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Piyasalara-Genel Bakis

Michigan 1 yil vadeli enflasyon beklentisi ylizde 5’den 6,7’ye, 5-10 yil vadeli beklenti ise ylzde 4,1'den 4,4’e yikseldi.

Ankete katilan tlketicilerin verdikleri cevaplar ile olusan sonuglar beklentilerde net bir bozulma oldugunu ortaya
koyuyor. Anketin metodolojisi sorgulanabilir ancak Conferance Board’in anketi Kasim ayindan beri yukseliyor.
Enflasyon yikselis kaygilarini yansitma konusunda yalniz degil. Gozler bugiin agiklanacak NY FED 1 yil enflasyon
beklentisi verisinde (6nceki veri %3,3). Eger bu veri de ylkselis kaydederse enflasyon kaygisinda net bir artis oldugu
resmedilmis olacak.

Enflasyonun kendisine baktigimizda ise yiikselis degil, diisiis oldugu gériiliiyor. Persembe giinii agiklanan TUFE
manset ve gekirdekte yillik bazda asagdi geldi (¢ekirdek ylizde 2,8'den 2,4’e, ¢ekirdek ylzde 3,1'den 2,8’e). Cuma
gini agiklanan UFE ise mangette 3,2'den 2,7'ye, gekirdek 3,5'ten 3,4’ disti. TUFE ve UFE enflasyon riski
konusunda biraz nefes alma imkani verdi.

Trump’in yarattigi tehdit enflasyonda artis, blyimede yavaslama riski yaratiyor. Cin digindaki tlkelere 90 glin sire
taninmasi ticaret icin olumlu gelisme. Ancak sadece Cin’e vergi uygulanmasi ve Cin’in karsilik vermesi basl basina
bir biyuk bir sorun. Cin sattigi mallar icin diinyanin farkli yerlerinden hammadde-ara mal aliyor. Cin’in ABD’ye daha
az mal satmasi demek diger ulkelerin Cin’e daha az mal satmasi demek. Diinyanin en buyuk iki ekonomisi arasindaki
gerginlikten kaginmak pek kolay degil. Ustelik ilan edilen vergi oranlarinin fahig (ylizde 145, 125) oldugunu géz éniine
aldigimizda tavrin yikici oldugu isikar.

ABD'nin cari agik sorunu 1 giinde olusmadi. Yillara dair bir gegmis ve girift ticari aglara sahip. Sorunu bir giinde
¢ozmek istediginizde, arzu edilen ¢6zime ulasilamayabilir. ABD’nin kendisi agisindan da olumsuz sonuglari olabilir.
Goérinen o ki, Trump yonetimi istedigini net olarak ortaya koyuyor ama ¢ézime dair bir yol haritasi Uzerinde
calisiimamis. Bir strateji hazilanmamig. Spontane ilerliyorlar. Hal bdyle olunca da piyasalarin alt tst olmasi
kacinilmaz oluyor.

Son ABD verileri enflasyon endiselerini bugin icin azaltmis olabilir. Ama yarin icin bir sey sdylemiyor ve piyasalar
tedirgin. Enflasyonda artis riski diinya genelinde konusulmak zorunda kalinan bir riske doénisti. Tarife sorunu
bliyume yavaslatacak ve enflasyonu artiracak diye bekleniyor. Her ikisinin de ilaci belli. Yavaslayan biyime igin
gevsek para politikasi (faizi indir), artan enflasyon igin siki para politikasi (faizi artir) uygula. Ancak ikisi ayni anda
olursa sorun buytk. Cunku iki sorunu ayni anda ¢6zim saglayacak ilag yok. Ya biri ya digeri 6nceliklendirilecek. Eger
Trump tarife konusunda kati tutumunu suirdirirse yarinin ortak sorunu stagflasyon olabilir. Trump bunu ister mi
sorusu cevaba muhtag. istemese bile 8limii gdsterip sitmaya razi etme istegi yol kazasina yol agabilir. Bu noktada
Persembe gini Avrupa merkez bankasi ECB’nin faiz karari énemli. Faizde 25 baz puan indirim bekleniyor. ECB
blyimeye destek olma gayesi tasiyor, belli ki enflasyon igin su an bir tehdit daha az goriyor. Trump’in 90 gunlik
muzakere molasi da zaman kazandiriyor.

Bu hafta Trump fiyatlamasi devam edecek. 90 ginlik sure piyasalarin biraz iyi hissetmesini saglayabilir ama Cin
konusu bash basina bir sorun. O yiizden risk istahi sinirli iyilesme gdsterebilir. Kalici bir iyilesme i¢cin ABD ile Cin
arasindaki ticari savasta ateskes saglanmali ve barig gérismeleri baslamali.

Makro veri trafigi cok yogun degil. Cin’in 1C biyumesi, ABD perakende satislar, ECB faiz karari haftanin 6éne ¢ikan
verileri. Paskalya nedeniyle batili piyasalar ve Hong Kong Cuma giinii kapali olacak.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi pozitif. ABD vadelileri ylizde 0,5-1,5 arasinda pozitif seyrediyor. Asya’da
ise Cin %0,8, Hong Kong %2,1, Japonya %1,6 civarinda arti. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,46, Dolar Endeksi 99,6, ons
altin 3.235 Usd civarinda islem gortiyor.

ic tarafta, Persembe giinii PPK faiz kararini agiklayacak. Faizde degisiklik beklemiyoruz. TCMB’nin giincel
okumasini paylasacagi karar metninin kritik oldugunu diistntyoruz.

Hazine bugin 3 ay ve 9 yil vadeli kiymetlerle borglanacak.
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USdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

Tahvil
38,02 -0,08% 43,35 0,87% 48,08

* 10 Ylll-:-l;f‘fiifterge * BIST].OO *

0,59 34,07 0,94 9.381 0,45%

Usd/TL:

Trump’in politikasi ABD para birimini zayiflatiyor. Dolar
Endeksi 100 seviyesinin altina indi. 2023 Temmuz
seviyesini test ediyor.

GUmrik vergisi artisinda 90 gunlik erteleme kararina Cin
dahil degil. Ancak Cin basli basina bir buyik bir pazar ve
Uretici. O ylzden piyasalar baski hissetmeye devam ediyor.

ABD ekonomisinin yakin gelecekte yavaslayacagi, FED'in
faiz indirecegi gibi gerekgeler Usd talebini azaltiyor.

Dolar Endeksi haftaya 99,6 civarinda basliyor. Persembe
glnd Avrupa merkez bankasi ECB’nin 25 baz puan faiz
indirmesi bekleniyor. Beklenenden daha gulvercin olur ise
Dolar Endeksi toparlanabilir.

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

ic tarafta, Persembe giinii Tirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi'nin (TCMB) faiz kararini aciklayacak. Piyasa
beklentisi faizin degismeyecedi yoniunde. Son dénemdeki
dalgalanma sonrasi alinan tedbirlerin yeterliligi konusunda
sinyal verilebilecegini disuinlyoruz. Karar metni kritik olacak
bizce.

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

Kurda 1hmh yukarn egilimi koruyor. Bu sabah 38,02
civarinda iglem goéruyor. Agsagida 37,50 ve 37,00; yukarida
38,50 ve 39 dne cikan teknik seviyeler
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TL Tahvil/Bono:

Hazine bu hafta 5 kiymet ile Nisan ayl borclanma
programini tamamlayacak. Bugin 3 ay vadeli bono, 9 yil
vadeli sabit kuponlu tahvil ihale edilecek.

Persembe guni PPK faiz kararini aciklayacak. Beklentimiz
faizin degismeyecegi seklinde. Son dénemdeki i¢c ve dis
gelismeler 1sigdinda TCMB’nin guncel okumasini gérme
sansi bulacagiz. Karar metnini kritik gértiyoruz.

2 ve 10 yil vadeli tahvil faizleri yukari egilim gdsteriyor. Mart
ayindaki gelismeler hizli yikselise neden olmus ardindan
geri ¢cekilmeler olmustu. Ancak faizler yeniden yukari yénde
hareket etmeye basladi. Teknik gérinim yukari riski isaret
ediyor. i¢ tarafta enflasyona dair beklentiler ana konu
olmay! surdirtyor. Merkez Bankasi, sahin mesaj vermeye
devam ediyor.

2 yillik ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller gunl sirasiyla
%48,08 ve %34,07 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Tarife savaslari global piyasalarin giindemini belirlemeye
devam ediyor... Cuma gunu hafif alicilh bir seyir izleyen
hisse senedi piyasasinda BIST100 Endeksi gini %0.45'lik
yukselisle 9,380 seviyesinden tamamladi.

Genel olarak baktigimizda ise, global piyasalarda tarife
savaslart glndemi belirlemeye devam ediyor. Hafta
boyunca bu konu ekseninde gelisen haber akigi kiresel
piyasalar Uzerinde ciddi volatilite artisina neden olurken,
yerli piyasalarda da baskiya neden oldugunu géruyoruz.
ilerleyen siirece baktigimizda ise, global élgekte yasanan
volatilitenin 6zellikle ABD Tahvil faizleri tzerindeki etkisinin
belirleyici olmaya aday oldugunu diglnuyoruz.

Teknik resimde ise, hafta boyunca yurtdigi piyasalara
kiyasla dalga boylarinin daha sinirli kalmasina ragmen,
yukari yoénlu toparlanma c¢abalarinin da gerek islem hacmi
gerek de genel kathm acisindan zayif kaldigini
soyleyebiliriz.

Kritik seviyeler olarak da yukari yonde, 200 glnliuk ussel
ortalamanin bulundugu 9,700'leri ilk énemli diren¢ olarak
takip etmeyi surdirlyoruz. Asagi yonde ise, dncelikle 9,000
puan olmak uzere 8,600'ler bir sonraki kritik destek esigi
olarak dikkatimizi ¢cekiyor.
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1,1401 1,05% 1,3145 1,09% 3.234

EurUsd A | Gbpusd /A ONSAItin$ /A CDS5Y A\ ABDI0 o

Yillik
1,39% 371 11 4,47 0,02

Eur/Usd:

Avrupa merkez bankasi ECB’nin, Persembe glinu 25 baz puan faiz
indirmesi bekleniyor. ABD-Avrupa arasinda yeni gimrik tarifeleri
konusunda 90 gun sure kazanildi. Ancak gorinimde hala
belirsizlik hakim. Dolayisi ile ECB’nin bu belirsizlik atmosferinde
nasil bir tavir sergileyeceg@i 6nemli. Riskleri isaret eden, gelismeleri
yakindan takip ettigini ifade eden bir ECB gérmeyi bekliyoruz.
Ekonomiye destek olmayi tercih eden ve enflasyon riskine dikkat
cekmesini bekledigimizi belirtelim.

Trump'in tarife yaklagimi Cin tzerine yogunlasmis durumda. Cin’in
blylk bir Gretim merkezi ve pazar oldugunu dikkate aldigimizda
piyasalarin baski altinda olmasini anlamak mdmkun.

Parite son 3 yilin zirvesine yukselmis durumda. Trump politikalari
ana gerekce, bu sirada FED’in temkinli, ECB’nin ise glvecin
olmasina ragmen Eur prim yapiyor. Son ABD enflasyon verileri
tlketici ve Uretici fiyatlarinda beklenenden daha dusuik sonuclarla
geldi. Dolar kaybini strdirda.

Yeni haftada ana gergeve yine Trump, veri trafiginde ise Carsamba
ABD perakende satislar, AB TUFE, Persembe ECB faiz karari 6ne
cikiyor. AB TUFE'de mansetin yizde 2,4'den 2,2'yei inmesi,
cekirdegin ise %2,4 olarak kalmasi bekleniyor. Cuma gunu ise
Paskalya nedeniyle tatil, bati piyasalari bu hafta 4 giin agik olacak.

Makro veri sonrasinda Dolar talebinde azalma devam etti. Veri
sonrasinda paritede ylzde 2,5’a yakin yukselis gorilirken, Dolar
Endeksi(DXY) kritik direng 103 seviyesinden hizla uzaklasti.

Dolar Endeksi teknik resimde 103 seviyesi asagdi yonde hizla
gecilerek 100 seviyelerine kadar ¢ekildi. DXY 100 seviyesi
civarinda bir dengelenme c¢abasi gorebiliriz.

Bu sabah 1,137 seviyesindeki paritede 1,141 ve 1,148 seviyeleri
gln igi direng; 1,131 ve 1,127 seviyeleri giin igi destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin parite pozitif seyir izleyebilir.
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Altin:

Rekor tazeleyen altin, belirsizlik ikliminin hakim oldugunu net
olarak sinyalliyor. Yatirimcilarin givenli limani tercih ettigi 6ne
cikiyor ancak Ulke y6netimlerinin de olan bitenden tedirgin
olduklarini sdéylemek mimkin. Bu noktada Cin’in alicili olmaya
devam ettigini ve fiyati etkiledigini sdyleyebiliriz.

Trump gUmrik tarifelerinde 90 glin erteleme karari aldi.
Muzakere kapisi agik. Ancak Cin bu kapsamda degil. Karsilikli ek
vergiler uygulama karari aldilar. Iki biiyik ekonomi arasindaki
gerginlik tim dunyay! etkiliyor. Sorunun nasil ve ne zaman
¢6zUme kavusacagina dair bir tahmin de bulunmuyor.

Bu hafta batil Ulkeler Paskalya nedeniyle Cuma ginu kapali
olacak. Makro veri trafiginde piyasalari heyecanlandiracak
agirhkta veri bulunmuyor. Avrupa merkez bankasi ECB'nin faiz
toplantisi beklenenden farkli igerik sunarsa hareket yaratabilir.

Jeopolitikte ise Iran konusu sicak olmaya devam ediyor. ABD,
israili de yanina alarak iran’in niikleer giiciini baskilamayi
hedefliyor. Hafta sonu yapilan ABD-iran gériismesini olumlu
gectigi belirtildi. Eger ‘sorun’ masada ¢ézulurse tansiyon dusebilir.

Bundan sonraki seyir Trump’in verecegi mesajlara gébekten bagli
olmaya devam ediyor.. Teknik resimde altin igin 3.000 Usd
altinda baskili seyre yol agabilir. 3.060 Usd Ustunde kalicilik kisa
vade ylkselis isteginin devam etmesini saglayabilir.

Bu sabah 3.235 Usd seviyesindeki ons altinda 3.275 ve 3.300
Usd seviyeleri gun icgi direng, 3.200 ve 3.170 Usd seviyeleri giin
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin parite pozitif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disanida, tahvil faizleri igin 2 yonli haber akigi geliyor. Biri
ekonomilerin  yavaslamasi digeri enflasyon riski. Ayrica
yatinmcilar giivenli liman arayisindalar. Bir de Cin’in elindeki ABD
tahvillerini sattigi spekulasyonu da yapiliyor. Tum bunlar ise
volatil seyre yol agiyor. Trump tarifeleri ticari hayati belirsizlige
surtkliyor. ABD 10 yillik faizi ylizde 4,46 seviyesinde gine
baslyor.

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

Tarkiye 5 yilhk CDS 372 ile dinu tamamladi. Eurobondlar negatif
seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -27 ile -13 cent; orta
vadelilerde -135 ile -94 cent; uzunlarda -154 ile -153 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla 5,77%, 7,70% ve 8,68 oldu.
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Gundem

Saat Data Beklenti Onceki

10:00 Tirkiye  Caridenge -4 A mia -3,8 mia
Hazine 3 ay bono, 9 yil vadeli (sabit faiz) tahvil ile borglanacak

11 Nis 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
= usam 3802 3538 2955 1871 1340 7.44 595
@
< [ewm 4335 3667 3268 2001 1511 9.10 667
[
T |euuse 11401 10366 11059 10697 11376 12217 1122
o |ebpted 13145 13515 12754 13071 13533 13676 1335
TL 2 Yillk Gasterge Tahvl (%) 4808 4056 3968 9.97 2270 1496 1178
— |7 10 vk Gasterge Tatwi (%) 3407 2878 2675 983 2432 1290 1221
=
= £ [Tareye GDS (baz puan) 371 263 284 512 564 303 282
(1]
= @ |aBD 10 vk Tatwi (%) 447 458 386 388 151 092 092
L -
T |sisT- 100 Encelei 9381 9.831 7470 5509 1858 1477 1144
S [Dow Jones Endeksi 20213 43544 37,690 33147 36338 30608 38538
"z Nasdaq Endeksi 16724 19311 15011 10466 15,645 132888 8973
7)) @ |seP Endeksi 5363 5882 4770 3840 4766 3756 3231
(e T |oax 20374 19.909 16752 13924 15.885 13719 13249
E Altin (T1) 3953 2984 1960 1097 781 454 290
= o |t wsa) 3234 2623 2063 1824 1830 1901 1518
O E Gimis (TL) 3915 3286 2362 1439 9.93 631 342

‘T W |Gimis (usd) 320 389 138 739 733 6.4 179

o Degisimler
C = fusam 75 197 579 396 803 250 124

— =
’G_) A 182 122 633 325 660 364 100

]

s T |ewuse 100 &3 34 &0 &9 28 21
() o |ebpusd 50 19 57 108 10 32 21
’G_J TL Gésterge Bono (baz puzn) 752 88 2971 1273 774 318 795

-— — |7 10 vtk Tatwil (baz pusan) 529 203 1692 -1449 1142 69 427

=)

8 2 £ [Tareye CDS (baz puan) 108 2 208 52 261 21 80

'(D = o |ABD 10 Vil Tahvil (baz puzn) 44 71 2 237 &0 0 -100

o -
— T |eisT- 100 Endelesi 45 316 :6 1966 58 291 54
S |Dow Jones Endeksi 55 129 137 88 187 72 223
‘z Nastaq Endeksi 134 86 434 331 314 236 352
@ |5&P Endeksi &8 133 3432 194 369 163 389
T |oax 23 188 203 123 158 a5 355
Altin (TL) 335 523 787 204 720 564 331
o |Attn s 33 272 131 03 a7 52 18:4
E Giimis (TL) 191 53 572 249 574 846 9.8
w | eimis {usd) 10.8 214 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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