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Piyasalara-Genel Bakis

Kuresel piyasalarda, tarife savaslarinin etkisinde fiyatlamalar devam ediyor. Trump’in uygulamaya koydugu ek
gumrik vergilerinin derecesi, piyasa beklentilerinin dtesinde olunca risk istahinda keskin bir disis gorulmustd.
GuUmrik tarifelerinin bir pazarlik silahi olarak kullanmasinin amaclanmasi Trump’in ilk elden ek tarife politikasina
sert baslamasina neden oldugu goruliyor. Trump’in nisan ayinin ortalarinda acgikladigi gimrik tarifelerine
getirdigi 90 gunlik erteleme, risk istahinin toparlanmasina neden oluyor. Temmuz ayinin ortasinda sona erecek
muafiyet tarihine kadar, muhatap Ulkelerle yapilacak ticaret anlagsmalari ve yumusama sinyallerinin gelmesi
piyasalarda risk istahinin toparlanmasina neden olabilir.

Bu hafta istihdam éncii verilerini almaya baslayacagiz. Haftanin son is giiniinde ise ABD Tarim Disi istihdam veri
setini kargilayacagiz. Kiresel ticarete yonelik aciklanan ve beklentilerin Ustiinde kapsayici olan tarifelerin biyime
ve enflasyon uzerine etkilerinin olumsuz olmasi bekleniyor. ABD- Cin arasinda devam eden ticaret savaslarinda
ise henliz masaya oturulmamasi bir risk durumu olusturma potansiyeline sahip. Shein ve Temu gibi e-ticaret
aligveris platformlari, ABD hiikiimetinin anakara Cin ve Hong Kong'dan gelen kiguk paketler icin muafiyetini sona
erdirme karari nedeniyle Urtnlerinin ¢ogunda %120 gumrik vergisiyle karsi karsiya. Bu durum gumrik
tarifelerinin ilk etkilerinin fiyatlar Gzerinde goérulmesine neden olabilir. Fiyat artiglarinin devam etmesi, ABD
enflasyonu Uzerinde yukari yonli bir baski olusturabilir ayrica blylUmeyi baskilayabilir. Bu olasiliklar, ABD’de
stagflasyonist bir ortamin olusabilecegi endiselerinin masada kalmasina neden oluyor.

Finansal piyasalarda fiyatlamalara baktigimizda, hem yatirnmci algisinda yasanan bir miktar degisiklik hem ABD
tarafinda enflasyonist endiselerin devam etmesi ABD 10 yillik tahvil faizinde geri gekilmelerin sinirli kalmasina
neden oluyor. Diger taraftan talep yonli olusmasi beklenmeyen enflasyonun, is glicli piyasasina olumsuz
yansimasi gorilebilir. Bu durum son zamanlarda bagimsizhgi sorgulanmaya baslayan FED icin hi¢c istenmeyen
bir senaryo olacaktir. Bahsedilen risklerin olusmamasi igin ticaret anlagsmalarinin basta ABD-Cin ekseninde olmak
Uzere tamamlanmasi gerektigini dislinuyoruz.

ABD Hazine Bakani Bessent dun yaptigi agiklamada, 15-18 Ulke ile ticaret muzakerelerinde hizl ilerlendigini,
Ticarette ilk anlasma bu hafta ya da gelecek hafta gelebilecegini belirtti. Cin ile ticaret anlagsmasi konusunda ne
olacagini bekleyip goreceklerini ifade etti.

Microsoft, Meta, Amazon ve Apple, bu hafta geyrek donem sonuglarini agiklamaya hazirlaniyor. Bilangolarla
birlikte sirketlerin gelecekti finansal performansina dair tahminleri ve beklentileri Gnemli olacak.

.Bu hafta makro veri tarafinda ise ABD istihdam verileri aciklanacak. Nisan verileri zayif gelirse ABD
istihdaminda kirilma, ekonomide yavaslama, resesyon sodylemleri artabilir. FED masaya ¢agrilabilir (su an piyasa
7/5'deki karar ‘faiz sabit kalacak’ seklinde bekliyor). Gigliu sonuglar ise ekonomi-istihdam i¢in olumlu algi yaratir,
FED’in temkinli tavrini destekleyebilir.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi kansik. ABD piyasalari ylizde 0,1-0,2 aralidinda alicili. Asya’da ise Cin
%0,1 eksi, Hong Kong %0,4, Japonya %0,4 civarinda arti. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,21, Dolar Endeksi 99,3,
ons altin 3.307 Usd civarinda iglem goérlyor.

ic tarafta, Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek mayis ayinda Avrupa’da yogun bir ekonomi trafigine
hazirlaniyor. Simsek’in programi hem Avrupa Birligi ile Ust diizey temaslari hem de uluslararasi yatinmcilarla
bulusmalari kapsiyor. Diger taraftan Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Baskani Fatih Karahan, TBMM
Plan ve Bitge Komisyonu'nda 6 Mayis'ta sunum yapacagi belirtildi.

Bugtin, yurt icinde mart ayina issizlik orani ve nisan ayina iligkin ekonomik gliven endeksi takip edilecek.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry W | EurTry W b A o A | BISTI00 W
38,43 -0,05% 43,78 -0,04% 47,36 0,07 35,36 0,63 9.307 -1,33%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Trump’in bazi geri adimlar atmasi ile dolar kayiplarini
azaltma imkani buldu. 10 seviyesine kadar yaklasan Dolar
Endeksi (DXY) dun kar satislari ile birlikte 99 seviyesine
kadar cekildi.

Yeni hafta Trump fiyatlamasinin yani sira acgiklanacak
makro veriler piyasalar tarafindan yakindan takip edilecek.
ABD aylik istihdam verileri ve buyime verisi sonuglari
resesyon endiseleri devam ederken énemli olacak.. Guiglu
sonuglar dolar talebini destekleyebilir. Zayif veriler ise
ekonomide  yavaglama hatta  resesyon-stagflasyon
tartismalarini artirabilir.

Dolar igin Trump ana belirleyici olmaya devam ediyor.
Dolar endeksinde 97 seviyesi ana destek bolgesi olarak 101
seviyesi de direng bolgesi olarak takip edilebilir.

i¢ tarafta, mart ayinda yasanan dalgalanmanin enflasyona
etkisini gérmek icin nisan ayr enflasyonu piyasalar
tarafindan yakindan takip edilecek. Nisan'da piyasa
beklentisi, enflasyonun aylik bazda ytzde 3,25, yillik bazda
yuzde 38,2 olmasi yoniinde sekilleniyor..

Kurda 1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 38,42
civarinda islem goruyor. Asagida 38,00 ve 37,50; yukarida
38,50 ve 39,00 6ne cikan teknik seviyeler
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Gegen hafta TCMB tarafindan yayinlanan yurtdisi yerlesik
menkul kiymet istatistiklerinde 18 Nisan ile biten haftada
yabancilarin DIiBS'ten c¢ikisi 970 milyon dolar olarak
aciklandi. TCMB fiyat istikrari 6ncelikli politikasi devam
ediyor. Enflasyonda kalici dusus ve rezervlerde toparlanma
yabanci yatirrmci ilgisinin tahvil tarafina artmasinin
saglayabilir. Nisan ayi enflasyon verisi bu agidan énemli
olacagini dusunuyoruz. Dezenflasyon sulrecinin devam
etmesi TCMB uyguladigi politikada elinin guc¢lenmesine
neden olabilir.

Yarin Hazine, Mayis ayi bor¢lanma programini aciklayacak.
Mart sonunda yayimlanan stratejiye gore Mayis’ta 150
milyar TL itfa karsihgi, 175 milyar TL fonlama planlanmisti.

2 yilik ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller guni sirasiyla
%47,36 ve %35,36 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Hisse senedi piyasasi haftaya saticili bir seyirde basladi...
Haftanin ilk glnu saticili bir seyir izleyen hisse senedi
piyasasinda BIST100 Endeksi kapanisi %1.33'lUk kayipla
9,306 seviyesinden yapti.

Genel bir degerlendirme yaptigimizda, gegen haftadan beri
yukari yonde olusan tepki gabalarinin basarisiz kaldigi ve
satigla karsilastigini  sdyleyebilecedimiz hisse senedi
piyasasinda, Ozellikle uzun vadeli tahvil faizlerinde ve
kismen de CDS'lerde asagr yonlu kalict bir seyir
olusamamasi nedeniyle XBANK Endeksi (-%3.25)
liderliginde saticili bir seyir olustugunu gézlemliyoruz.

Oniimiizdeki sirece baktigimizda ise, ilk énemli direng
olarak 9,450\500 boélgesini izlemeye devam ediyoruz. Bu
bblge Uzerinde kalici fiyatlamalar olusabilmesi halinde,
toparlanma ¢abalarinin devam etme ihtimali masada
kalmaya devam eder ve ilk etapta 9,650-750 bandi
hedeflenebilir.

Diger taraftan mevcut zayif seyirde, ilk dnemli destek olarak
izledigimiz 9,250 seviyesinin altindaki israrli hareketlerde
ise, satis baskisinin dncelikle 9,000 olmak Uzere 8,600
bblgesine dogru devam etme riskinin artabilecegini
distinGyoruz.
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ABD 1
EurUsd AN | Gbpusd A\ ONSAltin$ A\ || CDS5Y A\ o0 W
1,1382 0,03% 1,3401 0,57% 3.306 0,28% 357 17 4,21 -0,03
Eur/Usd: Altin:

Trump politikalarinda yumusama yasanmasi 97,7 seviyesini goren
Dolar Endeksi (DXY) bir miktar toparlanmasina yardimci oluyor.
Gumrik tarifelerinin yaratacagi soklar ve dagilimin belirsizligi ise
devam ediyor. ABD-Cin arasinda ise uzlagsma adimi atiimamasi
kiresel ticaret dinamiklerinde genel anlamda Euronun Dolara karsi
kuvvetli durmasina neden oluyor.

GUmrik tarifelerinin ilk etkileri ABD blyumesi Uzerinde baski
yaratmasi, fiyat artis hizinda ise artig yasanmasi ydnlnde
sekilleniyor. Avrupa kanadinda ise enflasyon kontrol altinda
kalirken blyime Avrupa Merkez Bankasi tarafinda o6n siraya
konulmus durumda.

Merkez Bankalari tarafinda Avrupa Merkez Bankasi (ECB), 17
Nisan 2025'te ¢eyrek puanlik faiz indirimi yapti ve 2026'ya kadar
duraklama ongoéruliyor. FED ise 2025'te 90 baz puanlk faiz
indirimi beklentisiyle daha hizli bir gevseme dongusunde. Bu,
dolarin zayiflamasina ve EUR/USD'nin ylkselmesine yol agabilir.

Gozler bu hafta istihdam verilerinde. bugiin, Carsamba, Cuma
glini aciklanacak nisan verileri istihdama dair isik tutacak. Guglu
veriler ABD ekonomisi ve istihdami icin moral verici olabilir. Zayif
sonugclar ise resesyon-stagflasyon tartismalarini besleyebilir. Yarin
mart kigisel tiketim harcamalarinin agiklanacagini belirtelim.

Teknik resimde Dolar Endeksinde(DXY) 101 seviyesine kadar
yukseligleri tepki hareketi olarak tanimlayabiliriz. 101 seviyesi
Uzerinde kalicilik yasanmasi halinde dolar talebi artabilir.

Bu sabah 1,14 seviyesindeki paritede 1,141 ve 1,146 seviyeleri
gln ici direng; 1,13 ve 1,126 seviyeleri gin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugln parite sinirli negatif seyir izleyebilir.
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Trump’in politikalarinda yumusama sinyallerinin gelmesi ve FED’e
yonelik elestirilerin tempo kaybetmesi 3.500 Usd seviyesine
ulasan altin fiyatlarinda kar satislarinin gorilerek 3.270 Usd
seviyelerine kadar gerilemesine neden oldu.

ABD- Cin arasinda devam eden tarife gerginligi, Jeopolitik tarafta
yasanan gelismeler, ABD ekonomisine yoénelik blyime ve
enflasyon endiseleri ise ana basliklar olarak kargimiza ¢ikiyor

Fiyatlama dinamiklerinde belirsizliklerin devam etmesi altin
talebinin genel anlamda kuvvetli kalmasina neden oluyor. Din
Dolar Endeksinde yasanan zayiflama ile birlikte altin fiyatlarinda
bir toparlanma g¢abasi gorildi. Kisa vade 3.370 Usd kalicihgin
saglanmasi yikselis temposunun devamina isaret edebilir.

Piyasada gorilen endiselerin azalmaya devam etmesi halinde
3.166 Usd ve 3.060 Usd seviyeleri destek noktasi olarak takip
edilebilir.

Bu hafta makro veri tarafinda ise ABD istihdam verileri
aciklanacak. Nisan verileri zayif gelirse ABD istihdaminda kirilma,
ekonomide yavaslama, resesyon soylemleri artabilir. ABD
ekonomisinde resesyon endiseleri sicakhgini korurken yarin
aciklanacak ABD 1. ceyrek blylme verisi ve FED'in favori
enflasyon gostergesi ve ekonomik projeksiyonlarinda yer verdigi,
cekirdek kisisel tiketim harcamalari endeksi piyasalarin yakin
takibinde olacak.

Bu sabah 3.307 Usd seviyesindeki ons altinda 3.350 ve 3.375
Usd seviyeleri gun ici direng, 3.275 ve 3.245 Usd seviyeleri glin
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln parite sinirh negatif
seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, Trump’in hafif ihml sdylemlerde bulunmasi piyasanin
normallesmesine imkan veriyor. Amerikan Hazinesi 2. ceyrekte
514 milyar dolarlik borglanma planladi. Rakam Subat ayi itibariyla
yapilan tahmine oranla 391 milyar dolar daha yiksek bor¢lanma
ongorist goruliyor.  ABD tahvil faizlerinin dusmesi, butce
Uzerinde olusan baskininda azalmasina neden olabilir. Gimrik
tarifelerinin  enflasyon Uzerinde olumsuz etki gostermesi
durumunda yatirmcilarin tahvil talebinde azalig gorebiliriz.

ic tarafta, TL faizi yiiksek tutuluyor. Enflasyonla ve enflasyon
beklentileri ile mucadele siruyor.

Turkiye 5 yilik CDS 357 ile diini tamamladi. Eurobondlar sinirl
negatif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -21 ile -16cent; orta
vadelilerde -50 ile -33 cent; uzunlarda -74 ile -61 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla 5,65, 7,46% ve 8,55 oldu.
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- Japonya’da finansal piyasalar isleme kapall olacak
17:00 ABD - JOLTS Istihdam

28 Nis 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
e |usam 3843 3538 2555 1871 13.40 7.44 5.95
% Eur/TL 4378 3IEET 3266 2001 1511 9.10 667
T |ewsusa 11383 10366 11059 10697 11376 12247 1132
o Gbip,/Usd 13401 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Vil Gosterge Tahvil (%) 4736 4056 3968 9.97 2270 1496 1178
= TL 10 Yillik Gasterge Tahvil (%) 3536 2878 2675 9.83 2432 1290 1231
'::: E Tirkiye CDS {baz puan) 357 263 284 512 564 303 282
= o |ABD 10 Yillk Tahwil (%) 421 458 3.86 3.88 151 032 032
% BiST - 100 Endeksi 9.307 9831 T4TO 5509 1858 1477 1144
S |Dow Jones Endelsi 40278 42544 37680 33147 36338 30,606 28538
_ "z Masdaq Endeksi 17366 19341 15041 10,4665 15645 12888 8973
7)) % |s&P Endeksi 5529 5882 4770 3840 4766 3756 3231
% T |pax 22373 19.909 16752 13924 15,885 13719 13249
E Altin (TL) 4085 2384 1960 1097 781 454 280
fam) o |Atn usd) 3306 2533 2063 1824 1830 1301 1518
"8 z Glimiis (TL) 4063 3286 2252 1439 993 631 342
o W |Gimis (usd) 329 289 238 239 233 264 179
o Degigimler
E = |usam 13 187 579 396 803 5.0 124
e % Eur/TL 19.4 122 633 325 BE0 364 100
Q E Eur,/Usd 98 £3 34 60 B39 88 2
% o |ebp/usd 71 EE] 57 108 10 32 21
’G_J TL Gosterge Bono (baz puan) [=:0] B8 2971 1373 774 318 795
-— — TL 10 Yillik Tahvil {baz puan) &58 203 1692 1449 1143 &9 427
8 ’::: E Tarkiye CDS (baz puan) 94 21 228 52 261 21 B0
(D = B0 |ABD 10 Yillk Tahvl (baz puzn) L 71 -2 237 =] [} 100
— % BIST - 100 Endeksi 53 316 356 1966 58 281 54
S |Dow Jones Endeksi 54 129 137 88 187 T2 223
"q': Masdaq Endeksi 401 86 434 331 214 436 3532
@ |s&P Endeksi £0 233 242 9.4 269 163 289
I |pax 119 188 03 123 158 35 255
Altin (TL) 369 523 -k 40.4 720 56.4 334
o |An (usd) 260 2732 131 03 a7 2532 184
2 [somasmy 237 453 57.2 449 57.4 846 98
W |eiimis (Usd) 138 314 05 28 419 478 155
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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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