YATIRIM
ROTASI

Piyasalara-Genel Bakis

Guindos ‘mevcut ortamin belirsizligini, pandemi sirasinda oldugundan bile daha yuksek’

Lagarde ‘ticaret vergileri konusundaki anlagmazliklarin tirmanmasinin diinya ekonomisi tzerinde olumsuz etkilere yol
acabilir’

Escriva ‘enflasyon ve ekonomik biylmeye iligkin varsayimlarin blyuk risklerle karsi kargiya kalmak her iki yénde de
degiskenlik gosterdigi ve bu tir bir 6ngoérilemezligin faiz oranlarindaki gelecekteki hareketleri tahmin etmeyi imkansiz
hale getirdi’

Yukarida 3 ECB yetkilisinin glincel durum hakkinda net ve acik ifadeleri yer aliyor. Lagarde ayrica ‘kiresel ticarette
ve AB’nin savunma mimarisinde yasanacak ani degisimlerin enflasyonu istikrarli tutmay zorlastiracagin’ da ifade
ediyor.

ECB’nin net ve acik ifadelerine karsin bakalim Carsamba aksam FED ne kadar net-acik olacak. Enflasyondaki
kipirdanma ile temkinli olmayi tercih eden, Trump’in politikasini ve etkilerini géz éntine alinca bekle-gér seklinde ifade
edebilecegimiz temkinli olma halini daha da belirginlestiren bir FED var karsimizda. Faizde degisiklik beklenmiyor
ama glncel okumasi merak ediliyor. Ayrica tahminlerini revize edip etmeyecegi de 6nem arz ediyor (faiz, enflasyon,
blyime). Carsamba saat 21:00’de karar metni agiklanacak, 21:30°da Baskan Powell basin toplantisina baslayacak.

Yine Lagarde ile devam edelim, ‘yeni bir gagda istikrari korumak zorlu bir gérev olacak’ diyerek giincel duruma dair
bir tespitte bulunuyor. Yeni ¢ag derken yapay zekadan, AB’nin geri kalmasindan, Cin’in gelisimden, kuresel
Isinmadan ¢ok Trump’dan bahsediyor diye dustniyoruz. Clinkil saydigimiz gerekgeler zaten masadaydi. Trump
denkleme girdikten sonra yeni ¢agda istikrar saglamak hakikaten farkli bir boyuta ulasti.

Belirsizlik kelimesi bugini anlatmak igin ¢gokga kullaniliyor. Trump mevcut tavrini sirdirdikge kullaniilmaya devam
edebilir. Belirsizlik varsa, varlik fiyatlamasi senkron olmaktan ¢ikabilir, risk istahi baskilanir, glvenli liman talebi
artabilir. Bugun olan da bu zaten. ABD borsalari ile Avrupa borsalari uyumsuz hareket ediyor. ABD tahvil faizleri ile
Avrupa tahvil faizleri de ayrigiyor. Para birimlerinde dengeler degisiyor. Tim bunlarin karsisinda guvenli liman
isteyenler altini ve ABD tahvil faizlerini care olarak goriyor.

Bu hafta FED faiz karari ana fiyatlama unsuru olabilir. Son dénem ABD verileri tuketicilerin harcama ve guven
konusunda kayip yasadigini isaret ediyor. Cuma guni agiklanan Michigan given endeksi mansette dramatik dustu,
alt bashklarda ise ‘bugtine dair sorun hafif ama gelecege dair net-belirgin gliven kaybi var’ sinyali verdi. Diger sinyal
ise enflasyon beklentilerindeki bozulma oldu. Bir yanda ekonomideki bir seylerin degismeye basladigini sdyleyen
veriler diger yanda Trump... bakalim FED resmi nasil okuyor ve nasil yorumluyor (Carsamba 21:00’den itibaren
izleyecegiz). FED’in tavrinda degisiklik olursa fiyatlara tesir edebilir.

Rusya ile baris igin Trump-Putin gérismesinin olmasi beklenen haftaya bashyoruz. ABD diger yandan Kizildeniz
gemi trafigindeki sorunu ¢ézmek igin harekete gecti. iran’i uyardi ve iran destekli Hutilere saldir diizenliyor. ABD
borsalari asiri satim bélgesinden dip yapma gabasinda, altin 3 bin Usd sinirinda soluklaniyor. Bu hafta Trump ve
FED fiyatlamada etkin olabilir.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi karisik. ABD vadelileri ylizde 0,4 ile 0,6 araliginda saticili seyrediyor.
Asya’da ise Cin %0,3, Hong Kong %1,3, Japonya ylzde 1,2 civarinda arti. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,31, Dolar
Endeksi 103,7, ons altin 2.985 Usd civarinda iglem goriyor.

ic tarafta, enflasyon-dezenflasyon ana konu olmaya devam ediyor. TL giiciinii korurken, tahvillere ilgi siriiyor,
hisselere olan ilgide ise artisg goruliyor.

Hazine bu hafta diizenleyecegi 3 ihale ile Mart ay1 bor¢lanma programini tamamlayacak. Bugiin 7 yil vadeli (degisken
faizli), yarin 4 yil vadeli (TUFE) ve 5 yil vadeli (sabit) tahvilleri ihra¢ edecek.
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USdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

Tahvil
36,68 -0,02% 39,89 0,21% 38,07

* 10 Ylll-:-l;f‘fiifterge * BIST].OO *

-0,05 27,93 0,15 10.841 1,05%

Usd/TL:

Genel olarak ABD para birimi gl¢c kaybi yasamaya devam
ediyor. Bunun ekonomik gerekgeleri guc¢li. Hem Trump’in
yol actigi Usd'den uzaklasma iste§i hem de ABD
verilerindeki zayiflik arka planin 6énemli unsurlari olmaya
devam ediyor.

Cuma gunu aciklanan ABD Michigan given endeksinde
gelecege dair beklentinin dramatik sekilde zayifladigini
gorduk. Yine ayni veri setinde enflasyon beklentilerindeki
artis dikkat gekti.

Bu hafta ABD merkez bankasi FED'in faiz karar seti 6nemli
kritik konu. FED’in giincel okumasi hem de gelecege dair
tahminleri (enflasyon, faiz, blylime) piyasalara yon verebilir.
Politika faizinde degisiklik yapmasini beklemiyoruz.

Dolar igin, Trump ana belirleyici olmaya devam ediyor.

Haber akisinin dolar Uzerindeki etkisi ise zayiflatici yénde
oluyor. Dolar Endeksi’'nde 103 bodlgesi destek olarak 6ne
cikabilir.

ic tarafta, enflasyon-dezenflasyon ana konu olmayi
surduriyor. Genel olarak TL'nin cazibesini koruyacagini
dislnlyoruz. Faiz indirimi sureci ise bu cazibeyi zamanla
(politika faizi indikge) azaltabilir. Ancak o guiniin kosullarinda
da TCMB’nin ‘siki  durusunu koruyacag’ seklindeki
rehberligini baz aldigimizda TL yine talep goérebilir.

Kurda 1hmh yukarn egilimi koruyor. Bu sabah 36,68
civarinda iglem goéruyor. Asagida 36,00 ve 35,50; yukarida
36,7 ve 37,00 6ne ¢ikan teknik seviyeler
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TL Tahvil/Bono:

Hazine bu hafta dizenleyecegi 3 ihale ile Mart ayi
borclanma programini tamamlayacak. Buglin 7 yil vadeli
(degisken faizli), yarin 4 yil vadeli (TUFE) ve 5 yil vadeli
(sabit) tahvilleri ihrac edecek.

Normallesme programinin surecegi ana beklentisine bagh
olarak tahvil faizleri dusts trendinde-hattinda ilerliyorlar.
Ancak ara ara tepki de veriyorlar. O ylzden tahvil
yatinmcisinin tepki hareketlerinden ziyade ana trende bagl
kalmalarinin daha efektif sonu¢ Uretecegini dislntyoruz.
Zira yilin genelinde enflasyonun disecegdi yoninde genel bir
konsensus hali s6z konusu.

2 yilik ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller guni sirasiyla
%38,07 ve %27,93 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Yukari yonde asilan 10,750 direnci artik 6nemli bir referans
destek olarak izlenecek... Cuma guini alicili bir seyrin etkili
oldugu hisse senedi piyasasinda BIST100 Endeksi kapanisi
%1.05'lik ylkselisle 10,840 puandan yapti. Haftalik bazda
ise, BIST100 Endeksindeki yulkselis %3.17 olarak
gerceklesirken,  piyasadaki  yukari  egilime  XUSIN
Endeksindeki %4.91'lik yukselis liderlik etti.

Genel olarak baktigimizda, 9,450 bdlgesinden baslayan
yukselis egiliminin Cuma itibariyla hem TL hem de USD
bazli analizde 6nemli bir direnc esigi konumundaki
10,750/800 bdlgesinin Uzerine ¢ikarak kapanig yapmayi
basardigini gortyoruz. Dolayisiyla 6nimizdeki slrecte
10,750/800 arahgini 6nemli bir referans destek olarak izliyor
ve bu bdélgenin Uzerinde kalinabildigi strece piyasanin yeni
hedef seviye olarak TL bazindaki zirve 11,250 puanin
glindeme gelebilecegine inaniyoruz.

USD bazindaki analizde ise, ilk 6nemli destek olarak artik
eski direng 295 USD bdlgesi 6ne cikiyor. (295*36.6=
10,800) Yukari yonde baktigimizda ise, hedef direng aralig
olarak Adustos 2024'teki global satis esnasinda olusan fiyat
boslugunun bulundugu 305-314.00 USD arahgi artik
ajandaya girmis durumda. Fiyat boslugunun alt bandi
konumundaki 305 USD ise, (305*36.6= 11,163 TRY) TL
bazindaki zirve direnciyle de uyumlu bir seviye olmasi
acisindan daha kisa vadeli bir bakista daha kritik durumda...
Asilabilmesi halinde ise, fiyat boslugunun st bandinin
bulundugu 314 USD (314*36.6= 11,500 TRY) gundeme
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ABD 10
EurUsd A | Gbpusd W ONSAItin$ W CDS5Y = Villik A
1,0877 0,31% 1,2933 -0,07% 2.985 0,00% 262 0 4,31 0,02
Eur/Usd: Altin:
Avrupa merkez bankasi ECB, Trump etkisini ¢ok net-acik olarak  Avrupa merkez bankasi ECB'nin baskan vekili Guindos, belirsizlik
ifade ediyor. Ornegin bagkani Lagarde, ticaret vergileri dizeyinin pandemi déneminden daha fazla oldugunu sdyledi.
konusundaki anlasmazliklarin tirmanmasinin dinya ekonomisi  Vekilin sézlerinin piyasalardaki pratigi teyit eder nitelikte oldugunu

Uizerinde olumsuz etkilere yol acabilecegdini ifade ederken, baskan
vekili olan Guindos, buginin belirsizlik dizeyinin pandemi
doéneminden daha fazla oldugunu belirtti.

ECB, carpici sozlerle Trump etkisini tarif ederken bakalim FED
Carsamba aksami nasil bir sdylemle karsimiza gikacak. FED’in
faizi degistirmesi beklenmiyor. Kritik olan nasil bir ¢cergeve cizecegi
ve gelecege dair tahminlerini (faiz, enflasyon, blyime) ne yénde
revize edecedi. Muhtemelen bugiiniin belirsizligini isaret edebilir.
Genel durusunda major bir degisiklik yapmasini beklemiyoruz.

Son dénemde ABD tuketicileri glivenlerinin azaldigini, istah kaybi
icinde olduklarini verilerden gosteriyorlar. Cuma ginl acgiklanan
Michigan guveni veri seti de benzer sinyal verdi. Manset
beklentilere ve dnceki veriye bagli kaldi ama gelece dair beklenti
dramatik sekilde zayif geldi. Ayrica enflasyon tahminleri 1 ve 5-10
yil vade icin belirgin artti. Verinin kendi basina stagflasyon sinyali
verdigini sOylemek mumkin.

Trump’in ne yapacagina dair ortada bir yol haritasi yok. O yuzden
bir sonraki adimindan baglamak Uzere surpriz etkisi yaratmasi yine
mumkun. Belirsizlik sureci tarif eden yaygin kelime. Bir stre daha
bizimle olacak gibi goértinayor.

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 1,088 seviyesindeki paritede 1,092 ve 1,095 seviyeleri
gln ici direng; 1,085 ve 1,076 seviyeleri gin igi destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin parite yatay - smrh pozitif seyir
izleyebilir.
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dislnudyoruz. Cunkl yatinmcilar bir stredir givenli liman arayisi
icindeler. Gerekge ise Trump politikalari.

Yeni haftaya ayrica ABD’nin Yemen'’e saldiri karari ile basliyoruz.
ABD, ticaret hatti lzerindeki sorunu giderme amacinda. iran
destekli Hutiler bir siredir Kizildeniz’den gegen gemi trafigini
hedef aliyor. ABD yénetimi iran’a da uyarida bulundu. Yemen
konusunun sinirli jeopolitik risk yarattigini distintyoruz.

Altin talebi belirsizlik hali surdirge sirebilir. Ana resimde altinin
bundan sonra seyrinde Trump agresiflik tonu ana belirleyici
olabilir.

Altinda 2.950 Usd civarinda alicilarin saticilara usttnlik kurmasi
sonucu dinlenme-soluklanma doénemini sona ererken yukari
yonlu hareketleri de beraberinde getiriyor. 2.950 Usd yakin 2915
Usd ana destek noktasi olarak takip edilebilir.

Bu sabah 2.985 Usd seviyesindeki ons altinda 2.950 ve 2.980
Usd seviyeleri gun igi direng, 2.950 ve 2.915 Usd seviyeleri giin
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln parite yatay seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, ABD 10 yillik tahvil faizi ylizde 4,10 civarina indikten
sonra 4,35 civarina tepki verdi ve ardindan 4,20-4,35 araliginda
yatay seyre dondi. Carsamba aksam FED kararini
karsilayacagiz. FED’den mevcut bekle-gor tavrini korumasini
bekliyoruz. Sirpriz bir sonugta ise tahvil faizleri hareketlenebilir ve
ABD 10 yillik tahvil faizi dar bandin digina ¢ikabilir. Ana belirleyici
ise Trump olmaya devam ediyor.

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

Turkiye 5 yillik CDS 262 ile giini tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda +2 ile +3 cent; orta vadelilerde
-3 ile 0 cent; uzunlarda +5 ile +8 cent degisim oldu. Faizler ise
siraslyla 5,26%, 6,98% ve 7,96 oldu.
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Gundem™=-Gostergeler

e Saat Data Beklenti Onceki
§ 04:30 Cin Sanayi Uretimi 5,3% -
8 04:30 Gin Perakende satislar 3,8% -
15:30 ABD Empire imalat -2,0 5.7
15:30 ABD Perakende satislar 0,6% -0,9%

Hazine 7 yil vadeli {degisken faiz) tahvil ile borglanocak

14 Mar 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
= |usam 3668 3538 2955 1871 13.40 744 595
% Eur/TL 39.89 3667 3268 2001 1541 9.10 667
E Eury Usd 10877 10366 11059 10697 11376 12217 1122
o |ebp/usd 12533 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yilik Gasterge Tahvil (%) 3807 4056 3968 9.97 2270 1436 1178
— TL 10 Yilke Gosterge Taiwil (%) 2793 2878 2675 9.83 2432 12390 12231
E g Tirkiye CDS {baz pusan) 262 263 284 512 564 303 282
=@ |ABD 10 Yillk Tahwi (%) 431 458 386 388 151 0.92 092
% BIST - 100 Endeksi 10841 9831 7.470 5509 1858 1477 1144
S |Dow Jones Endeksi 41488 42544 37.690 33.147 36338 30.606 28538
_ ": Nasdaq Endeksi 17754 19314 15.011 10.466 15645 12888 8973
(7)) & |s&P Endehsi 5639 5.882 4770 3840 4766 3756 3231
% T |oax 22987 19.909 16752 13924 15885 13719 13.249
E Altin (TL) 3520 2984 1960 1097 781 454 290
o o |Attn usd) 2985 2623 2083 1824 1830 1901 1518
"8 £ [eimism) 39,74 3286 2262 1439 9.93 631 342
o W |Giimiis (Usd) 337 289 238 239 233 264 17.9
o Degisimler
E = |usam 37 197 579 396 803 5.0 124
= % Eur/TL 88 122 633 325 660 364 100
Q E Eur/Usd 49 £3 34 £0 £9 88 21
% o |ebp/Usd 33 19 57 108 10 32 21
’G_J TL Gésterge Bono (baz puan) 249 88 2971 1272 774 318 795
- — TL 10 Yl Tahil {baz puan) 85 203 1692 -1449 1142 &3 427
8 E E Tirkiye CDS (baz pusan) El 21 228 52 261 21 80
(D = @ |ABD 10 Yilk Tahvil (baz puzn) 26 71 2 237 60 0 -100
— % BIST - 100 Endeksi 103 316 356 1966 258 291 254
S |Dow Jones Endeksi 25 125 137 €8 187 72 223
": Nasdaq Endeksi 81 285 434 331 214 438 352
9 |s&P Endehsi 41 233 242 194 269 163 289
T |obax 155 188 03 423 158 35 55
Altin (TL) 179 523 787 404 720 56.4 331
o |Atan (usd) 138 272 134 03 37 252 ig4
£ [eimismm) 209 453 57.2 449 574 846 298
W | Giimiis (Usd) 166 214 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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