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Piyasalara-Genel Bakis

Trump ABD medyasi ve ABD is dinyasindan gelen sese kulak verdi. Tarifelerin yarattigi kaos ABD’de ciddi
reaksiyona yol agmis durumda. Piyasalar ise son yillarin en agir fiyatlamasi ile kargi karsiya idi.

Birkag gun énce Ackman, tarifelere ara verilmesi gerektiginden bahsetmisti. Kiresel ticaretin adil olmadigi
sonucunu ‘tamamen makul’ buldugunu séyleyen JPMorgan yoneticisi Jamie Dimon’in 'dis politikada sakin bir
yaklasim benimsenmesi ve bazi ticaret anlasmalarini mizakere edilmesi’ gerektidi ifadesi de Trump’in
dikkatini cekmis. Senatér Graham'’in ‘mizakere etmelisin’ telkini de etkili olmusg goriniyor.

ABD se¢meni Biden dénemindeki sorunlardan (enflasyon, gé¢men...) dolayr Trump’a sans tanimisti. Trump
sorunlari ¢gézecegini sOyleyerek Beyaz Saray’a gelmisti. Simdi ise ekonomiyi yavaslatacak hatta resesyona
sokacak bir tavir icine girmisti. Hatta, sadece resesyon degil enflasyon riski de artiyordu (stagflasyon). ABD
segmeninin istedigi bu degildi. Trump ise ‘kisa vadeye bakmayin, uzun vadede kazanacagiz’ diyordu ama
sureg politikaci icin karmasik hale donismeye baslamisti.

Trump’a itirazlarin sadece bir sektérden gelmedigi agik. Yaygin bir reaksiyon s6z konusu ve buna ABD
sokaklarinda gosteriler eslik etti. itirazlarin ABD disindan da geldigini belirtelim. Tim bu reaksiyonlar
karsisinda Trump yeni bir karar aldi, bir yandan Cin’e vergiyi artirdi diger tlkelere tarife uygulamaya ara verdi.

FED yalniz degil. Ongérii yapamama, tarife etkisini analiz edememe, ekonominin-enflasyonun-istihdamin ne
kadar etkilenecegi kestirememe, arzi-talebi éngérememe,...vb basliklar herkesin sorunu. ABD’li sirketlerin,
diger merkez bankalarinin, diger ulke sirketlerinin benzer ajandaya sahip oldugunu agik.

Tarifelere ara verilmesi piyasanin nefes almasina imkan verebilir. Ancak éngéri yapamama hali stirdigu icin
sadece kisa vadeli bir iyilesmeden bahsedebiliriz. Orta-uzun vade yine Trump’a bagh. Kaldi ki ABD’nin Cin’e
tavri degismedi, Trump vergi oranini yizde 125’e gikardi. O ylizden sadece kisa vadede tedirginlik azalabilir
diyebiliyoruz. Ustelik piyasa kayiplarini tam olarak geri alamayabilir. Cinki tarife sorunu tamamen rafa
kalkmis degil. Bir yandan ABD-Cin iligkisi, bir yandan diger Ulkelerin ABD ile muzakereleri takip edilecek.
Bunlarin gidisatina gore risk istahi ayarlanacak.

Ozetle, tarife konusu diinyay: farkli bir dinamige tasiyor. 90 giinliik ara, sadece nefeslenme saglayabilir.
Bireyler, sirketler, merkez bankalari, paktlar-birlikler, ulke yonetimleri yeni konjonktire uyumlanmanin
sancilarini yasamaya devam edecekler.

Trump degisimi ekonominin disinda jeopolitikte de uyguluyor. iran konusundaki sézleri tansiyonu daha da
yukseltti. CL_Jmartesi giinii yapilacak ABD-iran gériismesi kritik. Anlasma olmaz ise Trump’tan daha sert sdzler
duyabiliriz, Iran’a askeri operasyonu riski daha fazla hissedilebilir. Givenli liman talebi sirtyor.

Bugiin ABD TUFE verileri agiklanacak (saat 15:30). Beklenti alti veri piyasalara destek sunabilir.
Bu sabah global piyasalarda risk istahi karisik. ABD vadelileri ylizde 0,3-1,0 araliginda eksi seyrediyor.

Asya’da ise Cin %1,3, Hong Kong %3,2, Japonya %8,4 civarinda pozitif. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,29,
Dolar Endeksi 102,6 ons altin 3.125 Usd civarinda islem goriyor.

ic tarafta, TCMB sahin tutumunu koruyor ve bunu son giinlerde sikca sinyalliyor. 17 Nisan'da yapilacak
PPK'da faizde degisiklik yapilmasi beklenmiyor. Asil kritk konu karar metni, PPK'nin gincel
degerlendirmesini gérme sansi bulacagiz.

Trump’in gimrik tarifeleri konusu ve petroldeki disus lehimize sonuglar Uretebilir. Petroldeki disus, azalacak
enerji maliyet yolu ile enflasyonla miicadeleye katki sunabilir.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry W | EurTry W b A o A | BISTI00 W
37,97 -0,10% 41,72 -0,65% 47,37 0,01 33,01 0,21 9.276 -2,13%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Haber akisi piyasalarin volatil seyretmesine, risk istahinin
dalgalanmasina yol aciyor. Para piyasalarinda ise hareket
daha sinirli bir aralikta ilerliyor.

Trump’in seri aciklamalari, aldigi kararlara hizla yenilerini
eklemesi tahmin etmeyi zorlu kiliyor.

Alinan kararlarin ekonomiler, enflasyon, buyime Uzerindeki
etkileri tam anlasilamadig! icin etki analizi yapilamiyor.
Merkez bankalari politikalarini sabit tutmayi tercih ediyor.
FED de bunlardan biri. Bu durumda piyasa dar bir alanda
islem yapmak durumunda kaliyor. Para piyasalarinin yeni
dene noktalarina gidebilmesi icin toz dumanin dagilmaya
baslamasi gerek. Bu noktada Dolar Endeksi kisa vadede
sakin-kararsiz seyrini surdurebilir.

Dolar Endeksi alinan kararlar ve atilan adimlarla birlikte 103
civarindaki destegini asadi yénde kirdi. Dolar Endeksi
(DXY) guine 102,8 seviyelerinde bashyor.

Dolar igin Trump ana belirleyici olmaya devam ediyor.
Dolar Endeksi'nde 103 bdlgesi asagi yonde gegcildi. 103
seviyesi direng olarak takip edilebilir.

ic tarafta, globalde yasanan tarife sorununun gérece
avantaj saglayacagi yéninde kanaat olusmus durumda. Dig
etkinin fiyatlamaya tesiri sinirli oluyor (orta vadeli etkilerin
belirsiz oldugunu belirtelim). Daha ¢ok enflasyon konusu
glindemi olusturuyor.

TCMB’nin gecelik bor¢ verme faizini bir stire daha ylksek
tutacagini ve kisa vadede siki durusuna devam etmesini
bekliyoruz.

Kurda 1hmh yukarn egilimi koruyor. Bu sabah 38,00
civarinda iglem goéruyor. Asagida 37,50 ve 37,00; yukarida
38,50 ve 39 dne cikan teknik seviyeler
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Mart ayindaki yukselisin ardindan asagiya hareket eden
gOsterge tahvil faizleri son gunlerde yukselis egilimi
kaydediyorlar. Trump politikasinin ile olusan globaldeki
gelismelerin tetikleyici oldugunu distnuyoruz.

i tarafta ise enflasyona dair beklentiler ana konu olmayi
surdurlyor. Merkez Bankasi, sahin mesaj vermeye devam
ediyor.

Mart ayindaki dalgalanma enflasyon riski olarak okundu-
okunuyor. Bu sebeple nisan ayi enflasyon verisi merakla
bekleniyor. Diger yandan petrol fiyatlarindaki dusus ise
enerji ithalat bedelinin azalmasini saglayarak maliyetlerin
dismesini katki sunabilir. Enflasyona dair beklentilerin son
dénemin en dinamik ajandasina sahip oldugunu
distnulyoruz.

2 yillik ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller gunl sirasiyla
%47,37 ve %33,01 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Global piyasalarda etkili olan tarife savaslarinin neden
oldugu volatilite devam ediyor... Carsamba gunu saticili bir
seyir izleyen hisse senedi piyasasinda BIST100 Endeksi
glnid 9%2.11'lik kayipla 9,275 seviyesinden tamamladi.
Yasanan gerilemede, XBANK Endeksi %3,82'lik kayipla
one cikt.

Genel olarak baktigimizda, global piyasalarda tarife
belirsizligi nedeniyle etkili olan ylksek volatilitenin devam
ettigini ve bu temanin yurtici piyasalar Uzerinde de baskiya
neden oldugunu sdyleyebiliriz. Dolayisiyla, "tarife savas!"
temasinda en azindan kisa sireli bir denge saglanana
kadar piyasalardaki kararsiz salinimlarin devam etmesini
beklemek surpriz olmayacak.

Teknik seviyelere baktigimizda ise, yukarida 9750 bdlgesi
ilk 6nemli direng &zelligini koruyor. Asagi yodnde ise,
oncelikle 9,000 puan olmak Uzere 8,600'ler bir sonraki kritik
destek esigi olarak dikkatimizi ¢ekiyor.
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ABD 1
EurUsd W || Gbpusd 4N ' ONSAltn$ #p CDS5Y A v.u.ko v
1,0986 -0,56% 1,2860 0,21% 3.124 3,49% 378 19 4,29 0,19
Eur/Usd: Altin:

Trump son karari ile piyasalara nefes alma imkani verdi. Ancak
gelecegde dair tahmin yapmak yine belirsiz. Clnkl bir sonraki adimi
farkli olabilir.

Kararlarin bu kadar hizli alindigi, degisebildigi bir atmosferde
merkez bankalarinin hareket etmek istememesi anlasilir oluyor.

FED vyetkilileri tarifelerin etkilerini analiz etmeden harekete gegmek
istemiyor. Piyasa ise 2 gun 6nce FED yil sonuna kadar 100 baz
puan indirim yapar diyordu. Oranin bu sabah 80 baz puana indigini
goOruyoruz. Piyasanin tahmini zaman iginde degisebilir. FED de
tutumunu degistirebilir. Ancak 6nce Trump’in (ve etkilerinin) tahmin
edilebilmesi gerek.

Yeni tarifeler ABD ekonomisini yavaslatma, enflasyonu artirma,
issizligi artirma gibi giktilar Uretebilir. Ornegin issizlik kontrolden
cikma sinyali verirse FED mecburiyet hissiyle tetiklenebilir. Eger
major metriklerde bir ‘bozulma’ olmaz ise FED’in pozisyonunu
korumasini bekliyoruz.

Ongérememe hali ECB igin de gegerli. AB-ABD tarife sorunu nasil
ilerleyecek? Trump’in birkag¢ ay icin verdigi ara uzlasma igin yeterli
olursa ekonomik goriinim daha ongortlebilir olabilir. Tipki FED
gibi, ECB de mecbur kalmaz ise beklemeyi tercih edebilir. ECB’nin
elinin FED’e gore zayif oldugunun altini gizelim.

Gozler ABD TUFE verisinde (saat 15:30). Enflasyonda diisiis
gorulmesi FED’in faiz indirimlerinde elinin biraz kuvvetlenmesini
saglayabilir.

Dolar Endeksi igin ana destek noktasi teknik resimde 103 seviyesi
asagdl yonde gegildi. 103 seviyesi direng olarak takip edilebilir.

Bu sabah 1,099 seviyesindeki paritede 1,105 ve 1,11 seviyeleri
gln ici direng; 1,09 ve 1,084 seviyeleri gin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin parite yatay seyir izleyebilir.
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Konjonktir altin lehine sonug lretemeye devam ediyor. Trump’in
yarattigi belirsizlik ise ana itici gug. Ekonomik alanda aldigi
kararlar giivenli liman istahi destekledi. Din ise tarifelere ara
verme karari ile piyasalardaki tansiyonun azalmasini sagladi.
Normal sartlarda altinin satiimasi beklenir. Ancak 6yle olmadi.
Cunkl bu kez jeopolitige dair agiklamalari altina destek oldu.
iran’i tehdit etmeyi siirdiirdii. Hatta dozu arttird.

Bugtin piyasalarin elinde iki majér konu bulunuyor: ABD-Cin ticari
gerginligi, ABD-iran politik gerginligi. ikisi de basli basina risk,
belirsizlik, endise kaynaklari. Ayrica tarifelerin rafa kalkmadigi,
sadece ara verildigi de goz 6nline alininca givenli liman talebi
surebilir.

Bundan sonraki seyir Trump’'in verecedi mesajlara gobekten
bagli. Teknik resimde altin igin 3.000 Usd altinda baskili seyre yol

agabilir. 3.000 Usd Ustunde kalicilik baskinin azalmasini
saglayabilir.
Jeopolitik tarafta ABD ile iran arasinda Cumartesi

gergceklesmesi beklenen goériismenin sonucu altin talebini
etkileyebilir.

Bu sabah 3.125 Usd seviyesindeki ons altinda 3.140 ve 3.170
Usd seviyeleri gun igi direng, 3.080 ve 3.050 Usd seviyeleri giin
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln parite yatay-sinirh
pozitif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, piyasa fiyatlamasi farkli-karigik motivasyonlarla ilerliyor.
Trump tarifelerinin ekonomik etkileri fiyatlaniyor. Tarifeler ABD’nin
surekliligine dair soru isaretlerine de yol agiyor. Ticari alandaki
biyuk sorunlar hazinenin 6deme kabiliyetini ciddi sorunlara
maruz birakabilir. Diger yandan gulvenli liman talebinin ve
enflasyon endiselerinin artip-azalmasi da tahvil faizlerini etkiliyor.

ic tarafta, globalde yasanan tirbiilans Tirkiye varliklarina olan
talebin azalmasina neden oluyor. Yurt disi haber akisina
hassasiyet devam ediyor.

Turkiye 5 yilhk CDS 378 ile diini tamamladi. Eurobondlar belirgin
negatif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -19 ile -14 cent; orta
vadelilerde -190 ile -123 cent; uzunlarda -231 ile -213 cent
degisim oldu. Faizler ise sirasiyla 5,77%, 7,62% ve 8,65 oldu.
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04:30  Cin'de mart ayi tiketici ve Gretici enflasyonu verileri aciklanacak
10:00 TR - Sanayi Uretimi (Gnceki: %1.2)

14:30 TR - Yabanc yatinmcilann bono ve hisse stoku (4 Nisan)

15:30  ABD - TUFE (beklenfi: %26 onceki: %2.8)

1530  ABD - Haftalik Issizlik Maagi Bagvurulan

9 Nis 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
 |usam 3797 3538 2955 1871 1340 744 595
% Eur/TL 4472 3667 3268 2001 15141 9.10 G667
E EuryUsd 10986 10366 11059 10697 11376 12247 1122
o |ebprusd 12880 19515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yillk Gosterge Tahwil (%) 4737 4056 3968 9.97 2270 1496 1178
= TL 10 Yillk Gosterge Tahvil (%) 3301 2878 2675 9.83 2432 1290 1231
E E Tirkiye CDS (baz puan) 378 263 284 512 564 303 282
= @ |ABD 10 Yalik Tabvil (%) 429 458 386 388 151 092 092
% BIST - 100 Endeksi 9.276 9831 7.470 5509 1858 1477 1144
S |Dow Jones Endeksi 40608 42544 37.690 33147 36338 30,606 28538
‘: Nasdaq Endehsi 17125 19311 15011 10466 15645 12888 8973
_ @ |sap Endeksi 5457 5.882 4770 3840 4766 3756 3231
7)) T |oax 19671 19909 16752 13924 15885 13719 13.249
=
© Altin (TL) 3814 2984 1960 1097 781 454 290
E o At (usd) 3124 2623 2083 1824 1830 1901 1518
fum £ [eumasmu 3811 3286 2282 1439 993 631 342
"8 W |Gimis (Usd) 312 2839 238 2339 233 264 179
(O] Degisimler
o = |usam 73 197 57.9 396 803 250 124
E % Eur/TL 137 122 633 325 66.0 364 100
e S |ewusa 60 £3 34 £0 £9 88 21
% & |ebpruss 28 19 57 -10.8 10 32 21
(@)) TL Gésterge Bono (baz puan) 681 88 2971 1273 774 318 795
’G_J = TL 10 Yillk Tahwil (baz puan) 423 203 1692 -1449 1142 &3 427
-— = E Tirkiye CDS (baz puan) 115 21 228 52 261 21 80
:8 = B |ABD 10 Viik Tahwil (baz puzn) -28 71 2 237 60 0 -100
(D % BIST - 100 Endeksi 56 316 356 1966 58 291 254
— S |Dow Jones Endelcsi 46 129 137 £8 187 72 223
"d': Nasdaq Endehsi 413 286 234 331 214 236 352
@ |s&P Endelsi T2 233 242 194 269 163 289
T |pax 12 188 203 133 158 35 55
Altin (TL) 278 523 787 404 720 56.4 331
o At (usd) 1914 272 131 03 a7 252 184
£ |sumis ) 16.0 453 57.2 449 574 846 298
| Giimis (Usd) 80 214 06 28 119 47.8 155
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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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