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Piyasalara-Genel Bakis

Hong Kong'da ofis bogluk oraninin yil sonuna kadar ytuzde 20’ye ylkselebilecegi, ortalama kiralarin ise
son 15 yilin en duglgune inebilecedi konusuluyor. Bir yandan ofis stogu artarken diger yanda ofis fiyatlari
dusus hattinda ilerlemeye devam ediyor.

Bu resmin uzerine bir de Cin-ABD gumruk vergisi tartismasini eklediginizde ortaya pek 1sik saciimiyor.

96 yasindaki Li Ka-shing iste bu konjonktirde Meksika Korfezi'ndeki 2 limanini ABD’li BlackRock’a satti
ve kasasina 19 milyar dolar nakit girdi. Operasyon hizli ve gizli yapildi. Bunun Gzerinde Trump, Meksika
Korfezi’ni geri alacaklarini hatta ilk adimi attiklarini agikladi. Bu satin almanin iginde siyaset yoktu demek
zorlayici olur. Esasinda bu Trump’in Ulkesini giigli yapma planinin kiiclk bir pargasi.

Meksika ve Kanada'ya yonelik tarifeler 2 giin énce basladi. Ancak ABD’li bazi sektor temsilcilerinden
itirazlar geldi. Ornegin, tarim enddistrisi potasyum ve giibre vb. igin muafiyet ve istisna istiyor, otomotiv
sektori de Meksika'dan gelen araclar icin benzer istekte bulunuyor. Tarim Bakani, her seyin masada
oldugunu ve umudunu korudugunu ifade ediyor.

iceriden gelen itirazlar Trump yoénetimine biraz geri adim atmaya itiyor ve bu ydnde agiklamalar geliyor.
Tabi nihai kararin Baskanda oldugu belirtilerek. Baskan ise Ulkesini daha guglu hale getireceginden
bahsediyor ama ‘bir alisma siireci’ olacagini belirtiyor.

Alisma siirecinin ABD tiketicisi, Ureticisi icin degil diinya tiketicileri ve Ureticileri i¢in gegerli oldugunu
diisiiniiyoruz. iste piyasalari bu ortamda fiyatlama yapmaya calisiyor ve belirsizlik ziyadesiyle hissediliyor.
Risk istahinin azalip-artmasini ise buyuk oranda Trump’in agiklamalari belirliyor.

Trump, Avrupa’nin savunma maliyetine katlanmak istemiyor. Avrupa kendisini yalniz ve korumasiz
hissediyor. iste bu sebeple savunma harcamalarini artirma karari aldi. Biitgenin 800 milyar Euro olmasi
planlaniyor. Savunma harcamalari, ekonomik canlanma, blyime demek. Eur talebi artiyor. Diger yandan
buglin Avrupa merkez bankasi ECB faiz kararini agiklayacak. Ancak bdlgenin ekonomik durumunu, enerji
problemini, Rusya surecinde disarida kalmalarini, gumrik tarife tehdidini ve stirecin misillemeye donisme
riskini g6z 6nlne aldigimizda ECB’nin bugtin nasil bir rehberlik yapacagdi 6nemli. Bugtin i¢in 25 baz puan
faiz indirmesi bekleniyor ama mesele orta vade ve faiz patikasi.

Diin ABD 6zel sektér istihdam verisi beklentilerin (140 bin) oldukga altinda geldi (77 bin). Ustelik énceki
veri 186 bin idi. Buradan hareketle istihdamda zayiflama oldugunu sdyleyebiliriz. Ancak yarin agiklanacak
aylik veri ile korelasyon kuramayiz. O yizden yarin aciklanacak veri seti (6nceki veriye gore hafif artis
bekleniyor) eger zayif gelirse piyasanin risk istahi haftay tatsiz kapatabilir.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi pozitif. ABD vadelileri ylizde -0,1 ile +0,05 araliginda
seyrediyor. Asya’da ise Cin %1,1, Hong Kong %2,6, Japonya ylizde 0,8 civarinda arti. ABD 10 yillik tahvil
faizi %4,32, Dolar Endeksi 104,3, ons altin 2.921 Usd civarinda islem goriyor.

ic tarafta, bugiin kritk giin. TCMB faiz karari ve toplanti tutanadi piyasalarin odaginda. Subat
enflasyonun beklenenden dusik gelmesi, 250 baz puan indirimi olasiligini konsensis haline getirdi.
Politika faizi ve enflasyon arasindaki farki dikkate aldigimizda indirim miktari biraz daha fazla olabilir mi
sorusunun yanitini saat 14:00'da alacagiz. 250 baz puan indirim fiyatlarda, eger indirim 250+ olursa
piyasa hareketlenebilir.
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UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil Tahvil
36,46 -0,01% 39,48 2,05% 38,24 0,01 27,51 -0,03 10.189 2,94%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

GuUmrik tarife artisi kiresel piyasalarin ginlik seyrinden
volatilite yaratiyor. Haber akisi risk istahini etkiliyor.

Trump politikalarinin etkisini hisseden Avrupa guvenlik icin
800 milyar Euro butce ayirmaya hazirlaniyor. Bu hamle
Avrupa icin canlanma, buyime olarak okunuyor, Euro
primleniyor.

Dun acgiklanan ADP 6zel sektor istihdam verisi belirgin
zayif, ISM hizmet ise beklentilerden hafif iyi geldi.

Haber akisinin dolar Uzerindeki etkisi ise zayiflatici oluyor.
Dolar Endeksi 105,5-107,3 bant araliginin altina indi. 104
sonrasinda ise 102 destek seviyesi olarak 6ne cikabilir.
Dolar talebinde ana belirleyici Trump ve uygulamak istedigi
politikalar olacak.

i¢ tarafta, bugiin kritik giin. TCMB faiz karari ve toplanti
tutanagi piyasalarin odaginda. Subat enflasyonu 250 baz
puan indirimi olasiligini konsensiis haline getirdi. Indirim
miktari biraz daha fazla olabilir mi sorusunun yanitini saat
14:00’da alacagiz.

Kurda 1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 36,46
civarinda islem géruyor. Asagida 35,80 ve 35,50; yukarida
36,50 ve 37,00 6ne ¢ikan teknik seviyeler
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Tahvil piyasasinin 250 baz puan indirimi fiyatladigini
dislndyoruz. Bugln icin kritik konu karar metni. Metinde
ortaya konacak rehberlik fiyatlama konusu olabilir. Ayrica
250 baz puandan faiz indirim yapilmasi halinde piyasa bunu
fiyatlayabilir. Saat 14:00'da agiklanacak karar ve karar
metni  beklentilerden farkli olur ise tahvil piyasasi
hareketlenebilir. Piyasanin dikkat edecegi diger bir unsur ise
Nisan aymina dair verilecek sinyaller olacaktir diye
distinmekteyiz.

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 disunuyoruz.

2 yilik ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller guni sirasiyla
%38,24 ve %27,51 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

PPK karar guninde Endeks kritik diren¢g bdlgesinde...
Carsamba gunu ahcili bir seyrin etkili oldugu hisse senedi
piyasasinda BIST100 Endeksi kapanisi %2,94'lik ylkselisle
10,188 puandan yapti.

Genel olarak baktigimizda, gecen hafta 9,750 seviyesinin
yukari yonde kirilmasiyla baslayan yukselis hareketinin
endeksi yeniden son 7-8 aydir kirmakta zorlandigi
10,150/10,250 bandina kadar tagidigini gériyoruz.
Oniimiizdeki siiregte ise, mevcut ylkselis egiliminin
devamlligi konusunda bu 6nemli esigin Uzerinde kalici
hareketler gdrebilmemiz gerekiyor. Bodyle bir gelisme
halinde de piyasanin yukari yénde kritik bir esigi asmayi
basardigini distinecek ve 6ncelikle 10,40/500 arahgi olmak
Uzere TL zirvenin bulundugu 11,250 bdlgesinin artik
ajandaya girmekte olabilecegine inanacagiz.

Diger taraftan bu énemli diren¢ bdlgesinin asiimasinda
yasanabilecek yeni bir basarisizlik halinde ise, piyasanin
son aylarda sergiledigi kararsiz dalgali seyre geri donls
yapmasi surpriz olmayacak. Dolayisiyla énimuzdeki bir kag
glinlin piyasanin bir sonraki adimdaki hareketleri agisindan
belirleyici olabilecegini dustintyor ve yakindan izliyoruz.
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ABD 1
EurUsd AN | Gbpusd A\ ONSAltin$ A\ || CDS5Y o0 A
1,0801 1,82% 1,2894 0,92% 2.925 0,57% 255 -2 4,31 0,05
Eur/Usd: Altin:

Avrupa, yeni donemde kendisini glivende hissetmiyor. Clinki ABD
yonetimi savunma yukinin paylasiimasini istiyor ve Avrupa’ya
glvenlik saglama konusunda eskisi kadar istekli degil. Bu sebeple
Avrupa savunma harcamalarini artirma karari aldi ve 800 milyar
Euro’luk butge-harcama 6ngérdi. Harcama, buyime diye okundu
ve Eur gliic kazanmaya baslad!.

Eszamanl olarak ABD’de ise Meksika ve Kanada'ya uygulanan
gumrik vergilerinde bazi Urtinlere istisna taninmasi gindeme geldi.
Risk istahi olumlu etkilendi, Dolar biraz zayifladi.

Dolari zayiflatan diger bir unsur ise belirgin zayif gelen ADP 6zel
sektor istihdami oldu. 140 bin beklenen veri, 77 bin geldi. Onceki
veri ise 183 binden 186 bine revize edildi. Subat verisinde dramatik
bir azalma oldu ve gozler yarin agiklanacak aylik istihdam veri
setine cevrildi.

Yukarida ifade ettigimiz haber akisinin basrolinde Trump ve ekibi
yer aliyor. O yuzden fiyatlamanin bundan sonraki seyrini en gok
Trump’tan etkilenmeye devam edecek diye disunuyoruz.

Dolar Endeksi 104,3 civarina gevsedi. Endeksin 6énce 104 sonra
102 seviyesini destek olarak almasini bekliyoruz.

ilk paragraftaki gelismeye bakan ECB, Avrupa bilyliimesi, biitce
acigl, borgluluk orani, enflasyonu gibi parametrelerde nasil
revizelere gidecek ve bugin faiz patikasi hakkinda nasil bir sinyal
verecek. Buglin 25 baz puan indirim beklendigini belirtelim. Ancak
mesele orta vadeli okumasi olacak.

Bu sabah 1,079 seviyesindeki paritede 1,08 ve 1,087 seviyeleri
gln igi direng; 1,072 ve 1,065 seviyeleri giin igi destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay seyir izleyebilir.
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Avrupa ordu kurmak istiyor, 800 milyar avroluk butce ayirdi. Cin
ABD buyukelgiligi, gumrik savasi, ticaret savasl veya baska bir
savas olsun soruna kadar savasmaya hazir olduklarini ifade
ediyor. ABD, Meksika ve Kanada’'ya gimrik vergisi uygulamaya
basladi, simdi ise bazi istisnalar olabilecegi belirtiliyor. Orta
Dogu'da Hamas konusu isiniyor, Trump gerekli silahlari israil’e
verdiklerini ifade ediyor.

Konu sadece ekonomik degil, siyasi gelismeler de glvenli liman
talebi yaratiyor. Trump yonetimi belirsizlik ve glvensizlik asiliyor.
Bu sebeple sadece bireyler degil Ulkeler de tedirgin oluyor ve
altina talep ediyor. Altinin bundan sonra seyrinde Trump
agresiflik tonu belirleyici olabilir.

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 2.921 Usd seviyesindeki ons altinda 2.915 ve 2.950
Usd seviyeleri giin igi direng 2.875 ve 2.850 Usd seviyeleri gun igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin parite yatay-sinirh
negatif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, ABD tahvilleri tepki veriyor. 10 yillik tahvil %4,10
civarina gevsedikten sonra tepkiye basladi ve bu sabah ylizde
4,32 civarinda bulunuyor. Tabi bunu sadece teknik analiz
Uzerinden okumamak gerek, zira Trump ve ekibini yogun ve
bazen manevra yaptiklarini gdsteren agiklamalari belirleyici
olabiliyor. Ornegin Kanada ve Meksika’ya uygulanan giimriik
vergilerinde bazi istisnalar taninabilecegi haberi. Tahvil istahi da
etkileniyor. Yarin agiklanacak ABD istihdam verisi takip edilecek
ama Trump’in golgesinden siyrildidi lglde fiyatlara tesir edebilir.

i¢ tarafta, TCMB faiz karari kritik. Hem indirim orani hem karar
metnindeki rehberlik &nemli. indirim oraninin 250 baz puan
olmasi bekleniyor ama stirpriz kapisi agik bizce.

Tarkiye 5 yillk CDS 255 ile gunt tamamladi. Eurobondlar sinirh
negatif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -1 ile +1 cent; orta
vadelilerde -28 ile -17 cent; uzunlarda -38 ile -32 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla 5,33%, 6,89% ve 7,84 oldu.
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14:00 TR - TCMB Faiz Karan - Haftalik Repo (beklenti- %42 5 dnceki: %45)
1430 TR - Yabanci yatinmciiann bono ve hisse stoku (28 Subat)
16:30  ABD - Haftalik Igsizlik Maagi Bagwvurulan
16:15  Avrupa Merkez Bankas) (ECB) faiz karanim acikiayacak (25 baz puan indirim befdeniyor)
16:45  ECB Bagkam Christine Lagarde konugacak
5 Mar 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
— Usd,/TL 3646 3538 2855 1871 13.40 744 595
% Eur,/TL 3948 3667 3268 20,01 1511 910 667
E Eur/Usd 10801 10366 11059 10697 11376 123297 1133
-8 Gbp,/Usd 13834 123515 13754 13071 13533 13676 1335
TL 2 Yalik Gosterge Tahwil %) 3824 4056 3968 997 2270 1496 1178
- TL 10 Yilhk Gosterge Tahwil (%) 2751 2878 2670 9.83 24,32 1290 1221
E % Turkiye CD¥S (baz puan) 255 263 284 512 564 303 282
E 0 |ABD 10 Yalk Tahvil {%) 431 458 386 388 151 092 092
% BIST - 100 Endelsi 101189 9.831 7470 5509 1858 1477 1144
g Drow Jones Endelesi 43.007 42544 37690 33147 36338 30.606 28538
"; Nasdaqg Endeksi 18553 19311 15011 10466 15645 12888 8973
8.," 58P Endeksi 5843 5882 4770 3.840 4766 3756 3231
= DAX 23.081 19.909 16752 13924 15.885 13719 13249
Altin (TL) 3428 2984 1960 1087 781 454 290
o Altin {(Usd) 2925 2623 2063 1824 1830 1901 1518
E Gilimiis (TLY 3823 3286 22832 1435 9.93 631 342
(¥7) Glmis {U&d} 326 289 238 239 233 264 17.9
Degisimler
= Usd/TL 31 197 57.9 IE 803 250 124
% Eur,/TL 76 122 633 325 (=] 354 100
E Eur,/Usd 432 63 34 €0 €9 88 21
o Gbp/Usd 30 -19 57 -10.8 -10 32 -21
TL Gosterge Bono (baz puan) -232 B8 2971 -1273 T4 318 T95
= TL 10 Yikk Tahwil (baz puan) -137 203 1692 -1445 1143 &9 437
E E Turkiye CD¥S (baz puan) £} -21 228 52 261 21 20
E 0 |ABD 10 Ydik Tahwil {baz puan) -26 71 -2 237 &0 o -100
% BiST - 100 Endeksi 36 316 306 1966 258 291 254
g Dow Jones Endelesi 11 129 13.7 8 187 72 223
‘: Nasdaq Endeksi 3.9 286 434 331 214 436 D2
g 58P Endelsi 07 33 2432 -19.4 269 163 289
o DX 159 188 203 123 158 35 B5
Altin (TL) 149 523 T8.T 404 T2.0 564 331
- Altin {(Usd) 115 oy ] 131 03 = 252 184
E Gilimiis (TL) 163 453 57.2 445 574 846 238
w Glimis (Usd) 129 214 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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