigelerinin artmasina neden oluyor.

Diger taraftan, ABD Baskani Donald Trump'in, Kanada ve Meksika ve Cin'e yonelik tarifeleri devreye
girerken, Cin misilleme adimi aciklamasi da risk istahinin baskili bir seyir izlemesine neden oluyor.

Anket bazli veriler ABD birinci ¢eyrek buyumesi lzerinde olumsuz bir goruntl cgiziyor. Bu Cuma gelecek
olan ABD Tarim Disi Istihdam veri seti sonuglarinin bu agidan énemli olacagini disiiniiyoruz. Beklenti
dahilinde ya da biraz Ustlinde sonuclar piyasalara moral desteg@i verebilir. Beklenti altinda sonuglar ise
blylme endiselerinin devam etmesine neden olabilir.

Avrupa tarafinda, Avrupa Birligi (AB) Komisyonu Bagkani Ursula von der Leyen, Avrupa'nin glvenligi
konusunda daha fazla sorumluluk Ustlenmesi gerektigini belirterek, hazirladiklari Avrupa'nin yeniden
silahlanmasi plani ile yaklasik 800 milyar Euro tutarinda savunma harcamasinin harekete
gecirilebilecedini sdyledi. Savunma harcamalari, genellikle kamu bitcesinden finanse edildigi icin, kisa
vadede ekonomiye talep artigi yoluyla bir canlanma getirebilir.

Jeopolitik tarafta, Ukrayna Devlet Baskani Volodimir Zelenski "Ukrayna, kalici barigi daha da
yakinlastirmak icin mimkin olan en kisa slrede muzakere masasina oturmaya hazir. Hi¢ kimse
Ukraynalilar kadar barig istemiyor" aciklamasinda bulundu. Gegtigimiz hafta gergin gecen gorismenin
devaminda Trump, Ukrayna'ya askeri yardimi askiya aldigini belirtmisti. Zelenski’nin agiklamalari barig
umutlarinin tekrar yesermesine neden oldu. Aciklamalara piyasa olumlu tepki verdi.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi karigik. ABD vadelileri yizde -1,0 ile +0,35 arahginda
seyrediyor. Asya’da ise Cin %0,2, Hong Kong %1,5, Japonya yuzde 0,1 civarinda arti. ABD 10 yillik tahvil
faizi %4,26, Dolar Endeksi 105,7, ons altin 2.910 Usd civarinda islem goriyor.

i tarafta, diin aciklanan Ticaret Bakanli§i éncii verilerine gére Subat ayinda dis ticaret agigi yillik yiizde
20,5 artigla 8,2 milyar dolara yukseldi. Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin (TCMB) verilerine gore
TUFE bazli reel efektif déviz kuru Subat'ta 74,96 ihmli bir gerilemeyle 74,96 degerini aldi.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), Subat 2025'e iligkin "Aylik Fiyat Gelismeleri" raporunda,
yillik enflasyonun enerji grubunda bir miktar artarken ana gruplarda geriledigi, hizmet sektériinde fiyat
artis hizinin yavasladigi belirtildi.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Baskan Yardimcisi Osman Cevdet Akgay, 25-27 Mart
HSBC Kdresel Yatinm Zirvesi'nde konusacak.
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UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil Tahvil
36,46 0,09% 38,68 1,29% 38,25 0,16 27,54 0,14 9.898 -0,13%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

ABD'de son agiklanan anket bazhi blyime &ncu
gOstergeleri ivme kaybina isaret ediyor. Trump’in gimrik
terfilerinde geri adim atmamasi ABD buylmesi Uzerinde
endigelerin artmasina neden oluyor. ABD buyime
verilerinde goérulmeye baslanan guc¢ kaybi diger taraftan
jeopolitik endiselerle birlikte Avrupa liderlerinin yillardir
gorulmemis Olcekte savunma harcamalari  yapmayi
degerlendirmesi dolar talebinin Zayiflamasina neden oluyor

Buglin makro veri trafigi ABD tarafinda yogun. Ozel Sektor
Istihdam (ADP) verisi ve ISM-Hizmet endeksi sonuglari
aciklanacak.

Dolar Endeksi 105,75 civarinda islem gértyor. 105,5 ve
107,3 seviyelerinde bant hareketi devam edebilir. 105,5
seviyesi altinda fiyatlamalar Eur lehinde sonug
iiretebilir. Dolar talebinde ana belirleyici Trump ve
uygulamak istedigi politikalar olacak.

i¢ tarafta, beklentilerin oldukga altinda agiklanan Subat ayi
enflasyon verisi sonrasinda goézler yarin yapilacak PPK
toplantisinda. Aciklanan enflasyon verisi TCMB'nin faiz
indirim patikasinda adim atmak icin yeterli alana ulasmasini
sagladigini distnlyoruz.

Kurda i1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 36,46
civarinda islem goriyor. Asagida 35,80 ve 35,50; yukarida
36,50 ve 37,00 6ne ¢ikan teknik seviyeler
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Aciklanan TUIK verilerine gére, subat ayinda TUFE 6nceki
aya gore yuzde 2,27'le beklentilerin altinda artarken, yillik
bazda artis ylizde 39,05 oldu. Yillik bazda TUFE 40'in altina
indi. Subat verisinin TCMB’nin elini rahatlattigini
disliniiyoruz

Yarin gergeklesecek olan PPK toplantisinda 250 baz puan
faiz indirimi adimi atilacagini  dustnlyoruz. TCMB
beklentilerin oldukga altinda kalan Subat ayi enflasyon
verisi sonrasinda  enflasyonla mucadelede hizlanildigi
goruluyor. Bu noktada dnimuzde ki toplantilarda faiz indirim
faiz indirim beklentilerinin masada kalmasini sagliyor.

Ana resimde; vyilin genelinde enflasyonun dusecegi
konsensus haline gelmis durumda. O ylizden dezenflasyon
surecinin engebeli olacagindan hareketle aradaki zigzaglara
ragmen yil sonuna tasinabilecek pozisyonlar anlamli bir
getiri sunabilecegini dislntyoruz.

2 yilik ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller gunl sirasiyla
%38,25 ve %27,54 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
Kisa vadeli ylkselis devam potansiyelini koruyor...

Endekste kisa vadeli dists trendinin ardindan gectigimiz
hafta 9,422 Uzerinde olusan yukari hareket etkisini
surddrbyor. Sali glnund yatay seyrin ardindan -% 0,13
oraninda deger kaybiyla 9,9898 puandan tamamlayan BIST
100 Endeksi'nde, seans icerisinde 10,000 seviyesini ilk
Onemli diren¢ noktasi olarak izliyoruz. Kisa vadeli teknik
yapinin 9,750 Uzerinde yeniden olumluya dondigu
piyasada, 10,000 direncinin agiimasiyla endeksin ilk etapta
10,100 olmak Uzere 10,250 ana diren¢c noktasini asma
denemelerini slrdirecegini disinlyoruz. Seans i¢i geri
cekilmelerde 9,850 seviyesini ilk, 9,750 seviyesini ise ana
destek noktasi olarak izliyoruz. Endeksin kisa vadeli
yukselisinde orta vadeli olarak da gi¢ kazanabilmesi icin
10,250 direncinin agilmasi gerekiyor Bdyle bir gelisme ise
10,750 ve 11,000 seviyelerini hedefleyecek bir seyri
beraberinde getirecektir. Dolayisiyla su asamada yukari
potansiyelin korundugunu distndigimuiz piyasada, 9,750
Uzerindeki seyri alim egiliminin devami ydnunde izlemeyi
surdurlyoruz.
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ABD 1
EurUsd AN | Gbpusd A\ ONSAltin$ A\ || CDS5Y A\ o0 A
1,0609 1,20% 1,2776 0,65% 2.908 0,57% 257 3 4,26 0,13
Eur/Usd: Altin:

ABD'de gelen oncu gostergeler ABD ekonomisinde kondisyon
kaybina isaret ediyor. Trump’in uygulamaya koydudu ticaret
politikalarinin blyime Uzerinde baski olusturacagi endisesi dolar
talebini digtriiyor. ABD Bagkani Donald Trump, 2 Mart'tan itibaren
Meksika ve Kanada'dan ithal edilen Urlinlere yuzde 25 gimrik
vergisi uygulanacagini duyurmasinin ardindan Cin tarafindan
misilleme adimlari atilmasi uzlasma yolunun segilmemesi risk
istahinin baskili seyretmesine neden oluyor.

Avrupa tarafinda, Avrupa liderlerinin yillardir gérilmemis olgekte
savunma harcamalari yapmayi degerlendirmesi ve bunun kisa
vadede ekonomiye talep artisi yoluyla bir canlanma getirme
beklentisi Eur talebinin artmasini sagliyor. Ote taraftan Trump’in
Avrupa’ya yonelik glmrik tarifelerini de hayata gegirebilecegine
dair beklentilerin hala masada olmasi belirsizlik yaratmaya devam
ediyor.

Gelen 6ncu makro veriler ve biytme risklerinin artmasi FED faiz
indirim beklentilerinin de beraberinde artmasina neden oluyor
(Dolar talebini dustruc).

Bugiin makro veri trafigi ABD tarafinda yogun. Ozel Sekt6r
isthdam (ADP) verisi ve ISM-Hizmet endeksi sonuglari
aciklanacak. Glgsliz veriler devam etmesi dolar talebinin
azalmasina neden olabilir. Beklenti- beklenti Gstu veriler bluylime
risklerinin azalmasina dolar talebinin artmasina neden olabilir.

Dolar Endeksi 105,75 civarinda iglem gorUyor. Paritede 1,06 ve
1,062 seviyeleri arasinda bant hareketi devam edebilir. 105,5
seviyesi altinda fiyatlamalar Eur lehinde sonug liretebilir.

Bu sabah 1,06 seviyesindeki paritede 1,062 ve 1,067 seviyeleri
gln ici direng; 1,05,5 ve 1,05 seviyeleri glin i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugln parite yatay-sinirh negatif seyir
izleyebilir.
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ABD ekonomisinde asagi yonlu revizyonlarin hizli gelmesi,
blyime endiselerinin artmasina neden oluyor. ABD Baskani
Donald Trump, bu aydan itibaren Meksika ve Kanada'dan ithal
edilen Urlnlere ylzde 25 gUmrik vergisi uygulanacagini
duyurmasi, muhatap Ulkelerle erteleme ya da gorisme adimi
atmamasi, ticaret savasini tetikleme risklerinin artmasina neden
oluyor. Ote taraftan uygulanan ek giimriik vergilerinin piyasalarda
ABD ekonomisi tzerinde biyime endiselerinin artmasina neden
oluyor. Belirsizliklerin artmasi, Jeopolitik tarafta uzlasmadan
uzaklasiimasi altin talebinin artmasina neden oluyor.

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 2.910 Usd seviyesindeki ons altinda 2.915 ve 2.950
Usd seviyeleri gun igi direng 2.875 ve 2.850 Usd seviyeleri gun ici
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugliin parite sinirh negatif
seyir izleyenbilir.

Eurobond:

Disanida, ABD tahvilleri talep gérmeye devam ediyor. iki yillik
tahvil faizleri ylzde 4 seviyesi altina gerilerken 10 yillik tahvil
faizleri ylzde 4,15 seviyelerine kadar gekildi (bu sabah hafif tepki
ile 4,26 civarinda). Piyasada ABD buyumesi-resesyon
endiselerinin agirlik kazanmasi tahvil talebi ve FED faiz indirim
beklentilerin artmasina neden oluyor. Borglanma ihtiyaci devam
eden ABD hazinesi igin faizlerin dismesi faiz yukinin
azalmasina yardimci olabilir. Hazine bakani Bessent dun faizleri
asagl gekme yolculugunun basladigini ifade etti.

ic tarafta, enflasyonun trendi ana konu olmayi sirdiriyor.
Turkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) verilerine gére Subat ayinda
yillik enflasyon ylizde 39,05 oldu. Beklentilerin oldukga altinda
gelen TUFE verisi sonrasinda yarin PPK kararini karsilayacagiz.
PPK toplantisinda 250 baz puan faiz indirimi igin yeterli alanin
olustugunu disunuyoruz.

Tarkiye 5 yilhk CDS 257 ile gunt tamamladi. Eurobondlar sinirh
pozitif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda +2 ile +3 cent; orta
vadelilerde +5 ile +7 cent; uzunlarda +8 ile +11 cent degisim oldu.
Faizler ise sirasiyla 5,33%, 6,85% ve 7,80 oldu.
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Japonya Merkez Bankasi (BO.J) Baskan yardimcis: Shinichi Uchida konusacak
ABD - ADP Ozel Sektor Istihdam (beklenti: 148.000 énceki: 183.000)

ABD - I5M Hizmet Endeksi (beklenti: 53 dnceki: 52 8)
Fed Bej Kitap raporunu yayimlayacak

4 Mar 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
= |vsam 3646 3538 2955 1871 13.40 744 595
% Eur/TL 3868 3667 3268 2001 1511 9.10 -
=
= |ewruss 10609 10366 11059 10697 11376 13247 1122
o |ebp/usd 12776 13515 12754 12071 13533 13676 1335
TL 2 Yalik Gésterge Tahvil (%) 3825 4056 3968 9.97 2270 1496 1178
— TL 10 Yillk Gosterge Tahvil (%) 2754 2878 26.75 983 2432 1290 1231
z e
z £ |Tariave COS (baz puan) 57 263 284 513 564 303 282
1]
= 0 JABD 10 Yk Tahwil (%) 426 458 386 388 151 092 092
& .
2 |BiST- 100 Endeksi 9.898 9831 7470 5509 1858 1477 1144
S |pow Jones Endeksi 42531 43544 37690 33147 36338 30606 28538
‘: Nasdaq Endeksi 18385 19311 15011 10466 15645 12888 8973
& |s&p Endelsi 5778 5882 4770 3840 4766 3756 32314
I |oax 22327 19.909 16752 13.924 15885 13719 13.249
Altin (TL) 3.409 2984 1960 1097 781 454 250
o [Attn (usd) 2908 2623 2063 1824 1830 1901 1518
E Giimis (TL) 3742 3286 2352 1439 993 631 3.42
W |aimis (Usd) 319 289 238 239 233 264 179
Degisimler
o Jusdm 31 197 579 396 803 50 124
@
i 55 123 633 325 660 364 100
2
= |ewruss 23 £3 34 &0 63 88 21
o |Gbp/usd 21 19 57 108 10 32 21
TL Gésterge Bono (baz puan) 231 88 2971 1273 774 318 795
— TL 10 Yl Tahwil {baz puan) 124 203 1692 1449 1142 &9 427
= o
z < [Tarkave COS (baz puan) F 21 -228 52 261 21 80
(1]
= 0 |ABD 10 Yillk Tahwil (baz pusn) 32 71 2 237 60 o -100
T .
T |BisT- 100 Encelsi [hg 316 356 1966 58 291 54
S |Dow Jones Endeksi 01 129 137 &8 187 72 223
‘: Nasdaq Endeksi 53 286 434 334 244 436 352
& |s&P Endelsi g 233 243 194 263 163 2839
I |oax 121 188 203 423 158 35 55
Altin (TL) 143 523 787 404 720 56.4 331
o |Atniusd 109 273 131 03 a7 2532 184
E Gimis (TL) 139 453 572 4439 57.4 846 298
W |Gimis usd) 105 314 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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