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Piyasalara-Genel Bakis

Bu hafta piyasalarda gozler ABD enflasyon verilerinde olacak. Son dénemde ABD blylimesi Uzerinde
artan endiseler piyasalarda risk istahinin baskilanmasina dolar talebinin azalmasina neden oluyor. ABD
enflasyon verilerinde TUFE’'nin ve UFEnin hafif iyilesme (disiis) gdstermesi 6ngoriiliyor. TUFE’nin
mansette yuzde 2,9, cekirdekte yuzde 3,2; UFE’nin mansette yuzde 3,2, cekirdekte yuzde 3,5 olmasi
bekleniyor.

ABD ekonomisinde tlketim blylmenin ana motorunu olusturuyor. Trump’in uygulamaya koymaya
basladigi politikalarin ithal Grinlerin fiyatini artirmasi muhtemel. Fiyat artis yUkinin tiketiciler tarafindan
yansitilmasi, talebi disuricu bir etki gosterebilir. ABD tarafinda enflasyon korkusu ve blylime endisesi
yatirmcilarin risk alma istahini olumsuz etkiliyor. Bu hafta aciklanacak olan enflasyon verileri bu minvalde
kritik 6neme sahip oldugunu dislnuyoruz. Enflasyon tarafinda fiyat artis hizinda gorilecek bir azalma
FED’in surdirdigu temkinli durusun degismesine neden olabilir. Bu durumda FED’in faiz indirimleri icin
yeterli alana sahip olabilecegini distnuyoruz.

Ticaret savaslarinda da gelismeler devam ediyor. ABD’nin Cin’den ithal edilen tim Urinlere uyguladigi
gumrik vergisini artirmasinin ardindan, Pekin ydnetimi karsilik olarak bazi Amerikan tarim trnlerine yeni
tarifeler getirdi. Trudeau'nun yerine Kanada'nin yeni bagbakani olan Mark Caney ise agiklamalarinda
ABD’ye uyguladiklar misillemenin devam edecegi vurgusunda bulundu. Ticaret savaglarinda muhatap
Ulkelerin uzlasma tarafinda yer almamasi belirsizlik ortaminin devam etmesini sagliyor.

Avrupa tarafinda, Alimanya Ekonomi Bakanhgi'nin verilerine gore sanayi Uretimi Ocak'ta aylik bazda ylzde
2 artti. Beklenti ylzde 1,5 artisti. Jeopolitik tarafta yasanan gelismeler ve Avrupa’nin kendini koruyabilmek
icin planladigi savunma sanayine yapacagi buyik yatirimi énemli bir donim noktasi olarak gorlyoruz.
Almanya basta olmak Uzere yapilmasi planlanan yatirimlarin Avrupa ekonomisini canlandirici bir etkiye
neden olmasi bekleniyor. Bu noktada Avrupa icin, kurumlarin bliylime tahminlerini yukari yénde revize
ettikleri goruliyor. Yasanan gelismelere paralel yatirimcilarin tahvil talebinin azaldigi géruliyor. Gegen
hafta Almanya 10 yillk tahvil faizi, savunma harcama planinin biyime beklentisini artirmasi ve
enflasyonist etkilerin artacagi gérusu ile sert ylkselise sahne oldu.

Euro Bolgesi'nde yatinmci giveni, Almanya'nin savunma ve altyaplr harcamalarini artiracagi yéninde
olusan beklentinin etkisiyle mart ayinda son 9 ayin en yiksek seviyesine ¢ikti. Sentix tarafindan aciklanan
rapora gore, bir énceki ay -12,7 puan seviyesinde bulunan yatinmci given endeksi, mart ayinda -2,9
puana yukseldi. Piyasa beklentisi endeksin -9,1 puana yukselecedi yoniindeydi.

Kuresel piyasalarda, din ABD Baskani Donald Trump'in izledigi korumaci ticari politikalarin ticaret
savaslarini artirabilecegine yonelik endiseler ve  ABD'de buyimenin yavaslayabilecegine iliskin
ihtimallerin risk istahini olumsuz etkiledigi goruldu. Nasdag'da ylzde 4 e yakin , S&P endeksi ylzde 2,6
disus yasadi.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi karisik. ABD vadelileri yizde 0,2 ile 0,3 araliginda alicili
seyrediyor. Asya’'da ise Cin %0,5, Hong Kong %1 , Japonya yuzde 1,4 civarinda eksi. ABD 10 yillik tahvil
faizi %4,18, Dolar Endeksi 103,7, ons altin 2.900 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, diin Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) ocak ayina iliskin Sanayi Uretim Endeksi verilerini agiklad.
Buylmenin 6ncu gostergesi sanayi Uretimi ocakta aylik bazda yuzde 2,3 azalirken, yillik bazda ylzde 1,2
artti.

Hazine Mart borglanma programina basliyor. Buglin 2 yil vadeli sabit kuponlu, 4 yil vadeli TLREF kuponlu
tahvilleri ihrag edecek.
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Usd/TL: TL Tahvil/Bono:
Piyasalarda ABD ekonomisinde son haftalarda resesyon Hazine Mart ayi borglanma programina bu hafta

korkulari ve enflasyon endiseleri hakim. Oncii makro
verilerde gorilmeye baslanan zayiflik, Trump’in uygulamak
istedigi  politikalarin  blyime Uzerinde olumsuz etki
gOsterecegi beklentilerinin artmasina neden oluyor.

Yeni haftada ise 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. TCMB kontrollii glvercin tutumunu koruyor. din
Tirkiye istatistik Kurumu (TUIK) ocak ayina iliskin Sanayi
Uretim Endeksi verilerini agikladi. Biylmenin  6ncii
gOstergesi sanayi Uretimi ocakta aylik bazda yuzde 2,3
azalirken, yillik bazda ylizde 1,2 artti.

Kurda i1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 36,57
civarinda islem gériyor. Asagida 36,00 ve 35,50; yukarida
36,7 ve 37,00 6ne ¢ikan teknik seviyeler
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baslayacak. Bu ay toplamda 124,7 milyar TL itfa karsiligi
201,2 milyar TL fonlama saglayacak. Bugiun 2 yil vadeli
sabit kuponlu, 4 yil vadeli TLREF kuponlu tahvilleri ihrag
edecek.

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 duslnutyoruz. Zira yilin
genelinde enflasyonun disecedi ydénunde genel bir
konsensus hali s6z konusu.

2 yilik ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller guni sirasiyla
%38,42 ve %27,60 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
Yikselis hareketinin ilk Gnemli diren¢ noktasi olarak 10,750
seviyesini izliyoruz..

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

Haftanin ilk islem glnidnu kar satiglarinin ardindan -% 0.81
oraninda deger kaybiyla 10,422 puandan tamamlayan BIST
100 Endeksinde, 26 Subat tarihinde baslayan yukari
hareketin su asamada devam potansiyelini korudugunu
dusunlyoruz. Gegtigimiz hafta 10,250 seviyesinde bulunan
kritik direnc bdlgesinin asiimasiyla kisa vadeli yukselisin
orta vadeli olarak da gli¢ kazanmasini olumlu olarak
degerlendirdigimiz  piyasada, 10,750 seviyesini gln
icerisinde ilk o6nemli direnc bdlgesi olarak izlemeyi
surdurlyoruz. 10,750 Uzerinde etkisini sirdirecek ylkselis
hareketinin ise oncelikle 11,000 olmak tzere 11,250 zirve
seviyesini hedeflemeyi surdirecegini diglinuyoruz.

Dolayisiyla 9,422 seviyesinde bagslayan 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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Eur/Usd:

Euro Bolgesi'nde yatirimci guveni, Almanya'nin savunma ve altyapi
harcamalarini artiracagi yoninde olusan beklentinin etkisiyle mart
ayinda son 9 ayin en yuksek seviyesine ¢iktli. Sentix tarafindan
aciklanan rapora goére, bir énceki ay -12,7 puan seviyesinde
bulunan yatirimci gliven endeksi, mart ayinda -2,9 puana yukseldi.
(piyasa beklentisi -9,1). Avrupa'da son alinan kararlar tiketici
glveninde artmasini sagliyor. ECB notr faiz oranina giderek
yaklasiyor. Blylme beklentilerinin artmasi Euro talebini olumlu
yonde etkiliyor.

Paritenin karsi yakasinda, ABD ekonomisi Trump politikalarinin
olumsuz yansimalariyla mesgul. Oncii ABD makro verileri
ekonomide yavaglama, soguma sinyali Uretiyor. FED mevcut
belirsizlik ortaminda o6nlnl gorebilmek igin ‘temkinli’ durus
sergiledigini belirtse de piyasalarda FED faiz indirim beklentisinin
one gekildigi goruluyor.

Trump politikalarinin yarattigi belirsizlik devam ediyor. Donald
Trump gegen hafta Sali giini ABD'nin en blyuk U¢ ticaret ortagiyla
gumrik vergisi savasina girerek Kanada ve Meksika'ya yuzde 25
gumrik vergisi getirdi ve Cin'e uygulanan ithalat vergisini iki katina
cikararak ylzde 20'ye yukseltmesi sonrasinda gozler Avrupa
tarafina gelmesi beklenen tarife kararlarinda. Belirsizlik hali devam
ediyor.

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

Bu sabah 1,085 seviyesindeki paritede 1,087 ve 1,092 seviyeleri
gln ici direng; 1,077 ve 1,067 seviyeleri giin igi destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin parite yatay seyir izleyebilir.
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Altin:

Piyasalarda Trump’in yarattigi belirsizlikler oynakligin artmasina
neden oluyor. Givenli liman talebi ile ABD 10 yillik tahvil talebi
yatirimcilarin tercihi olurken, altin fiyatlari 2.900 Usd Ustiinde
tutunma gabasi risk istahinin azalmasiyla birlikte zorlaniyor.

Haber akisi hem ekonomik hem jeopolitik tarafta yogun ve
karmasik olmaya devam ediyor. Gelen sinyaller altini baski
altinda kalmasini saghyor. Hareket olsa bile bunlar kisa soluklu
oluyor. Yon arayisinin, denge saglama c¢abasinin devam ettigini
dislindyoruz. Orta vade igin ise daha iyimser seyir olabilir
dlsuncesindeyiz.

ABD para birimdeki gu¢ kaybi, ABD tahvil faizlerindeki gevseme,
Trump belirsizligi sonrasi yatirimci algisinda yasanan bozulmayi
resmediyor. Bu hafta ABD enflasyon verileri kritik. Beklentiler
dahilinde gelmeleri halinde altini etkilemeyebilir. Gugli gelirse
altinin ilk tepkisi yukselis olabilir. Ancak enflasyon riskinin ayni
zamanda sahin FED ve tahvil faizi-DXY yukselisi gibi ¢iktilari da
olacagi i¢in altinin yukselisi cok surmeyebilir. Enflasyonun disik
gelmesi halinde de benzer karmasik unsurlarin devreye girecegini
ddsunlyoruz. Ana resimde ise altinin bundan sonra seyrinde
Trump agresiflik tonu ana belirleyici olabilir.

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 2.900 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. Bugln parite yatay-sinirh
pozitif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, Trump politik belirsizlikleri artirdikga yatirnmcilarin tahvil
talebi artiyor. Enflasyon ve blyume endiselerinin es zamanl
artmas! talebin gucinu etkiliyor. Ocak ortasinda yizde 4,80
seviyesini goéren ABD 10 yillik faizi din ylUzde 4,18 seviyesinde
guni kapadi.

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

Turkiye 5 yillik CDS 264 ile giini tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -3 ile +3 cent; orta vadelilerde
-3 ile +3 cent; uzunlarda +4 ile +6 cent degisim oldu. Faizler ise
siraslyla 5,28%, 6,93% ve 7,91 oldu.
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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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