YATIRIM
ROTASI

Piyasalara-Genel Bakis

Kiresel piyasalarda fiyatlamalar tarifeler ile ilgili haber akisina hassasiyet gostermeye devam ediyor.
Trump’in beklenenden daha sert basladigi gimrik tarifelerinde ikinci faza gegis asamasindayiz.
‘Kurtulus Gunid’'nde (tarifelerin agiklandidi 2 Nisan) Trump oyun alanini esitlemek ve Amerika’nin ulusal
guvenligini korumak amaciyla tim Ulkelere ylizde 10 giimrik vergisi ve ABD’nin en blyUk ticaret agigi
verdigi Ulkelere de karsilikli olarak daha yiksek glimrik vergileri getirmisti. Sonrasinda Cin hari¢ diger
Ulkelere miizakere gorismeleri igin ek tarifeleri 90 giin erteledigini acikladi.

Trump uygulamak istedigi politikasinda hedefin Cin oldugu anlasiliyor. Trump'in Cin'e vergi
uygulamalarinin temel nedenleri ekonomik ve siyasi stratejiye dayaniyor. Trump, Cin'i fikri mulkiyet
hirsizlidi, teknoloji transferini zorlama ve adil olmayan ticaret uygulamalariyla sugluyor. ABD ile Cin
arasinda buyuk bir ticaret acigi var. Trump, Cin'den ithal edilen mallara giimrik vergileri koyarak bu agigi
azaltmayi ve Amerikan Urlnlerinin rekabet glicini artirmayi hedefliyor. Gimrik tarifelerinde ikinci fazda
muzakere sulreclerinde alinan sonuclar ve yapilacak anlagmalar piyasalarda olumlu karsilanacaktir.
Cin’in dis ticaret hacmi yaklasik 3,58 trilyon dolara ulasmis durumda. ABD‘nin korumaci politikalari ve
Cin’in nadir toprak elementleri ihracatina getirdigi kisitlamalar 2025 yilinda ticaret savaslari riskinin
masada kalmasina neden oluyor. Din buna karsilik ABD Baskani Donald Trump, gelecek hafta
persembe gunl Ukrayna ile nadir toprak elementleri anlagsmasini imzalayacaklarini bildirdi.

Merkez Bankalarinin basta FED olmak Uzere gimrik tariflerinin blylime ve enflasyona etkisini gormek
icin bekle-goér modunda sireci takip ettikleri goruliyor. Carsamba aksami konusan FED Baskani Powell,
tarifelerin ekonomik etkisinin beklenenden daha blyuk olabilecegine isaret ederek, bu konuda daha fazla
netlik saglanana kadar beklemenin uygun olacadini belirtmesine ragmen vadeli faiz kontratlari
piyasalarin yilin geriye kalan kisminda FED 'den yaklasik 90 baz puan faiz indirimi beklemeye devam
ettiklerini géruliyor. FED ve piyasa faiz indirim beklentileri arasinda ayrilik yasaniyor.

Dun ABD Baskani Donald Trump, faiz indirimi karari almayan Fed Baskani Jerome Powell'a tepki
gosterdi. Truth Social hesabindan agiklamalarda bulunan Trump, Powell'in ekonomi ydnetimini 'cok ge¢
ve yanhg' olmakla sucladi. Bundan sonraki siregte Trump’in FED’e ydnelik sdylemlerinin artmasi
beklenilebilir.

Avrupa tarafinda din Avrupa Merkez Bankasi faiz karari agikladi. ECB faiz oranini beklendigi Uzere 25
baz puan duslrerek %2,40'a c¢ekti. Mevduat kolayhdi faizi de ayni oranda dusurilerek %2,25'e indi.
ECB, 25 baz puan faiz indirim karari ile birlikte para politikasinin sikilastirici oldugu yénindeki ifadeyi de
acgiklama metninden ¢ikardi

Bu sabah global piyasalarda risk istahi karigsik. ABD piyasalari Paskalya tatil nedeniyle kapali.
Asya’da ise Cin %0,4 eksi, Japonya %0,7 civarinda arti. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,33, Dolar Endeksi
99,4, ons altin 3.314 Usd civarinda iglem géruyor.

i¢ tarafta, diin PPK toplantisi sonuglandi. Merkez Bankasi piyasa beklentilerinin aksine politika faizini
350 baz puan artirarak ytuzde 46'ya ylkseltti. Ayrica bor¢ verme faiz orani ylzde 46’dan yiizde 49a,
borclanma faiz orani da ytuzde 41’den yiizde 44,5'e cikarildi. Merkez Bankasi boylece 13 ay sonra ilk
kez politika faizini artirmis oldu.

Karar piyasa beklentisinden sahin oldu. Mart ayindaki dalgalanmanin etkilerini bertaraf etmek icin TCMB
sahinlik dozunu artirdi. Metinde yer alan ‘kararli durus’ net olarak ortaya konuldu. Genis bakista ise
olumlu yéne dogru atilmis bir adim oldugunu diisiiniiyoruz. TCMB’nin genel durusu kontrollii
guvercinden tekrar sahin tarafa gegti.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry W || EurTry o ) - W | BIST100 #
38,02 -0,36% 43,24 -0,30% 47,45 -1,07 34,53 -0,56 9.396 1,40%
Usd/TL:

Yeni ABD yonetimi ile sartlar degisti. Buna bagli olarak
fiyatlama dinamigi de degisti, degisiyor. Tarifelerde Trump
elini gosterdi. Beklenenden yuksek dozda tarife agikladi.
Cin haric muhatap Ulkeler icin 90 gin muzakere kapisini
acik birakti. Muzakerelerden gelecek olumlu sonuglar
piyasalar tarafindan olumlu karsilanabilir. Hizli anlasma
tarifelerin beklenenden daha az etki yapmasini saglayabilir.
Cin ile devam eden ticaret savas! ise risk olarak hala
masada.

Trump 60-70 Ulke ile muzakere sureci isletirken Cin’le tarife
savas! yurutiyor. Ancak Cin beklediginin aksine agirdan
aliyor. Ustelik ABD tarafi yeni bagliklar agiyor.

FED ise enflasyon riskini, blylimede yavaslama riskini
isaret ederek zorlu bir dinamige girilebilecegini isaret ediyor.
Kosullarin  yumusamasi  FED’in  faiz  indirimlerinde
cesaretlenmesini saglayabilir.

ABD para birimi birkac ay o6ncesine goére zayiflamis
durumda. Yatirimcilarin guvenli liman algisinda degisiklik
bunun goOstergesi. ABD getirileri yuksek olmaya devam
ederken, dolarda gorilen zayiflik bunun géstergesi olabilir.

Dolar igin Trump ana belirleyici olmaya devam ediyor.
Dolar Endeksi’nde 100 bélgesi civarinda dengelenmeye
cabasi gorebiliriz.

i¢ tarafta, diin Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)
faiz  kararini  aciklandi. Merkez Bankasi piyasa
beklentilerinin aksine politika faizini 350 baz puan artirarak
yuzde 46'ya yukseltti. Ayrica bor¢ verme faiz orani ylzde
46’dan yuzde 49’a, borclanma faiz orani da ytzde 41’den
yuzde 44,5’e cikarildi.

TCMB verilerine goére 11 Nisan haftasinda net rezervler
ayni haftada 48,7 milyar dolardan 38,9 milyar dolara
geriledi.

Kurda 1hmh yukarn egilimi koruyor. Bu sabah 38,02
civarinda iglem goruyor. Asagida 37,50 ve 37,00; yukarida
38,50 ve 39 6ne ¢ikan teknik seviyeler
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TL Tahvil/Bono:

Tuarkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) politika faizini
350 baz puan artigla yuzde 46'ya cikardi. Gecelik borg
verme faizi de 300 baz puan artigla yuzde 49'a yukseltildi.
Gecelik borglanma faizi de yuzde 41'den yluzde 44,5
seviyesine c¢iktl. Dezenflasyon sirecinin etkisini azaltmasi,
kuresel ticaret gerilimlerinin getirdigi belirsizlikler, TCMB
sahin durusa gecmesine neden oldugunu distnlyoruz.

Kararin rezervlerde toparlanma ve genis bakis acisi ile
enflasyonla micadelede kararli durusun resmedilmesi
olarak yorumluyoruz.

2 yilik ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller guni sirasiyla
%47,45 ve %34,53 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

9,450 direncinin Uzerindeki kalici hareketlerde tepki
denemeleri glic kazanabilir... Persembe glnu alicili bir seyir
izleyen hisse senedi piyasasinda BIST100 Endeksi gunu
%1.40'IIk yukselisle 9,396 seviyesinden tamamladi.

Genel bir degerlendirme yaptigimizda, global tarifelerle ilgili
haber akisi hem pozitif hem de negatif tonlar icerecek
sekilde gelmeye ve yurtdisi piyasalar tUzerinde etkili olmaya
devam ediyor.

Yurtigi piyasalara baktigimizda ise, PPK dan politika faizini
%46'ya, koridorun Ust bandini da %49'a yukselten bir hamle
gordik. Bu hamle ile, enflasyonla micadelede kararlilik
mesajl verilirken, gerek risk priminde (CDS) gerek de
10Yilhk Tahvil faizlerinde olusan 6l¢ili gerilemelerin, hisse
senedi piyasasi igin trendi degistirebilecek o6lciide olmasa
da, taktik bir yukselis denemesi icin alan acabilecegini
sOyleyebiliriz. Diger taraftan paranin maliyeti ve alternatif
getirilerdeki cazibenin devam etmesi de genis cercevede
hisse senedi piyasasini baskilayabilecek faktorler olarak
one cikiyor.

Teknik resimde ise, ana cercevede bir degisiklik yok ve
kritik seviyeler olarak yukari yonde, éncelikle 9,450 olmak
Uzere 200 gunlik Ussel ortalamanin bulundugu 9,700'leri
onemli direngler olarak takip etmeyi surduriyoruz. Asagi
yonde ise, oncelikle 9,000 puan olmak Uzere 8,600'ler bir
sonraki 6nemli destek esigi olarak 6ne ¢ikiyor.
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ABD 1
EurUsd AN | Gbpusd A\ ONSAltin$ W || CDS5Y W\ o0 A
1,1372 0,04% 1,3265 0,41% 3.314 -0,74% 328 -16 4,33 0,02
Eur/Usd: Altin:

Kiresel ticarete iliskin son dénemdeki gelismelere vurgu yapan
Avrupa Merkez Bankasi beklentilere paralel (AMB) mevduat faizini
ylzde 2,25 seviyesine indirdi. para politikasinin sikilastirici oldugu
yonundeki ifadeyi de agiklama metninden ¢ikardi.

Bu kararin arkasinda ECB, halihazirda sorunlar yasayan ve
ABD'nin gimruk vergilerinden de buylk olglide etkilenmesi
beklenen Euro Bolgesi ekonomisini desteklemek igin faiz indirimine
devam ettigini duslinlyoruz.

FED'in bekle-gér durumunda devam etmesi, ECB'nin ise faiz
indirim patikasinda yol almasi faiz farkinin dolar lehine olmasina
neden oluyor. Son dénemde vyatirimcilar, Trump politikalari
nedeniyle dolara mesafeli durmaya yodnelmislerdi. ECB’nin faiz
indirim karari sonrasinda bir miktar dolar talebinde artis
gorilebilecegini diglnuyoruz.

Dun, ABD Bagskani Donald Trump, faiz indirimi karari almayan FED
Baskani Jerome Powell'a tepki gosterdi. Truth Social hesabindan
aciklamalarda bulunan Trump, Powell'in ekonomi yonetimini '¢cok
gec ve yanhs' olmakla sugladi. Bundan sonraki suregte Trump’in
FED’e yonelik sdylemlerinin artmasi beklenilebilir.

Bugun igin Trump’in yarattigi belirsizlik ve bunun ekonomiler
Uzerindeki olumsuz etkilerinden s6z ediyoruz. Olumsuz etkilerin
Nisan makro verileri ile somutlagsmaya baslayacagini diistinlyoruz.

Yatirimcilarin Trump agresif mi yoksa uzlasmaci mi olduguna bagh
olarak kararlarini degistirecegi kanaatindeyiz.

Bugiin Almanya, ingiltere, Fransa ve ABD piyasalar tatil. islem
hacimlerinin zayif seyretmesi beklenilebilir.

Dolar Endeksi teknik resimde 101 seviyesi asagisinda dolar talebi
azalabilir. DXY 100 seviyesi civarinda bir dengelenme cabasi
gorebiliriz.

Bu sabah 1,137 seviyesindeki paritede 1,141 ve 1,148 seviyeleri
gun ici direng; 1,131 ve 1,127 seviyeleri gun i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugun parite yatay seyir izleyebilir.
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Riskten kagmak isteyen yatinmcilarin tercihi altin olmaya devam
ediyor. 2025 yilinda yaklasik ylzde 25 deger kazanan altin
fiyatlarinin  belirsizlik ortami devam etmesi halinde ara ara
dizeltmelerle birlikte yikselis potansiyeli de devam edebilir.

Trump politikalarinin netlik kazanmamasi ve gumrik tarifelerinin
bir silah gibi kullaniimasi merkez bankalarinin, bireysel ve
kurumsal yatirrmcilarin kendini glivende hissettigi bir yatirim araci
olmasina neden oluyor. ABD getirilerinin yliksek seyrettidi bir
donemde dolar talebinin azalmasi ise yatinmci glveninde
yasanan degisim olarak okuyoruz.

Gumrik tarifelerini agikladiktan sonra 90 glin erteleyen Trump’in
muhatap Ulkelerle gorisme trafigi basladi. Gorlismelerden
anlasma haberleri piyasalarda pozitif fiyatlanabilir. ABD-GIN
arasinda devam eden gerginlikte ise henliz muizakere adimlari
g6ralmiyor. Bu durum bir risk faktori olarak hala masada.

Jeopolitik tarafta ise ABD-iran arasinda devam eden gériismeler
onemli. Pozitif haber akisi jeopolitik risklerin bir miktar azalmasina
neden olabilir.

Bundan sonraki seyir Trump’in verecegi mesajlara gébekten bagli
olmaya devam ediyor. Teknik resimde altin igin 3.000 Usd altinda
baskili seyre yol acabilir. 3.200 Usd uistiinde kalicilik kisa vade
yiikselis isteginin devam etmesini saglayabilir.

Bu sabah 3.314 Usd seviyesindeki ons altinda 3.360 ve 3.400
Usd seviyeleri gin i¢i direng, 3.300 ve 3.285 Usd seviyeleri giin
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln parite yatay seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disanida, ABD tahvillerine yatirnrmda iki motivasyon 6ne cikiyor.
Biri guvenli liman talebi digeri ABD’nin guvenilirligi. Her ikisi de
Trump’l baz alarak olusuyor. Trump’in etkisi, kisa stirecek ve hafif
mi atlatilacak yoksa uzun ve zorlu mu olacak sorusu cevap ariyor.
Tahvil faizleri ise cevaba gore hareket edecek. Uzun ve zorlu bir
sure¢ resesyona, stagflasyona yol acabilir.

ic tarafta, Merkez Bankasi piyasa beklentilerinin aksine politika
faizini 350 baz puan artirarak ylizde 46'ya yikseltti. Son ginlerde
CDS asagi gelirken, eurobondlar alici buluyor. i¢ tarafla ilgili
haber akisi belirleyici olmayi surduruyor.

Tarkiye 5 yilhlk CDS 328 ile dunt tamamladi. Eurobondlar sinirh
pozitif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda +6 ile +10 cent; orta
vadelilerde +29 ile +38 cent; uzunlarda +30 ile +39 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla 5,46%, 7,33% ve 8,39 oldu.
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Gundem

- Kutsal Cuma nedeniyle ingiltere, Fransa, Almanya ve ABD piyasalan kapall olacak
- 02:30 Japonya'da mart ayi tiketici enflasyonu verileri aciklanacak

17 Nis 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
= Jusem 3802 3538 2955 1871 1340 744 595
% Eur/TL 4324 3667 3268 2001 1511 910 667
T |ewyvsd 11372 10366 11059 10697 14376 123217 1122
i 13265 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yalik Gasterge Tahvil (%) 4745 2056 3968 997 2370 1496 1178
= |7 10 vk Gosterge Tatvil (%) 3453 2878 2675 983 2432 1290 1221
E E Tirkiye CDS (baz puan) 328 263 284 5123 564 303 282
= @ |ABD 10 Yilk Tahil (%) 433 458 386 388 151 092 092
% BIST - 100 Endeksi 9396 9,831 7470 5509 1858 1477 1144
= | Dow Jones Endeksi 39142 42544 37690 33147 36338 30606 28538
_ "; Nasdaq Endeksi 16286 19311 15011 10466 15645 12888 8973
) 2 |serEndelsi 5283 5.882 4770 3840 4766 3756 3231
C I |oax 21206 19909 16752 13924 15885 13719 13249
© Altin (TL) 4068 2984 1960 1097 781 454 290
g o |Atn s 3314 2623 2063 1824 1830 1901 1518
(@) E Glimiis (TL) 3981 3286 2262 1439 993 631 342
"lq:) wi | simis (usd) 324 289 238 239 233 64 179
D_ Degisimler
(- = Jusem 75 197 579 396 803 350 124
= 2 |ewm 179 122 633 325 660 364 100
Q T |ewyvsd 97 63 34 50 59 88 21
() & |obprusa &0 45 57 408 A0 332 24
9 TL Gasterge Bono (baz puan) e89 88 2971 4273 774 318 795
_.G_.J = |7 10 Vil Tail bz puan) 575 203 1692 -1449 1142 69 427
.U) 2 g Tarkiye CDS (baz puan) &5 21 238 52 261 21 80
:0 = o |ABD 10 Yk Tabwil (baz puan) 25 71 2 237 &0 o -100
o= % BIST - 100 Endekei 44 316 356 1966 58 291 54
S | Dow Jones Endeksi €0 129 137 €8 187 72 233
"; Nasdaq Endeksi 457 86 434 331 214 436 352
2 |s&P Endeksi 402 133 343 194 269 163 289
E 65 188 203 133 158 35 55
Altin (T1) 383 533 78T 204 720 564 331
o |Aitnusa 263 72 131 03 a7 52 184
£ |eimas m) 211 253 572 219 574 846 298
w | siimis (usd) 122 214 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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