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Piyasalara-Genel Bakis

ABD TUFE verisi, Trump politikalarinin yarattigi toz duman arasinda agan kardelen etkisi
yaratti.

Subat sonu itibari ile manget enflasyon ylzde 3,0’den 2,8, cekirdek ise yuzde 3,3'den 3,1
seviyesine indi. Her iki veri de beklentilerden hafif iyi geldi. Piyasa fiyatlamasi ‘ciliz rahatlama’
seklinde oldu. Etkisi kisa surebilir.

ABD borsalari tepki cabasi sergiledi. Nasdag ve S&P bunu azda olsa basardi. Ama Dow Jones
kazanclari koruyamadi ve eksi ile kapandi.

Trump, sadece global ekonomi tzerinde degil ABD ekonomisi igin de belirsizlik yaratiyor. Hal bdyle
olunca yatirimcilar Trump’a olasi adimlarina dair kestirimde bulunmaya caliyor. Ancak Trump buna
imkan tanimiyor.

Gumrik vergisini, kendi politikasinin bir araci bir aparati olarak kullaniyor ve hizh kararlar aliyor.
Daha dramatik olan ise kararlarin bir devamlilik arz etmemesi. Ornegin, y tilkesine karsi x oraninda
gumrik vergisi karari aliyor. Karsi Ulkeden mizakere talebi gelirse kararini askiya aliyor. Eger
karsi (lke misilleme yaparsa Trump ek gimrik vergisini 2xXe cikariyor. i¢ tarafta sektdr
temsilcilerinden itiraz geldiginde kararinda esneyebiliyor. Ozetle artirma, azaltma, erteleme, istisna
tanima, misline ¢ikarma gibi tahmin edilebilir bir patikada ilerlemeyen seri kararlara imza atiyor.
Tahmin etmek zorlastik¢a karsiliginda belirsizlik artiyor.

Diger dikkat ¢eken unsur ise ABD’de yapmak istedigi degisim-donisum. Vergi oranlarini
degistirerek, tesvikler sunarak iceride ve digsaridan gelecek yatirmlari cazip kilmak istiyor. Bir
degisim cabasi sarsintili olabilir. Kaldi ki Trump bunu ifade ediyor ve resesyon kapisini
kapatmiyor. Hedefi ise refaha ulagsma olarak belirtiyor. Piyasanin dikkat ettigi ise resesyon
ihtimalini reddetmemesi oldu. Mevcut dinamik bu ihtimali disik tutuyor ama yine de resesyon
spekile ediliyor.

Bugiin gozler ABD UFE verisinde olacak. Zira Trump’in mal ticaretini daha pahal hale getirecegi
bilinen bir gerceklik. Uretici fiyat endeksi bunun ilk sinyalini verebilecek verilerden biri. Bugin
aciklanacak UFE verisi slrpriz yapmayabilir. Ancak gelecek ayin verileri maliyetlerin arttigi
sinyalini verebilir. Haber akisi yakin takibi gerektiriyor.

Trump Rusya ile, Avrupa ile, Ukrayna ile ‘baris’ diizleminde de etkili ve kendi tarzinda ilerliyor.
Diger yandan dinyanin 2. bluyuk ekonomisi olan Cin ile iligkisi de farkhlasiyor. Konu ister siyasi
ister ekonomi olsun Trump adeta bagimsiz degisken olarak rol oynuyor.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi kansik. ABD vadelileri yizde 0,2 ile 0,7 araliginda
saticili seyrediyor. Asya’da ise Cin %0,6, Hong Kong %1,1 civarinda eksi, Japonya yuzde 0,2
civarinda arti. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,30, Dolar Endeksi 103,6, ons altin 2.940 Usd civarinda
islem goruyor.

i¢ tarafta, TCMB Baskani Karahan enflasyonla miicadelede kararli olduklarini yineledi. Politika
faiz patikasina iligkin olarak "Oniimizdeki dénemde de politika faizini belirlerken énceligimiz
dezenflasyon patikasinin gerektirdigi sikiligi saglamak olacak." mesajini verdi.

Cari denge beklentilerin (-3,2 mia$) tizerinde geldi (-3,8 mia$).
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UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil Tahvil
36,59 -0,01% 39,85 -0,21% 38,07 -0,06 27,75 0,13 10.580 1,36%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

ABD TUFE verisi mansette yuzde 2,8, cekirdekte ise ylzde
3,1 oldu. Her iki sonu¢ da piyasanin beklediginden daha iyi
geldi. Enflasyondaki sinirli iyilesme piyasaya sinirli olumlu
etki yapacagini dustintyoruz.

Bugiin agiklanacak UFE verisinin ise Trump yarattigi dis
ticaret belirsizligi Uzerinde etki yaratip yaratmadigini
géstermesi acisindan énemli. UFE verisinin énimuzdeki
aylarda da sinyal guict tagsiyacagina inaniyoruz.

Ana cercevede ise Trump politikalarn belirleyici olmaya
devam ediyor. Haber akisinin dolar Uzerindeki etkisi ise
zayiflatici ydnde oluyor. Dolar Endeksi’nde 104 sonrasinda
102,8-102,5 destek bdlgesi olarak dne cikabilir.

ic tarafta, enflasyon-dezenflasyon ana konu olmayi
surdurlyor.

Genel olarak TL’nin cazibesini koruyacagini disinuyoruz.
Faiz indirimi sireci ise bu cazibeyi zamanla (politika faizi
indikce) azaltabilir. Ancak o gunin kosullarinda da
TCMB’nin ‘siki durusunu koruyacagi’ seklindeki rehberligini
baz aldigimizda TL yine talep goérebilir.

Kurda 1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 36,59
civarinda islem géruyor. Asagida 36,00 ve 35,50; yukarida
36,7 ve 37,00 6ne ¢ikan teknik seviyeler
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Tahvil faizleri ana trendde dusus hattinda ilerliyorlar. Ancak
ara ara tepki de veriyorlar. O yuzden tahvil yatinmcisinin
tepki hareketlerinden ziyade ana trende bagh kalmalarinin
daha efektif sonug¢ Uretecegini duslUnuiyoruz. Zira yilin
genelinde enflasyonun disecedi ydénunde genel bir
konsensus hali s6z konusu.

2 yillik ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller guni sirasiyla
%38,07 ve %27,75 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Yukselis hareketi gic¢li seyrini strdirtyor... Endekste 9,750
direncinin asilmasiyla baslayan ve 10,100 uzerinde glg¢
kazanan kisa vadeli ylkselis trendi etkisini strduruyor.

Cargsamba gunUnu yukari hareketin ardindan % 1.36
oraninda deger artisiyla 10,580 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 bolgesinin asiimasiyla kisa vadeli ylkselisin
orta vadeli olarak da gu¢ kazanmasini olumlu olarak
degerlendirdigimiz  piyasada, 10,420 seviyesini gln
icerisinde ilk oOnemli direng bolgesi olarak izlemeyi
surdurlyoruz. 10,750 Uzerinde etkisini sirdirecek ylkselis
hareketinin ise oncelikle 11,000 olmak Uzere 11,250 zirve
seviyesini hedeflemeyi surdirecegini diglinuyoruz.

Dolayisiyla 9,422 seviyesinde baslayan yukari potansiyelin
korundugunu dusundugimiz piyasada, kisa vadeli ana
destek olarak aldigimiz 10,250 Uzerindeki seyri su asamada
alim egiliminin devami yonuinde izlemeyi strdiriyoruz
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ABD 1
EurUsd W || Gbpusd A |ONSAItinS A CDS5Y = leko 0y
1,0890  -0,10% 1,2964 0,30% 2.944 1,02% 264 0 4,30 0,03
Eur/Usd: Altin:

ABD tlketicisinin son donemde istah kaybi yasadigini gosteren
veriler aldik. ABD yonetiminin yarattigi belirsizlik, kamuda isten
cikarmalar gibi faktorler istah kaybinda role sahipler. Diger yandan
ABD’de enflasyon kaygilari da gindeme geliyor. Yavaglama sinyali
resesyon olabilir mi, Uzerine bir de enflasyon artis ihtimali
ekledigimizde stagflasyon olabilir mi sorusuna yol agiyor. Henliz bu
ihtimallerin somut oldugu noktada bulunuldugunu distnmuyoruz.
Diin agiklanan ABD TUFE verisi bu sebeple énemli idi.

Subat ayi fiyat artisi mansette ylzde 2,8, ¢ekirdekte ise ylzde 3,1
oldu. Her iki veri de beklentilerin altinda geldi. Piyasa risk istahi
sinirli olumlu etkilendi.

Para piyasalari cephesinde ise Dolar ilk etapta sinirli giic kaybi
yasadi. Devaminda ise toparlandi.

Bugiin agiklanacak ABD UFE verisini énemsiyoruz (saat 15:30).
Trump dis ticarette dengeleri bozucu kararlar aliyor. Dolayisi ile
UFE verisi sdz konusu kararlarin ilk etkisini gdérecegdimiz veri
konumunda. Buglin agiklanacak verinin slrpriz yapmasini
beklemiyoruz ancak gelecek veriler dikkat ¢ekici olabilir.

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

Bu sabah 1,089 seviyesindeki paritede 1,092 ve 1,095 seviyeleri
gln igi direng; 1,088 ve 1,083 seviyeleri giin igi destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay seyir izleyebilir.
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Sartlar glivenli liman talebini canh tutuyor. Talebin odaginda ise
Trump’in izledigi yol bulunuyor. Hem ekonomik hem siyasi alanda
verdigi sinyallerle belirsizlik algisi yaratiyor. Yatirnmcilar ise ABD
tahvillerini ve altini tercih ediyorlar.

Trump’in, gumrak vergilerini bir arag olarak kullanmasi ve anlik
kararlar almasi (arttirdim, azalttim, erteledim, istisna tanidim, 2
katina gikardim) gelecegi dair belirsizligi iyice artiriyor. Altin ise
Subat ayindaki zirvesine erisme cabasi sergiliyor. Siyasi resim
bdyle kalirsa altin yeni zirve denemesi yapmak isteyebilir.

Ana resimde altinin bundan sonra seyrinde Trump agresiflik
tonu ana belirleyici olabilir.

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

Bu sabah 2.940 Usd seviyesindeki ons altinda 2.950 ve 2.980
Usd seviyeleri gin igi direng 2.915 ve 2.900 Usd seviyeleri gun igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin parite yatay-sinirh
pozitif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Digsarida, ABD tahvilleri gtivenli liman fonksiyonu goéruyor. Trump
politik belirsizlikleri artirdikga yatinnmcilarin tahvil talebi artiyor.
Diger yandan ABD’nin blyumesine dair endigeler de etkili oluyor.
Diin agiklanan TUFE’nin beklenti alti gelmesi de asagi yonli
egilime katki sundu.

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

Tuarkiye 5 yillik CDS 264 ile guni tamamladi. Eurobondlar hafif
negatif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -3 ile -1 cent; orta
vadelilerde -13 ile -10 cent; uzunlarda -14 ile -11 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla 5,30%, 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.

YATIRIM
ROTASI

a2 YapiKredi




