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Piyasalara'Genel Bakig

Yeni hafta daha tatsiz bashyor. Gegtigimiz haftaya olmasi gerekenden biraz daha iyimser baslayan ve bu
tavrini hafta boyunca siirdiiren piyasalar, iyimserligini kaybeder goriintii giziyor.

iran meselesinde tansiyon bir {ist basamagi yiikseldi. Taraflar saldirilarini siddetlendirme halindeler. Bélgede
su kaynagi az oldugu icin su ihtiyaci deniz suyu aritilarak karsilaniyor. Once israil’in, iran’in su aritma tesisine
saldirdig) haber geldi. Ardindan iran’in kérfez ilkelerinin su aritma tesislerine saldirdigi haber basinda yer ald.

Su kadar hayati olmasa da petrol iiretim-stok alanlari da saldiriya konu olmaya basladi. ABD-israil, iran’da birkag
petrol noktasini vurdu. Tahran'in Kuhak ve Sahran bolgelerindeki ve yakinlardaki Karaj sehrindeki iran petrol
depolarini hedef aldilar.

Su-petrol,.. Gegen hafta bu alanlar saldiri kapsaminda degillerdi. Temel altyapiya yonelik saldirilar taraflarin
karsilik restlesmesi ile geldi. Trump, tam teslimiyet istiyor. iran ise pozisyonunu miimkiin oldugu kadar
uzatmanin pesinde.

ABD niikleer silah iiretime ihtimaline karsin iran’a saldiri, sonra rejim degisikligi talebini agiktan dillendirdi.
Ancak gelismeler bu istegin gerceklesmesinin kolay olmadigini gosteriyor. Trump isteklerini karsilamada pek iyi
durumda degil. Kaldi ki kredibilitesi de azaliyor. Ancak Trump saldirilarin genisleyecegini soyliyor. Goriintii
uzlasma ihmalini zayiflatiyor. iran ise tiim bu toz duman altinda yeni dini liderini secti (Hamaney’in oglu).

Piyasalarda risk istahinin belirgin zayifladigini goriyoruz. Gegen haftaki temkinli iyimserlik hali yerini satis
baskisina birakti. Hisseler, tahviller, kiymetli madenler satiliyor. Kazanan dolar. Asil kazanan petrol (2022’de
Rusya-Ukrayna savasl basladigindaki zirvelere (139$) yaklasiyor -su an 112$- ). Tansiyon artarsa 2008 zirvesi bile
kolayca agilabilir (149S).

Petrol fiyatlarindaki artis, tim diinyada para-maliye politikalarinin revize edilmesine yol agacak, enflasyon-
deflasyon-stagflasyon tartismalarini 6ne gikaracak gli¢li bir katalist. 2026 yili sonunda kadar FED’in yapacagi faiz
indirimi toplam 36 baz puana indi. Saldiri baslamadan 6nce 60 baz puan idi. Merkez banklarinin giivercinden
sahin tarafa kayma hali hemen hemen tim merkez banklari igin gegerli olabilir.

Maliye politikalarinda da revizeler olmasi miimkiin. Artan maliyetlerin nasil yonetilecegi basat konu haline
gelebilir. Ornegin Avrupa, enerji temini ve eneriji fiyati konusunda ciddi sorun ile karsi karsiya. Bolge Rusya
saldirisi ile enerji temininde zorluga girdi, iran’a saldiri ile zorluk siiriiyor.

iran konusu makro verileri detay haline getiriyor. Gegtigimiz Cuma ABD istihdam verisi zayif geldi.
istihdamdaki zayiflik dikkat cekici. Ancak FED petrol fiyatlarindaki 6tiirii 6nce enflasyon, sonra belki
deflasyon, belki resesyon, belki stagflasyon ile karsi karsiya kalabilecegi ihtimallerle muhatap olabilir. Su an
iran meselesinin gidisati diinyanin ekonomik-siyasi politikalarinin revize olup olmayacagi belirsizligini
masada tutuyor.

Bu sabah global borsalarda risk istahi negatif. ABD vadeli piyasalari yizde 1,8-2,0 araliginda eksi. Japonya
yuzde 7,1, Hong Kong ytizde 2,8, Cin ylzde 0,9 civarinda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,20, Dolar Endeksi
99,5, ons altin 5.090 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, iran meselesinin ekonomik-siyasi riskleri diinya icin oldugu kadar bizim icin de gegerli. Petrol
fiyatlari tarihi seviyelere yiikselmesi enerji maliyetleri lizerinden tiim maliyetlere niifuz edecek bir unsur.
Enflasyonla miicadeleye sekteye ugrayabilir. Persembe giinii PPK toplantisi oldukg¢a 6nemli hale geldi.
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Usd/TL:

iran meselesi dolar talebini artiriyor. Bélgede tansiyonun artmasi
risk istahini azaltiyor. Nakit talebi artiyor (Usd). Tansiyon artigi
ayni zamanda FED faiz indirim beklentilerini de azaltiyor (dolar
lehine).

Eger bolgede tansiyon yilksek kalmaya devam ederse bu dolarin
glclinli korumasi hatta daha da gliclenmesi anlamina gelebilir.

i¢ tarafta, iran meselesi tansiyonu artiriyor, yatirimcilarin geri
durmasina yol agiyor. Cografi yakinlk olarak biz daha fazla etki
altinda kalabiliriz. Diger yandan petrol fiyatlarindaki ciddi
yukselis, maliyetleri yukseltebilir. Mal-hizmet fiyatlarindaki artis
enflasyonu katilastirabilir-ylkseltebilir.

Bu hafta PPK haftasi. Son gelismeler i1siginda PPK’nin rehberligi
daha da 6nem kazandi. PPK’nin temkinli-gsahin bir tavir takinmasi
slirpriz olmaz diye dusliniyoruz.

Kurda 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 44,08 civarinda
islem goruyor. Asagida 43,50 ve 43,20; yukarida 44,20 ve 44,50
one cikan teknik seviyeler.
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Tahvil/Bono:

iran meselesi risk istahini azaltiyor. Diger yandan petrol
fiyatlarindaki artis enflasyon riski yaratiyor ve merkez bankalarini
glvercinden sahin durusa zorluyor. Bu durum bizim igin ve bizim
merkez bankamiz i¢in de gegerli.

Son gelismelerle TCMB daha temkinli-sahin bir noktaya gelmis
olabilir. Persembe gilinli agiklanacak karar tahvil piyasalarinca da
fiyatlanacak. Tahviller ay basindan bu yana ytikselis halindeler.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller gini sirasiyla %38,46 ve
%31,54 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Zayif yikselis denemelerinin satig baskisinin devamini getirdigi
piyasada, ilk 6nemli destek 12,500 seviyesinde ...

Gegtigimiz hafta saticili bir seyrin yasandigl piyasada, BIST100
Endeksi haftalik periyotta -%6.74 oraninda deger kaybi
gerceklestirdi. Endekste 18 Subat tarihinde 14,500 ana hedef
noktasindan baglayan ara diizeltme siirecinin su asamada devam
ettigini gozlemliyoruz. Bankacilik Sektér Endeksi'nin -%16.46
oraninda duglsle 6n planda oldugu asagi hareket igerisinde,
destek noktalarinin olusturdugu seans ici ylikselis denemelerinin
henliz zayif kalmasi dikkat g¢ekiyor. Hafta igerisinde yasanacak
seans ic¢i geri ¢ekilmelerde 12,500 seviyesini ilk onemli destek
noktasi olarak izliyoruz. ilk etapta 12,500 iizerinde dengelenme
cabasinda hareketlenecek olan piyasada, heniiz satig baskisinin
tamamlandigi yoniinde olugsmus teknik bir sinyal bulunmuyor. Bu
kapsamda zayif yilkselis denemelerinin sirdlrecegi geri
cekilmelerin, 12,500 altinda ise 12,000 ve 11,600 risklerini
surdirebilecegi gz 6niinde bulundurulmalidir.

Dolayisiyla kisa vadeli teknik resmin su asamada ilk 6nemli direng
olarak izledigimiz 13,500 altindaki hareketlerde baski altinda
kalmaya devam edecegini dlslinlyoruz. Geri g¢ekilmelerde ise
destek noktalarindaki taban olusumunu yakindan izleyecegiz.
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Eur/Usd - Altin - Eurobond

Eur/Usd:

Taraflarin  tansiyonu artirmalari
Gzerine c¢ikardi.

petrol fiyatlarini 110 dolarin

Tansiyonun artmasi nakit talebinin de artmasina yol agiyor ve
tercih edilen para birimi Usd.

Tansiyonun artmasi Avrupa’yl daha da zayif noktaya itiyor. Bolge
enerji temini konusunda Rusya savasindan sonra kirilgan hale
gelmisti. iran meselesi ile zayiflikta yeni bir evreye daha girebilir.

Ekonomilerin dayanikhliklari, enerjiye erisim imkanlari gz online
alindiginda Avrupa, ABD’nin agik ara gerisinde.

iran meselesi daha da uzarsa ABD-Avrupa ekseninde ABD lehine
goruntl daha da belirginlesebilir. Bu ise para birimi ¢aprazinda
Euro’nun zayifligini derinlestirebilir.

iran meselesi o kadar belirleyici ki makro veriler adeta detay olarak
kalyor.

Dolar Endeksi 100 seviyesine vyaklasti. Eger iran meselesinde
tansiyon diserse fiyatlamanin biraz terse doénmesi (dolarda
zayiflama) ve makro verilerin konusulmasi-fiyatlanmasi anlamina
gelir diye disiinliyoruz. Tansiyon yiikselmesi ise giindemin iran
meselesi ile kapli kalmasi anlamina gelir.

Teknik resimde Dolar endeksinde 101 seviyesi kritik kuvvetli direng
bélgesi olarak takip edilebilir. 97 desteginin lGzerinde saglamlasarak
98-100 hattina dogru ilerlemek isteyen Dolar Endeksi, giine 99
seviyesine yakin basliyor.

Bu sabah 1,152 seviyesindeki paritede 1,157 ve 1,163 seviyeleri
gin i¢i direng; 1,15 ve 1,147 seviyeleri gln i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.
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Degerli Metal:

Yeni hafta gecen haftaya gore daha dramatik bashyor. iran
meselesinde tansiyon biraz daha artti. Meselenin etkisi risk
istahina daha fazla etkiliyor.

Dolar deger kazaniyor, ABD tahvil faizleri yikseliyor. Kiymetli
madenlerin alternatif maliyetinin artmasi altina baski yapiyor.
Yikselisin strmesi baskinin stirmesi olarak okunabilir. Diger
yandan borsalarda teminat tamamlama ihtiyaci da altina-giimise
baski yapan bir unsur.

Altinda 5.100 Usd seviyesi lzerinde kalicilik-dengelenme yukari
icin gereklilik diye diisiinliyoruz. 5.100 Usd altinda diizeltme istegi
devam edebilir. GimUs igin 85 Usd benzer bir teknik seviye olarak
takip edilebilir.

Bu sabah 5.090 Usd seviyesindeki ons altinda 5.120 Usd ve 5.200
Usd seviyeleri giin igi direng, 5.050 ve 5.000 Usd seviyeleri giin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, tahviller ayni anda iran gerginligi sebebiyle giivenli liman
ve enflasyon riskini fiyatliyor. Enflasyon riski daha baskin
konumda. Ayrica FED faiz indirim beklentileri torpuleniyor.

i¢ tarafta, iran meselesi enflasyon riski yaratiyor. Bu hafta PPK
kararina karsilayacagiz.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 258 baz puan ile glinli yatay
tamamladi. Eurobondlar saticili seyir izledi, birim fiyatlar (-138, -4
cent) araliginda degisti.
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Cekince

Bu rapor, Yap! ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi Strateji-Satis
Bolimi tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Satis Ekibi ile Yapi
Kredi Bankasi A.S. musterileri igin hazirlanmistir. Bu rapor tarafsiz ve
durist bir bakis acisiyla diizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine
ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu go6zetilmeksizin ve karsiliginda
maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir
derlemedi. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan
glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu
kaynaklarin  dogruluklari ayrica arastirilmamistir.  Bu  rapor
icerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor yatirimcilarin
genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis olup,
yatirnmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri
beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir
garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amacli kullanimi sonucu
olusabilecek zararlardan dolayr Bankamiz hicbir sorumluluk
Ustlenmemektedir. Bu rapor hi¢ bir sekilde menkul degerlerin satin
alinmasi veya satilmasi icin bir teklifi ile aracihik teklifini
icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatirrm danismanhigl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanhgl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorusler
musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirm  karari  verilmesi  beklentilerinize  uygun  sonuglar
dogurmayabilir. / Bu raporun timi veya bir kismi Yapi ve Kredi
Bankasi A.S/nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz,
Uglncl kisilere gosterilemez veya ileride kullanilmak (zere
saklanamaz.
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