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Piyasalara-Genel Bakis

Kiresel piyasalarda ana resimde Trump belirleyici olmayi strdiriyor. Trump politikalarinin biyime ve
enflasyon Uzerindeki etkileri tahmin edilmeye calisiliyor. Trump’in korumaci politikalari blylime
beklentilerine zarar verirken enflasyon-resesyon risklerinin masada olmasina neden oluyor.

Uygulanmak istenen ek gumrik tariflerin derecesi-ivmesi ise henliz netlik kazanmis durumda degil.
Trump nisan ayi basinda yeni gumrik vergisi paketini agiklamaya hazirlaniyor. Agiklanacak tarifelerin
kapsami ve derecesi netlik kazanmasi baskili seyreden risk istahi lzerinde belirleyici olabilir. FED son
toplantisinda acikladigi projeksiyonlarda biiyime beklentilerini asagi, enflasyon beklentisini ise yukari
revize ederek son okumasini yayimlamisti. Powell, temel varsayiminin enflasyonda tarifelerden
kaynaklanan herhangi bir yikselisin “gegici” olacagi yoninde oldugunu belirtmisti. Powell'in bu sdylemi
ve FED'’in bilango daraltma hizini azaltmasi piyasalarda morallerin bir nebze toparlanmasini saglyor.
ABD kanadinda son ginlerde Trump'in gimrik tarifeleri konusunda esnek olabilecegi, 2 Nisan'da
sektorlere yonelik tarifeler agiklamayacagi ve bazi ulkeleri dizenlemelerden muaf tutabilecegi yonindeki
haberler ise kiresel piyasalarda risk istahini destekliyor.

Dun ABD'nin mart ayina iligkin imalat, hizmet ve bilesik PMI 6ncu verilerini acikladi. S&P Global éncu
Mart ayl imalat PMI endeksi beklentilerin altinda kalarak 49,8 degerini alirken, Hizmet PMI endeksi 54,3
ile 3 ayin en yuksek seviyesine ¢ikarken, dncu bilesik PMI ise Mart'ta 51,6'dan 53,5'e yukseldi. Hizmetler
tarafinda aciklanan verilerin beklenti Ustiinde gelmesi son gunlerde konusulan resesyon-blylime
endiselerinin azalmasini sagladi.

Euro Bolgesi ekonomisinin durumu hakkinda gésterge kabul edilen, imalat ve hizmet sektérlerini birlikte
degerlendiren 6ncu bilesik satin alma yoneticileri endeksi (PMI), martta 50,4 ile beklentilerin altinda
aciklandi. Verilerde Ozellikle imalat tarafinda yasanan daralmanin guc¢ kaybettigi goriliyor. Avrupa
bdlgesinde savunma ve altyapi harcamalarina yoénelik planlarin devreye girmesi ile birlikte blylime
momentumunda hizlanma goérulebilir. Avrupa’nin tesvik adimlariyla ekonomisinde istisna ddénemi
yasanabilir.

Asya tarafinda, Japonya imalat PMI 48,3’e gerileyerek daralma sinyali Uretmeye devam etti. Hizmetler
PMI verisi ise 49,5’e indi. Ekonomide zayiflik sinyallerinin gelmesi piyasalarda Japon Merkez Bankasi’'nin
faiz artirma beklentilerinin azalmasina neden oluyor.

Bu hafta makro verilerin sonuclarina tepki verilecegini, diger yandan Trump’in yeni paketinde dair
detaylarin netlesmesinin takip edilecegini disUniyoruz. ABD Baskani Donald Trump, 2 Nisan'da
aciklanmasi planlanan karsilikli tarifelerde birgok Ulkeye muafiyet taniyabilecegini belirtti. Paketin
distnulenden az kapsami oldugunun gérilmesi risk istahina olumlu yansiyabilir.

Jeopolitik tarafta ise Rusya barisi icin gérusmeler surtyor. 30 ginlik ateskes mimkun gérintyor. Kalici
ateskes icin ise muzakerelerin siirmesine ve biraz daha zamana ihtiya¢c oldugu kanaatindeyiz. ABD
Baskani Donald Trump, Ukrayna ile nadir toprak elementleri anlasmasini imzalamaya c¢ok yakin
olduklarini belirtti.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi karisik. ABD vadelileri ylizde 0,2-0,15 aralidinda eksi
seyrediyor. Asya’da ise Cin %0,2, Hong Kong %2,1 eksi, Japonya yuzde 0,7 civarinda arti. ABD 10 yillik
tahvil faizi %4,33, Dolar Endeksi 104,3, ons altin 3.020 Usd civarinda islem goéruyor.

i¢ tarafta, Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan piyasadaki likiditeyi diizenlemek ve
aclik piyasa islemlerinin etkinligini artirmak amaciyla ¢ikarilan bir ay vadeli likidite senedi ihalesinde 84
milyar 196 milyon TL teklif gelirken, kabul edilen tutar 17 milyar 744,4 milyon TL oldu. ihalede basit
faiz ylizde 47,69, ortalama bilesik faiz yluizde 59,65 olarak gerceklesti.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry W | EurTry W e A o W | BIST100 #h
37,98 -0,07% 41,03 -0,27% 50,85 0,49 33,26 0,12 9.299 2,82%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:
Yeni haftaya Trump’in Nisan aylr basinda aciklamasi TCMB tarafindan finansal piyasalardaki fiyatlamalar

beklenen yeni tarife dalgasinin fiyatlanmasi ile baslyoruz.
ABD'li yetkililer, Bagskan Donald Trump'in "karsilikli gumrik
vergilerinin" baslangicta planlanandan daha "hedefli"
olacagini sdylemesi risk istahini destekliyor. Blyime
kaygilarinin 6n plana ¢iktigi enflasyon etkilerinin ise ‘gegici’
olarak tanimlandidi piyasada FED faiz indirim beklentilerinin
artmasina neden oluyor.

Para piyasalarinda ise dolar talebinin sinirli artis
kaydediyor. Dolar Endeksi’nde 103 civarinda baslayan
dengelenme, 105 civarina tepki Uretebilir. Yeni hafta yogun
veri trafigi olacak. Yatirmcilar ayrica Trump’in yeni
tarifelerini odakta tutmayi surdurecek.

Dolar igin Trump ana belirleyici olmaya devam ediyor.
Dolar Endeksi’'nde 103 bdlgesi destek olarak éne c¢ikabilir.
103 alti fiyatlamalarda dolar talebi azalmaya devam edebilir.

i¢ tarafta, diin i¢ piyasalarda oynakligin azaldigi goériildi.
Dolar kuru giinu 38 civarinda tamamladi. Bu sabaha da 38
civarinda bashyor.

TCMB, SPK, BIST yeni hafta piyasalarin sakin seyir
izlemesi adina yeni kararlar aldilar. Alinan Kkararlar
volatilitenin azalmasina yardimci oluyor. TCMB kur ve fiyat
istikrar1 6ncelikli yaklagsimi devam ediyor.

Kurda 1hmh yukarn egilimi koruyor. Bu sabah 37,97
civarinda iglem goéruyor. Asagida 37,50 ve 37,00; yukarida
38,50 ve 39 dne cikan teknik seviyeler
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yakindan takip ediliyor. Alinan o6nlemler ile proaktif bir
yoénetim sergileniyor. DUn kisa vadeli faizlerde dengelenme
cabasi goruldu.

Son gunlerde i¢c piyasalardaki hareketlilik tahvil faizlerinin
yukselmesini yol acti. Yeni haftaya TCMB, SPK, TBB, BIST
gibi otoritelerin-kurullarin énlemlerle baglama karari aldigini
goruyoruz. Piyasada hareketliligin azalmasi tahvil faizlerinin
normallesmesini saglayabilir.

Enflasyon hedefinin gecerligi oldugunu g6z 6&nine
aldigimizda mevcut faiz seviyeleri tahvillerin asin satim
bdlgesinde olduklarini ve ucuz olduklarini sinyalliyor.

2 yilik ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller guni sirasiyla
%50,85 ve %33,26 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Sert gerilemenin ardindan tepki denemeleri dikkat ¢ekiyor...
Pazartesi gunt alicih bir seyir izleyen hisse senedi
piyasasinda bilesik endeks ginu %2.82'lik artisla 9,299
seviyesinden tamamladi. Yasanan yukseliste, %5.51'lik
deger kazanimiyla XULASTIRMA Sektoru liderlik etti.

Genel olarak baktigimizda, dnceki hafta yasanan %16,5'lik
sert gerilemenin ardindan, Pazartesi gunline tepki
alimlariyla baglayan piyasada, volatil bir seyirde de olsa
kapanisin arti bélgede kalmayi basardigini gériyoruz.

Oniimiizdeki siirece baktigimizda ise, ilk énemli direngler
olarak sirasiyla 9,300 ve 9,450 seviyelerini takip ediyoruz.
Ozellikle de 9,450 bélgesi lizerindeki hareketlerin kalic
olabilmesi halinde, mevcut tepki c¢abalarinin 9,750
bblgesine dogru glc¢ kazanarak devam edebilecegdini
distnlyoruz.

Asagi yonde baktigimizda ise, kapanis bazinda 9,000
bdlgesi ve gin iginde yasanabilecek olasi sarkmalarda da
son "dip" 8,871 seviyesi oldukga Onemli destekler olarak
dikkatimizi ¢ekiyor.

a2 YapiKredi



mailto:caglar.kimence@yapikredi.com.tr
mailto:ihsan.tunali@yapikredi.com.tr

Eur/Usd -Altin - Eurobond

YATIRIM
ROTASI

ABD 10

EurUsd W | Gbpusd #h | ONSAIltin$ cDS5Y il A

1,0805  -0,19% 1,2926  0,05% 3.020 -0,02% 317 10 4,33 0,05
Eur/Usd: Altin:

Euro Bolgesi ekonomisinin durumu hakkinda gosterge kabul
edilen, imalat ve hizmet sektorlerini birlikte degerlendiren 6nci
bilesik satin alma yodneticileri endeksi (PMI), martta 50,4 ile
beklentilerin altinda aciklandi. Verilerde 6zellikle imalat tarafinda
yasanan daralmanin gu¢ kaybettigi gortliyor. Rusya-Ukrayna-ABD
arasinda ateskes gorusmeleri devam ediyor. Avrupa’nin savunma
alaninda ABD'den bagimsizlasmak istemesi Avrupa Ulkeleri
savunma harcamalari  konusunda ortak bir yol haritasi
belirlemesine neden oldu. Blyuk resimde bu adim Avrupa
ekonomisinin istisna dénemi yasamasina yardimci olabilir. Kitada
harcamalar ile birlikte bluyume tarafinda bir toparlanma hizlanma
gorulebilir.

DiUn ABD'nin mart ayina iliskin imalat, hizmet ve bilesik PMI 6ncl
verilerini agikladi. imalat tarafi beklenti altinda gelirken hizmet
tarafinin beklentilerin Ustlinde gelmesi, ABD ekonomisinin guglu
kasinin devamliligina isaret ettigi goruldi. Veri sonrasi dolar
talebinin bir miktar artigr goraldi.

Nisan ayl basinda Trump’in yeni tarife paketi aciklamasi
bekleniyor. igerik net degil, hangi (lkeleri hangi Urinleri
kapsayacagdi belirsiz. Avrupa tarafina uygulanmasi beklenen

tarifelerin ve karsi misilleme olasiligi ise belirsizligin devam
etmesine neden oluyor. Yeni hafta pakete dair fikirlerin fiyatlamayi
etkilemesini 6ngoriyoruz.

Dolar Endeksi igin ana destek noktasi teknik resimde 103 seviyesi
olarak karsimiza gikiyor. Endeks buradan tepki veriyor, tepki 105
seviyesine kadar surebilir. 103 seviyesinin asagi yonli kiriimasi
Eur lehine fiyatlamanin devam etmesini saglayabilir.

Bu sabah 1,081 seviyesindeki paritede 1,086 ve 1,095 seviyeleri
glin ici direng; 1,08 ve 1,076 seviyeleri gin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin parite yatay seyir izleyebilir.
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ABD'li yetkililer, Baskan Donald Trump'in "karsilikh gimrik
vergilerinin" baslangigta planlanandan daha "hedefli" olacagini
sOylemesi risk istahini destekliyor. Tarife endiselerinin bir miktar
azalmasi altin fiyatlarinda kar satislarina neden oluyor. Ana
fiyatlama unsuru olan Trump’in Nisan ayi basinda aciklamasi
beklenen yeni tarife dalgasi ve tarifelerin derecesi fiyatlamalarda
hareketlilik yaratabilir.

Jeopolitik tarafta, ABD Baskani Trump bakanlar kurulu toplantisi
sonrasinda agiklamalarda Ukrayna ile nadir metaller konusunda
anlasma kisa slre iginde imzalanacagini duyurdu. Rusya-
Ukrayna-ABD arasinda baris gorismeleri ve diplomasi devam
ediyor. Cumhuriyetcilerin ajandasinda baris gorismesi 6n
siralarda olmaya devam ediyor. Orta Dogu’da yasanan gelismeler
ve ABD-iran arasinda devam eden haber akisi énemli olmaya
devam ediyor.

Altin ons igin 3.000 Usd seviyeleri Ustliinde kalicilik saglamasi
onemli. Teknik resimde 3.060 Usd civarinda saticilarin giicii
onemli olabilir. Altin fiyatlarinda yukari momentumun devam
etmesi igin 3.060 Usd seviyesinin gegilmesi gerektigini
diisiiniiyoruz.

Kisa vade 3.060 Usd seviyesi direng olarak takip edilebilir. 3.000
Usd yakin 2.950 Usd ana destek noktasi olarak takip edilebilir.

Bu sabah 3.020 Usd seviyesindeki ons altinda 3.030 ve 3.040
Usd seviyeleri gun ici direng, 3.000 ve 2.950 Usd seviyeleri gln
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln parite yatay-sinirh
negatif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, Trump’in yeni tarife paketi haftanin ana konusu, makro
veriler ise yan unsur olabilir diye distniyoruz. Din agiklanan
ABD o6ncu makro veriler 6zellikle hizmet PMI beklenti Ustlinde
gelerek resesyon endiselerinin azalmasina neden oldu. Tahvil
faizleri asadi meyil gosterse de enflasyon riski soru isareti
yaratiyor. Teknik resimde ABD 10 yillk faizinde ylzde 4,35
seviyesi direng noktasi olarak takip edilebilir. ABD 10 yillik tahvil
faizi din gunu yuzde 4,33 seviyesinden kapadi.

ic tarafta, haber akisi risk istahini belirgin dalgalandirdi ve azaltti.
Surecin  nasil ilerleyecedine bagll olarak eurobond talebi
degisebilir.

Turkiye 5 yilik CDS 317 ile glini tamamladi. Eurobondlar sinirl
pozitif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda +12 ile +14 cent; orta
vadelilerde +19 ile +33 cent; uzunlarda +52 ile +58 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla 5,61%, 7,26% ve 8,23 oldu.
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24 Mar 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
o~ |usdm 37.98 3538 2955 1871 1340 744 595
@
o | 4103 3667 3268 20,01 1511 9.10 66T
=
s |Euytsd 10805 10366 11059 10697 11376 13217 1122
o |Gbp/Usd 12826 13545 12754 12074 13533 13676 1325
TL 2 Yillik Gosterge Tahwil (%) 50,85 4056 39,68 9.97 2270 1496 1178
— TL 10 Yillis Gésterge Tahvl (%) 3326 28,78 26,75 9.83 2432 1290 1221
'z Q
z S |Torkee CDS (baz puan) 317 263 284 512 564 302 282
= 0 |ABD 10 Vil Tabvil (%) 433 458 386 388 151 092 092
o -
% BIST - 100 Endeksi 9299 9.831 7.470 5509 1858 1477 1144
S |Dow Jones Endelsi 42583 42544 37690 33.147 36338 30,606 28538
‘z Nasdaq Endeksi 18189 19311 15011 10466 15645 12888 8973
(7) 9 |s&P Endeksi 5768 5882 4770 3840 4766 3756 3231
C T |pax 22853 19.909 16752 13924 15,885 13719 13249
g Altin (TL) 3688 2984 1960 1097 781 454 290
= o |Attin (usd) 3.020 2623 2063 1824 1830 1901 1518
o E Gamis {TL) 4050 3286 2262 1439 993 631 342
‘1: W |Gimis {usd) 3332 289 238 239 233 264 17.9
o Degisimler
cC = |usdm 73 197 57.9 396 803 350 124
— @
fa o |emm 119 1232 633 325 660 364 10.0
=
() = |Euytsd 42 £3 34 60 £39 88 21
() o |Gbp/Usd 33 19 57 108 10 32 21
— TL Gasterge Bono (baz puan) 1029 88 2971 1273 774 318 795
Q — TL 40 Yl Tahvil (baz puan) 448 203 1692 1449 1142 ] 427
- = 5
(70} = < [Tarkve cDS (52 puan) 54 21 -228 52 261 21 80
- [
e = @ |ABD 10 Yillik Tahvil (baz puan) 25 71 2 237 60 o -100
(D ) .
— % BIST - 100 Endeksi 54 316 356 1966 258 291 54
= S |Dow Jones Endelsi 01 129 137 B8 187 72 223
‘g Nasdaq Endelcsi 58 286 434 331 214 436 352
% |s&P Endeksi 19 233 242 194 269 163 289
T |oax 148 188 203 423 158 35 255
Altin (TL) 136 523 787 404 720 56.4 331
o AN (usd) 151 272 131 03 a7 252 184
E GUms {TL) 232 453 57.2 443 574 846 298
W |Gumis (Usd) 148 214 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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