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Piyasalara-Genel Bakis

Global piyasalarda Baskan Trump’in 2 Nisan'da agiklanmasi planlanan karsilikh tarifeler éncesinde, ithal
otomobil ve hafif ticari araglar ile temel otomobil pargalarina ylizde 25 gumrik vergisi uygulanmasina
yonelik kararnameyi imzalamasi finansal piyasalarda da risk istahinin baskilanmasina neden oluyor.
Ticaret politikalarinin Glkenin ekonomik glcini zayiflatacagi ve buylyen biltge acigina yonelik
endiseler, Trump’in aciklamalari sonrasinda tekrar artisa gecti.

Piyasalarda yon konusu Trump’in 6niimlzdeki hafta (2 Nisan) yeni gimrik vergisi paketini agiklamasi ile
netlik kazanabilir. Uygulamaya alinacak tarifelerin derecesi ve boyutu risk istahini etkileyebilir. Trump’in
politikalarinda yasanan tutarsizlik ve ek gimrlk tarifelerinin bir silah gibi kullaniimasi ise belirsizlik
potansiyeli tasimaya devam ediyor.

Makro tarafta ise bugiin ABD kisisel tiketim harcamalari endeksi-PCE verisi agiklanacak. ABD'nin son
Kisisel Tuketim Harcamalari (PCE) enflasyon verisi beklentilere paralel ylizde 2,5 olarak gerceklesmisti.
PCE verisi, ABD Merkez Bankasi (FED) tarafindan enflasyonun temel gostergesi olarak yakindan takip
edilmektedir. 18-19 Mart 2025 tarihinde gerceklesen Federal Acgik Piyasa Komitesi (FOMC) toplantisinda
FED'in Ekonomik Tahminlerine gore, 2025 yil sonu i¢cin PCE enflasyon beklentisi %2,7 olarak revize
edildi. Aralik 2024 toplantisinda belirtilen %2,5'lik beklentiden 0,2 puanlik bir artis anlamina geliyor.
Ayrica, c¢ekirdek PCE (gida ve enerji harig) enflasyon beklentisi de %2,5'ten %2,8'e yikseltildi. Bu
revizyonlar FED'in enflasyonun énimuzdeki dénemde gumrik tarifelerinin etkisiyle biraz daha yuksek
seyredebilecegine dair dngorilerini yansitiyor.

Bugun aciklanacak ABD PCE verisinde beklentiler aylikta ylizde 0,3, yillikta ylzde 2,70 artisa isaret
ediyor. Beklenti civari veya dusuk veri piyasa risk istahini destekleyebilir. Makro veri tarafinda ABD
ekonomisi gecen yilin son ceyreginde yilliklandiriimis bazda yuzde 2,4 buyudigu aciklandi. Buayime
yukari yonli revize edildi. Onceki tahmin yiizde 2,3 seviyesindeydi. ABD ekonomisinin gegen vyil
doérdincl geyrek blylimesinde, temel olarak tiketici harcamalari ve kamu harcamalarindaki artislar etkili
olurken ayni dénemde yatirimlar ve ithalat ise azaldig1 gorulda.

Avrupa tarafinda ise haber akisi Trump’in otomobil ve hafif ticari araglar ile temel otomobil parcalarina
yuzde 25 gumrik vergisi uygulanmasina yonelik kararnameyi imzalamasi sonrasinda verilecek misilleme
cevabina yoneldi. AB Komisyonu Sdzcusu Olof Gill "AB, ortak pazarimizi, sanayimizi ve sirketlerimizi
korumak icin gerekli tim adimlarn atacak" aciklamasi yapti. Gill, dnceliklerinin sorunun mizakere ile
giderilmesi olduguna isaret ederek, AB ve ABD arasindaki iliskiyi yikmak degil insa etmek istediklerini
belirtti. Avrupa birliginin karsi cevabini ilkten misilleme yoluyla degil uzlasma secenegi ile verecegini
distnulyoruz.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Standard & Poor's (S&P), ABD politikalarindaki belirsizliklere
isaret ederek, buyime beklentilerinde asagdi yonli revizyona gitti. ABD ekonomisine ydnelik bliylime
ongoérisit de 2025 igin ylizde 1,9 olmaya devam ederken, gelecek yil i¢in ise ylizde 2'den yuzde 1,9'a
revize edildi.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi negatif. ABD vadelileri ylizde -0,10 ile 0,10 araliginda yatay
seyrediyor. Asya’'da ise Cin %0,7, Hong Kong %0,9, Japonya ytizde 2,4 civarinda eksi. ABD 10 yillik
tahvil faizi %4,35, Dolar Endeksi 104,3, ons altin 3.070 Usd civarinda islem goéruyor.

i¢ tarafta, Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) ve ekonomi ekibinin yasanan dalgalanmalara
karsi pro-aktif bir yaklasim sergiledigi goérultyor-hissediliyor. TCMB Para Politikasi Kurulu 20 Mart'taki
Ara Toplanti Ozeti'ni diin agiklandi. Enflasyonda kalici diislis ve fiyat istikrari saglanana kadar siki para
politikasi durusu surdurilecedi mesaji 6zette yer aldi.
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2Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry 4 | EurTry # b A o 4 | BISTI00
38,02 0,02% 41,03 0,14% 48,71 0,54 33,49 1,12 9.613 -0,38%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Trump yOnetiminin tariflerinde yasanan olumsuz haber akisi
risk istahi (Gzerinde baskl yaratmaya devam ediyor.
Uygulamaya koyulmaya baslanan ‘korumaci’ politikalarin
enflasyon ve ABD blyUmesi Uzerinde olumsuz baski
olusturacagi beklentisi piyasadaki hakim goéris. Diger
taraftan dolarin ticaret savasinda bir silah gibi kullaniimak
istenmesi de vyatirmcilarin dolara karsi given kaybi
yasamasina neden oluyor. Piyasalarda ydn konusunda
Trump’in 6nimdizdeki hafta (2 Nisan) yeni gimrik vergisi

paketini aciklamasi ile netlik kazanabilir. Tarifelerin
derecesinin  dusik olmasi ve genele yayllmamasi
durumunda piyasalar rahat nefes alabilir. Dun dolar

talebinde sinirh bir satis goérildi. Dolar Endeksi (DXY) gunu
yuzde 0,27 kayipla 104,3 seviyesinden kapatti.

Dolar igin Trump ana belirleyici olmaya devam ediyor.
Dolar Endeksi'nde 103 bodlgesi destek olarak éne cikiyor..
103 alti fiyatlamalarda dolar talebi azalmaya devam edebilir.

i¢ tarafta, i¢ piyasalarda TL’nin oynakligi azalmaya devam
ediyor. Dolar kuru gunt 38 civarinda tamamladi. Bu sabaha
da 38 civarinda bashyor.

Din acgiklanan TCMB'nin yayimladigi haftalik verilere goére,
21 Mart haftasinda toplam rezervler 7 milyar 968 milyon
dolar azalarak 171,1 milyar dolardan 163,1 milyar dolara
geriledigi gorildi. Gegen hafta déviz mevduatlari parite
etkisinden arindiriimis verilere gére 5,9 milyar dolar artis
gOsterdi.

Kurda 1hmh yukarn egilimi koruyor. Bu sabah 38,02
civarinda iglem goéruyor. Asagida 37,50 ve 37,00; yukarida
38,50 ve 39 dne ¢ikan teknik seviyeler
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Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan
aciklanan verilere goére, yurt diginda yerlesik kigiler 21 Mart
haftasinda DIBS (Kesin Alim) net satimlari 439,5 milyon
dolar oldu.

Son gunlerde i¢c piyasalardaki hareketlilik tahvil faizlerinin
yukselmesini yol act. TCMB, SPK, TBB, BIST gibi
otoritelerin-kurullarin onlemler almasi piyasalarda
tansiyonun azalmasini sagliyor. Alinan Kkararlarla birlikte
tahvil piyasasinda dengelenme cabasi suriyor. Ancak,
dezenflasyon slrecinde momentum kaybi olabilecegi ve
TCMB’nin temkinli tavrini pekistirebilecedi ydnindeki
beklentiler tahvil piyasasi Uzerinde baski yaratabilir. Mart
ayl enflasyon verisi sonucu ve yasanan dalgalanmanin
etkilerinin belli olmasiyla birlikte TCMB yeni yol plani netlik
kazanabilir.

2 yillik ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller gunl sirasiyla
%48,71 ve %33,49 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Yukselis egiliminin giic kazanmasi igin 9,750 ara direncinin
asilmasi gerekiyor... Gegctigimiz hafta yasanan %16,5
oranindaki sert gerilemenin ardindan, endekste 8.872
sevisinde baslayan yukari yonli hareketin devam ettigini
g6zlemliyoruz.

Endekste pazartesi guninden itibaren yasanan toparlanma
c¢abasi icerisinde ilk 6nemli diren¢ noktasi olarak 9,750
seviyesini  izlemeyi  slrdlrdyoruz. Endeksin  yukar
ataklarinda gu¢ kazanabilmesi icin 6ncelikle 9,750 ara
diren¢c noktasinin asilmasi gerektigini dusunldyoruz. Bu
durumda yukar hareketin ilk etapta 10,000 seviyesi olmak
Uzere 10,250 direncini hedefleyebilecegini disunuyoruz.

Seans ici geri ¢cekilmelerde 9,450/9,500 bandini ilk énemli
destek bolgesi olarak almaya devam edeceg@imiz piyasada,
bu seviye (Uzerinde piyasanin yulkselis potansiyelini
surdirecegini dislntyoruz. 9,450/9,500 destek bandi altina
gerileyecek olasi hareketlerin ise piyasada yeniden
zayiflama  sinyali  olusturabileceginin g6z  6nunde
bulundurulmasini 6neriyoruz. Bdyle bir gelisme ise 9,250 ve
9,000 risklerini yeniden glindeme getirecektir.

a2 YapiKredi



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

Eur/Usd -Altin - Eurobond

YATIRIM
ROTASI

ABD 1
EurUsd AN | Gbpusd A\ ONSAltin$ A\ || CDS5Y A\ o0 W
1,0793 0,11% 1,2946 0,20% 3.072 1,23% 319 11 4,35 -0,00
Eur/Usd: Altin:

ABD Bagkani Donald Trump’in yerli Gretimin artirilmasi amaciyla
ithal otomobil ve kamyonlara ylzde 25 gUmrik vergisi
uygulanmasina yonelik kararnameyi imzalamasinin ardindan
gozler Avrupa Birligi'nin verecegi yanita gevrildi. Avrupa’nin
misilleme ile mi cevap verecegi yoksa uzlasma yolunun mu
sececegi merak ediliyor. Trump yonetimi ile yildizi barismayan
Avrupa'nin yasanilan gecis donemi nedeniyle Once uzlagsmaci
secenegdi degerlendirmek isteyecegini diistinlyoruz.

Nisan ayl basinda Trump’in yeni tarife paketi aciklamasi
bekleniyor. igerik net degil, hangi (lkeleri hangi (rinleri
kapsayacadi net degil. Avrupa bolgesinin bu kararlardan ne
dizeyde etkilenecegi ise merak konusu. Diger taraftan Avrupa'nin
savunma ve altyapiya verecegi tesvikler biyime beklentilerinin
artmasina neden oluyor. Bliyliime demek ekonominin canlanmasi,
butce yuki ve katihk igeren enflasyon gibi sonuglar Uretebilir.
Belirsizliklerin artigi bu déonemde ECB faiz indirim patikasinda
tempo dusurebilir.

Makro tarafta buglin ABD PCE verisi agiklanacak. Beklentiler
aylikta yuzde 0,3,yillikta ylizde 2,70 artisa isaret ediyor. Beklenti
civari veya dusik veri piyasa risk istahini destekleyebilir.
Enflasyonda dusts gorilmesi FED faiz indirimleri olusan alanin
daha fazla rahatlamasina neden olabilir. Faiz indirim beklentileri
glglenebilir.

Dolar Endeksi igin ana destek noktasi teknik resimde 103 seviyesi
olarak kargsimiza ¢ikiyor. Endeks buradan tepki vermeye caligiyor.
103 seviyesinin asagi yonlu kinlmasi Eur lehine fiyatlamanin
devam etmesini saglayabilir.

Bu sabah 1,079 seviyesindeki paritede 1,086 ve 1,095 seviyeleri
glin ici direng; 1,076 ve 1,07 seviyeleri gin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin parite yatay seyir izleyebilir.
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Trump’in 6numiizdeki hafta (2 Nisan) yeni gumriik vergisi paketini
aciklamasi bekleniyor. Baskan kararlarini ABD ekonomisini
glclendirme amaci gliderken 2 Nisan’i Kurtulus Ginu olarak tarif
ediyor. Paketin agiklanmasindan énce Trump’in soylemleri ve
imzaladigr ek gumrik tarifleri kararnameleri belirsizliklerin ve
endiselerin artmasina neden oluyor. Belirsizlik artisi guvenli liman
talebinin de artmasini sagliyor.

Buytk merkez bankalarinin faiz indirim siireci devam ediyor. faiz
oranlarinin dusmesi beraberinde altinin elde tutma maliyeti
azaltiyor. Yatinmcilarin 6nini gérmekte zorlandigi hem jeopolitik
hem ekonomik risklerin arttigi bu dénemde altin fiyatlarinin
kazanimlarini korudugu gériliyor. Altin fiyatlari son aciklamalar
sonrasinda kritik direng 3.060 Usd seviyesinin kiyisinda. Teknik
resimde bu seviyenin agiimasi ve kalicilik yikselis isteginin
kuvvetlenmesine neden olabilir.

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 3.070 Usd seviyesindeki ons altinda 3.075 ve 3.100
Usd seviyeleri gun ici direng, 3.050 ve 3.025 Usd seviyeleri gln
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln parite yatay-sinirh
pozitif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, Trump’in yeni tarife paketi haftanin ana konusu,
onlimuzdeki hafta (2 Nisan) yeni gumrik vergisi paketini
aciklamasi bekleniyor. Agiklanacak paketin kapsami ve derecesi
tahvil fiyatlarinin yénline tesir edebilir. Teknik resimde ABD 10
yillik faizinde yuzde 4,35 seviyesi direng noktasi olarak takip
edilebilir. ABD 10 yilik tahvil faizi din guni ylzde 4,34
seviyesinden kapadi.

i¢ tarafta, haber akisi risk istahini belirgin dalgalandirdi ve azaltt.
Sirecin nasil ilerleyecegine bagl olarak eurobond talebi
degisebilir.

Tarkiye 5 yilhk CDS 319 ile gunt tamamladi. Eurobondlar sinirh
negatif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -8 ile -1 cent; orta

vadelilerde -59 ile -37 cent; uzunlarda -65 ile -61 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla 5,51%, 7,31% ve 8,29 oldu.

a2 YapiKredi


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

YATIRIM

Giindem =~Gostergeler \ ROTASI

Gundem

27 Mar 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
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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




