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Piyasalara-Genel Bakis

Kilresel piyasalarda dengelenme cabalari 6n planda olmaya devam ediyor. Tarife belirsizlikleri,
yumusama adimlariyla birlikte yerini nispeten sakin sulara birakmis durumda. Trump tarife adimlarini Cin
hari¢ 90 glin boyunca erteledigini duyurmustu. Sorunun blyuk bir kismi ise devam ediyor. ABD ve Cin
tarafi henlz tarife gérismeleri igin bir birine yaklasmis degil. Haber akisinda yasanan tutarsizlik ise kafa
karisikligr yaratmaya devam ediyor.

Daha detayli bakacak olursak; ABD ile Cin arasindaki tarife savaslarinin etkileri, ekonomik, ticari,
jeopolitik ve sosyal boyutlarda genis bir yelpazede ele alinabilir. ABD ve Cin, kiresel ekonominin
yaklasik %43’(inii olusturuyor. iki llke arasindaki ticaret savaslar kiiresel ekonomik biyiimeyi tehdit
ediyor. Biyume Uzerinde olusacak baski ise kiresel resesyon riskini canl tutuyor. Tarifeler ithal Grlnlerin
fiyatlarini artirarak hem ABD hem de Cin’de enflasyonu kérukliyor. ABD’de tiketiciler, Cin’den gelen
ucuz mallarin fiyat artiglarindan dogrudan etkileniyor. Cin diinyanin en buyuk Ureticisi olarak kiresel
tedarik zincirlerinin merkezinde yer aliyor. Tarifeler, tretim maliyetlerini artirarak tedarik zincirlerini
bozma riski tasiyor. ABD-Cin arasindaki ticaret savaslarinin devam etmesi ise diinyada kutuplasma
riskinin artmasina neden olabilir. Son giinlerde Jinping’in Glineydogu Asya ziyaretleri, stratejik ortakliklari
pekistirmeyi amacladigi goruluyor.

ABD-Cin arasinda yasananlarin etkisi sadece fiyatlarla sinirli degil, arz sikintisi da kapida. Zira Cin-ABD
navlun trafiginde ytizde 60 azalma s6z konusu. Trump’in gimrik tarifesinden endise eden firmalar nisan
ayindan fazla ithalat yapmisti. Ancak yine de stoklarin mayis ortasinda tiikenmeye baslamasi bekleniyor.
Pandemi dénemindeki gibi bos raflarla karsilasmak ABD tuketicilerini iyi hissettirmeyebilir. Boyle bir
durum, Trump’in ikinci déneminde uygulamaya koydugu politikalarin segmen gliveninde olusturdugu
tahribatin hizla artmasina neden olabilir. Ekonomik belirsizliklerin ve tarifelerin etkisiyle tiketici
beklentilerinin kétllesmesi, Trump’in uygulaya koydugu oyun planinda geri adim atmasini saglayabilir.

Dun makro veri tarafinda ABD'de Conference Board'in verilerine goére tiketici gliveni 8 puan dususle
86'ya geriledi. Gumruk tarifelerinin ekonomi ve enflasyon lzerinde olumsuz beklentiler tagimasi tuketici
gliveninde dislsU beraberinde getiriyor. ABD'de JOLTS agik is sayisi martta 7.19 milyon (beklenti 7,48
min, énceki 7,57 min) oldu.

ABD ekonomisinde resesyon endiseleri sicakhigini korurken bugiin agiklanacak ABD 1.¢eyrek biyime
verisi ve FED'in favori enflasyon gdstergesi ve ekonomik projeksiyonlarinda yer verdigi ¢ekirdek kisisel
tiketim harcamalari endeksi piyasalarin yakin takibinde olacak.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi karigik. ABD piyasalari yizde 0,2-0,5 araliinda saticili.
Asya’da ise Cin %0,1 civarinda eksi, Hong Kong %0,2, Japonya %0,4 civarinda arti. ABD 10 yillik tahvil
faizi %4,17, Dolar Endeksi 99,2, ons altin 3.308 Usd civarinda islem goriyor.

ic tarafta, Tirkiye istatistik Kurumu (TUIK), nisan ayi ekonomik giiven endeksi verilerini acikladi.
Ekonomik gliven endeksi nisan ayinda yuzde 4,2 azalarak 96,6'ya geriledi. Ekonomik giiven Eylil
2024'ten bu yana en disuk seviyesine geriledi.

Diin aciklanan TUIK verilerine gére, issizlik orani mart ayinda yiizde 0,3 diisiisle yiizde 7,9'a geriledi.
issiz sayisi bir énceki aya gére 65 bin kisi azalarak 2 milyon 807 bin kisi oldu.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry A\ | EurTry A e Ny ot = | BIST100
38,50 0,18% 43,81 0,07% 46,98 0,38 35,36 0,00 9.225 -0,88%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:
ABD'de tlketici glveni Nisan'da ilave gumrik tarifelerinin  TCMB fiyat istikrari oncelikli politikasi devam ediyor.
ekonomi Uzerinde olumsuz beklentileri artirmasiyla birlikte  Enflasyonda kalici disls ve rezervlerde toparlanma
2020'den beri en dusik seviyeye indi. Tiketici glvenini yabanci yatinmci ilgisinin tahvil tarafina artmasinin

yansitan anketlerde disus devam ediyor.

Trump ikinci dénemine baslarken ABD segimlerinde blylk
bir destek gdérmis, baskanhdin yaninda Kongreyi de
kazanmisti. Uygulamak istedigi politikalarin yansimasinin
anketlerde gliven kaybi olarak yansidigi géruliyor.

Son zamanlarda Trump tarafindan gelen ek gumrik
tarifelerinde  yumusama adimlari piyasalarin bir miktar
moral bulmasina neden oluyor.

Trump’in bazi geri adimlar atmasi ile dolar kayiplarini
azaltma imkani buldu. Dolar Endeksi (DXY) gline 99,2
seviyesinden basliyor.

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, TCMB enflasyonla miicadelede siki durusunu
surddrtyor.  Sikilagsma donemiyle birlikte TCMB'nin
rezervlerini gliclendirmek isteyecegini disliniyoruz. Haftaya
Nisan ayi enflasyon sonuglarini alacagiz.

Kurda 1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 38,50
civarinda iglem goéruyor. Asagida 38,00 ve 37,50; yukarida
38,50 ve 39,00 6ne ¢ikan teknik seviyeler
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saglayabilir. Nisan ayi enflasyon verisi bu agidan 6nemli
olacagini dusunuyoruz. Dezenflasyon sulrecinin devam
etmesi TCMB uyguladigi politikada elinin guc¢lenmesine
neden olabilir.

Bugin Hazine, Mayis ayi borglanma programini
aciklayacak. Mart sonunda yayimlanan stratejiye gore
Mayis’ta 150 milyar TL itfa karsiligi, 175 milyar TL fonlama
planlanmisti.

2 yilik ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller guni sirasiyla
%46,98 ve %35,36 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Asagi yonlu baski devam ediyor... Sali gund saticili bir seyir
izleyen hisse senedi piyasasinda BIST100 Endeksi kapanisi
%0.88'lik kayipla 9,224 seviyesinden yapti.

Genel bir degerlendirme yaptigimizda, gecen haftadan beri
yukari yonde olusan tepki gabalarinin basarisiz kaldigi ve
satigla karsilastigini  sdyleyebilecedimiz hisse senedi
piyasasinda din itibariyla kritik bir esik olarak izledigimiz
9,250 seviyesi altinda yasanan kapanigi teknik agidan
olumsuz bir gelisme olarak degerlendiriyoruz.

9,250 altindaki hareketin israrl bir seyir izlemesi halinde de,
son dénemde olusan kararsiz dalgali hareketler sonucu

olusan lgcgen formundaki sikismanin asagr yonde
sonlanmakta olabilecegini ve mevcut saticili seyrin dncelikle
9,000 olmak Uzere 8,600’lere dogru derinlik

kazanabilecegini dislinecegiz.

Bu olumsuz teknik potansiyelin ekarte edilebilmesi yéniinde
ise, endeksin bir an 6énce 9,250 Uzerine ¢ikarak, oncelikle
9,350 olmak Uzere 9,450 bolgesine dogru hacim destegini
saglayabilen belirgin bir toparlanma sergilemesi gerektigine
inaniyoruz.
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ABD 1
EurUsd W\ | Gbpusd W ONSAltin$ A\ || CDS5Y A\ o0 W
1,1379 -0,03% 1,3395 -0,04% 3.310 0,13% 362 5 4,18 -0,04
Eur/Usd: Altin:

Trump politikalarinda yumusama beklentilerinin artmasi dolar
talebinin bir miktar canlanmasina neden oluyor. ABD Bagskani
Donald Trump’in otomotiv tarifelerinin etkisini hafifletecegdi haberi
fiyatlamada etkili oldu.

Diger yandan, ABD-Cin ticaret savasinda heniiz masaya oturmus
degil. Cin Disisleri Bakanhgi ise Washington ile tarifeler duvarini
azaltma konusunda herhangi bir gérisme yapilmadigini séylemesi
gorismelerde alinacak mesafenin oldugunu gésteriyor. ki (lke
arasinda devam eden yuksUuk gumrik tarifeleri  ekonomik
buylimeye olumsuz tesir etme riski tagimaya devam ediyor.

Euro bodlgesinde devam eden zayiflik Avrupa Merkez Bankasinin
borglanma maliyetlerini dusUrerek ekonomik aktiviteyi
canlandirmaya caliyor. FED tarafinda ise isler daha karisik.
Tarifelerin derecesinin  belirsizligini korumasi FED’in  simdilik
temkinli tonda kalmasina neden oluyor. Vadeli kontratlarda ise FED
faiz indirim beklentilerinin 90 baz puana yaklastigi gorultyor.

Tarife haberlerinde yumusama sinyallerinin devam etmesi, ABD
ekonomisinde beklenen potansiyel baskinin azalmasina neden
olacagi icin dolar talebinin artmasina neden olabilir. Aksi haber
akigl ise dolar talebini azaltici etki gosterebilir.

Gozler bu hafta istihdam verilerinde guglu veriler ABD ekonomisi
ve istihdami igin moral verici olabilir. Zayif sonuglar ise resesyon-
stagflasyon tartismalarini besleyebilir. Yarin mart kisisel 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 1,137 seviyesindeki paritede 1,139 ve 1,146 seviyeleri
gun ici direng; 1,13 ve 1,126 seviyeleri gin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin parite sinirli negatif seyir izleyebilir.
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Altin talebinin belirsizlik ortaminda artmasiyla birlikte gegen hafta
ons altin 3.500 Usd seviyesine ulasarak tim zamanlarin zirvesini
gordikten sonra kar satiglariyla karsilasti. Tarifeler konusunda
yumusama sinyalleri ve Trump'in FED’e yonelik elestirilerini
azaltmasi kar satislarinda etkili oluyor.

Oniimizdeki hafta FED toplantisi gergeklesecek. Piyasa
beklentisi faiz degisikligine gidilmeyecegdi yoninde sekilleniyor.
FED’in faiz indirimlerine gitmedidi noktada tekrardan Trump’in
hedefi haline gelebilir.

Buyime, istihdam ve fiyat istikrari gibi hedefler arasinda FED
denge kurma gabasi iginde. Faiz indirimi i¢in siyasi baskilarin
artmasi, yatirnmcilarin givenli liman talebinin artmasina neden
olabilir. FED’in bagimsizliginin sorgulanmasi halinde guvenli
liman talebinde artis yasanabilir.

ABD- Cin arasinda devam eden tarife gerginligi, Jeopolitik tarafta
yasanan gelismeler, ABD ekonomisine yonelik blUyime ve
enflasyon endiseleri ise ana basliklar olarak karsimiza cikiyor.
Yumusama sinyalleri gelmesine ragmen hentz bir uzlasi haberi
gelmedi. Bu durum risklerin hala devam etmesine neden oluyor.

Teknik resimde kisa vade 3.370 Usd kalicihgin saglanmasi
yukselis temposunun devamina isaret edebilir. Piyasada gorulen
endiselerin azalmaya devam etmesi halinde 3.166 ve 3.060 Usd
seviyeleri destek noktasi olarak takip edilebilir.

Bu sabah 3.308 Usd seviyesindeki ons altinda 3.350 ve 3.375
Usd seviyeleri gun igi direng, 3.275 ve 3.245 Usd seviyeleri gin
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugtin parite sinirli negatif
seyir izleyenbilir.

Eurobond:

Disarida, ABD 10 yillik tahvil faizinde disusler sinirli kalmaya
devam ediyor. Gumruk tarifelerinin muhtemel enflasyonist etkileri
talebi sinirlamaya devam ediyor. Stagflasyon endiselerinin
azalmasi tahvil talebinin artmasini saglayabilir. Bunun icin basta
Cin olmak (Uzere uzlasma haberlerine ihtiya¢ oldugunu
disUnuyoruz.

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

Tarkiye 5 yilhlk CDS 362 ile dunt tamamladi. Eurobondlar sinirh
pozitif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -2 ile +10 cent; orta
vadelilerde +16 ile +23 cent; uzunlarda +18 ile +26 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla 5,54, 7,42% ve 8,52 oldu.
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Gundem -~Gostergeler

04:30 Cin'in nisan ay1 PMI venileri aciklanacak

10:00 TR - Dig Ticaret Dengesi

12:00 AB - 1G GSYIH

15:15 ABD - ADP Ozel Sektor Istihdam (beklenti: 148.000 énceki: 183.000)
15:30 ABD - 1C GSYIH (beklenti: %0.2 6nceki: %2.4)

- 1530  ABD - Gekirdek PCE (beklenti: %2.6 onceki: %2.8)

17:00 Hazine ve Maliye Bakanlijr mayis-haziran-temmuz i¢ borglanma stratejisini 17:00°de aciklayacak

Gundem

29 Nis 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
= |usam 3850 3538 2955 1871 1340 744 595
&
3 |ewm 4381 3667 3268 20,01 1541 .10 667
2
T |ewuse 11379 10366 11059 10697 11376 12217 1122
o |ebpu=d 13395 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yilik Gésterge Tahvil (%) 4698 4056 3968 997 23270 1496 1178
— |7 10 vk Gasterge Tahvil (%) 3536 3878 2675 aga 3432 1290 1331
3 e
z £ |Tirkye CDS (baz puan) asz 263 284 512 564 308 282
1]
= 0 |ABD 10 vk Tahiil (%) 418 458 386 388 151 092 092
o+ .
T |isT- 100 Endelsi 9225 9.831 7470 5509 1858 1477 1144
S [Dow Jones Endeksi 40528 43544 37690 33147 38338 30606 28538
‘: Nasdaq Endeksi 17461 19311 15011 10466 15645 12888 8973
) 9 |s&P Endeksi 5561 5882 4770 3840 4766 3756 3231
C T |oax 23436 19909 16752 13924 15885 13719 13249
E Altin (T1) 4098 2984 1960 1097 781 454 290
= P EUYE 3310 2623 2063 1824 1830 1901 1518
O E Giimis (TL) 2075 3286 2362 1439 993 631 342
‘10:) uw | Gimis (usd) 329 89 138 139 133 364 179
(al Degisimler
C = |usam 88 197 579 396 803 250 124
— =
’G_) < |ewm 195 122 633 325 660 364 100
s T |euwsvsd 98 53 34 &0 55 88 Ex
m
) o |ebprusa 7.0 -19 57 108 10 32 21
’G_J TL Gésterge Bono (baz puan) G4z 88 3974 4273 774 318 795
- — | 10 vk Tatwi (baz puan) 58 203 1692 1449 1142 69 427
z e
8 = £ |Tirkiye CDS (baz puan) 99 21 298 52 261 21 80
'(D £ o |ABD 10 Yalik Tawil {baz puan) 40 71 = 237 &0 [ -100
o .
— T [eisT- 100 Endeles 62 £ 356 1966 258 291 354
S | mow Jones Endelsi 47 129 137 88 187 72 223
‘: Nzsdzq Endekei a6 86 434 331 214 436 352
9 |s&P Endeksi 55 233 342 194 269 163 289
T |oax 126 188 203 123 158 35 355
Altin (TL) 73 523 78T 204 720 564 33
o |t wse 262 T2 131 03 a7 52 184
E Giimiis (TL) 340 253 572 213 574 846 298
w | Gimis (usd) 139 214 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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