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Piyasalara'Genel Bakig

Bridgewater hedge fonunun (bliyiklGgu 150 milyar USD civari) kurucusu Ray Dalio ABD'nin, gikarlarini savunmak igin
savagmaya istekli kiiresel bir gii¢ olarak giivenilirligini kaybettigini, Cin'in ise zenginlik ve niifuz biriktirdigini ve
bunun da diinyanin geri kalaninin iki lilkeye bakis acisini temelden degistirdigini soyledi. Dalio, Bloomberg’e verdigi
bir roportajda su anda algi degistigine dikkat ¢ekti.

Trump ‘ABD’nin Hirmiiz Bogazi’na ihtiyaci yok’ diyerek Hirm{z’'iin agik olmasinin kendileri igin dogrudan ekonomik
gereklilik tasimadigini séyliyor. Ancak mesele dogrudan ekonomik etkinin 6tesinde, diinya ‘iyi’ degilken ABD’nin ‘iyi’
olmasi miimkiin olmaz. ikincisi mesele ABD’nin hegemonyasinin devamliligi meselesi. Hakimiyetinin siirmesi,
hakimiyetine direng gésterenlerin (biri iran) elemine edilmesine ihtiya¢ duyuyor. Enerji kaynaklarina hakimiyetin
sirmesi dolarin hakim para kalmasinin da kosullarindan biri.

ABD Enerji Bakani ‘Hiirmiiz Bogazi'ndaki gemi trafigi miimkiin olan en kisa siirede, en ge¢ bu yaz doneminde
kesinlikle yeniden baslayacaktir. Siireci yakindan takip ediyoruz.” diyerek takvim veriyor ama bu takvim de pek bir
anlam ifade etmiyor. Tipki gegtigimiz hafta Cin ziyaretinden sonra Trump’in ‘ziyaret ¢ok iyi gegti’ s6zl gibi.

Ziyaret Trump’in ifade ettigi gibi verimli gegse idi bugiin Ceki¢ Operasyonu konusuluyor olmazdi. Gegtigimiz hafta
eger ziyaret iran’la bans ihtimalini artirirsa piyasalar haftanin kapanisini olumlu yapar, aksi halde risk istahi
baskilanir tespitinde bulunmustuk. Sonug savas riskinin arttigini gosteriyor, piyasa haftayr bu yonde fiyatlayarak
tamamladi. Yeni hafta da bu yonde fiyatlama ile bashyor.

iran ABD’ye 5 6n sart, ABD iran’a 5 6n sart sunuyor ve diplomasi kanali tikanmis goriiniiyor. ABD ydnetimi, Kongre
onayina takilmamak igin 2. operasyona (aslinda 1. operasyonun devami) baglama sinyali veriyor.

Gegtigimiz hafta ‘Thukydides Tuzagl’ metaforu ile Cin hakimiyetinin ylkseldigini séyleyen baskan Xi'nin llkesi Cin’de
nisan perakende satislar verisi dramatik bir distis gosterdi (sonug: %0,2, beklenti %2,0, 6nceki %1,7). Ayrica sanayi
Uretimi yilhk bazda %4,1’e indi (beklenti %6,0, 6nceki %5,7). Piyasalar bliylk dénlisimi (bakiniz en Ustte Dalio’nun
sozleri) goriilyor ama miyop oldugu icin buglinii fiyatliyor (Keynes’in dedigi gibi ‘uzun vadede hepimiz 6lmus olacagiz’).

Haftaya zayif Cin verileri ile basliyoruz. ABD veri trafigi yogun ve kritik degil. Carsamba FED toplanti tutanaklari, Cuma
Michigan giiven endeksi agiklanacak. Avrupa’da ise Carsamba TUFE, Persembe tiiketici giiveni, Cuma Almanya IFO ve
1C biiylime verilerini takip edecegiz. Ayrica Persembe giinii AB, Almanya, ingiltere, ABD ve Japonya’nin imalat ve
hizmet PMI verileri ile ekonomik goriinimleri gérecegiz. ABD hazinesi Carsamba 20Y, Persembe 10Y tahvil ihalesi
yapacak.

Risk istahi baskilaniyor. Savas ihtimalinin artmasi savasin ekonomik (enflasyon, buylme,...) etkilerini piyasa
fiyatlamasinin odagina gekiyor. Hisseler, tahviller, kiymetli madenler baski altinda. Petrol ise fiyati artan tarafta. Dolar
hafif primli. Ceki¢c Operasyonu ismini ne kadar ¢ok duyarsak ve saldiri pratige doniisiirse piyasa risk istahi o oranda
baskilanir diye diisiiniiyoruz.

Bu sabah global borsalarda risk istahi negatif. ABD vadelileri ylizde 0,6-0,9 araliginda eksi. Cin yiizde 0,2, Hong Kong
ylzde 1,5, Japonya yuzde 0,9 civarinda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,63, Dolar Endeksi 99,4, ons altin 4.540 Usd
civarinda islem goruyor.

i¢ tarafta, savasin ekonomik etkileri aktif yaklasimla yénetiliyor. Etkiler ekonomik programin kazanimlarini térpiiliiyor.

Hazine bugiin altin cinsi ve tahvil-sukuk borglanmasi yaparak mayis ayi bor¢glanma programini tamamlayacak. %0,40
faizli 6 aylik kuponlu kiymetler 3 kupon 6demeli olacak. issizlik orani ve dis ticaret dengesi haftanin verileri.
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2Yilhk Gosterge 10 Yilik Goésterge
UsdTry /AN | EurTry Tabuil => Tatil AN | BIST1I00 W
45,58 0,08% 52,96 -0,35% 42,37 0,00 35,01 0,54 14.368 -1,89%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Trump Cin ziyareti diplomasiye sans vermeyince Korfez'de savas
riski yeniden artiyor. Yatirimcilar risk istahini kaybediyorlar. Nakit
talebi artiyor, dolar en ¢ok tercih edilen para birimi konumunda.

ABD yeniden iran’a saldiri yapmaya yakin. Ceki¢c Operasyonu’nun
baslamasi konusunda Trump’in deyimiyle saat isliyor. Savas
ihtimali daha da artarsa dolar glictiinii artirabilir.

Dolar Endeksi (DXY) 99,4 civarinda gline basliyor. Endeks igin
96,5-100,5 araligini ana bant, 98-98,5 araliginin tizerine ¢ikilmig
olmasi ylikselisi destekliyor.

i¢ tarafta, savas enflasyonist etki yaratiyor ve TCMB bunun
micadelesini veriyor. Goriinen siki durusun sirecegini, savas
yeniden baslarsa siki durug ihtiyacinin artabilecegini ve siresinin
uzayabilecegini disiinliyoruz.

Kurda 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 45,58 civarinda
islem goruyor. Asagida 45,00 ve 45,30; yukarida 45,70 ve 46,00
one cikan teknik seviyeler.
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2 yillik gosterge tahvil 8 Nisan’daki boslugu kapatti ve %42,37 ile
haftayr tamamladi. Cuma glinu yatay seyir izledi ama riski yukari
yonde takip ediyoruz. Kiymet mart ayindaki zirvesinden 3,82
puan asagida.

10 yillik gosterge tahvil ise yiikselise daha meyilli islem goriyor.
Kiymet mart ayindaki zirvesinin sadece 0,21 puan altinda. Savas
ihtimalinin artmasi yukari riski artiyor.

Hazine bugiin altin cinsi ve tahvil-sukuk borglanmasi yaparak
mayis ayl borglanma takvimini tamamlayacak. %0,40 faizli 6 ayhk
kuponlu kiymetler 3 kupon 6demeli olacak.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller glini sirasiyla %42,37 ve
%35,01 seviyesinde tamamladi

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

14,200-14,000 arahg, kisa vadeye yonelik ana destek
konumunda... Gegen hafta saticili bir seyir izleyen hisse senedi
piyasasinda BIST100 Endeksi kapanisi %4,61'lik gerilemeyle
14,367 seviyesinden tamamladi. Yasanan gerileme esnasinda
%8,32'lik kayipla iletisim endeksinin 6ne ciktigini, Ticaret
endeksinin ise %1,14'lik getiriyle pozitif ayrisma sergiledigini
goruyoruz.

Genel bir degerlendirme yaptigimizda endeksin 15,204 puanda
test ettigi TL zirvenin ardindan sert bir dizeltme sergiledigini
gorilyoruz. Yasanan dlzeltme siirecinde bir dnceki zirve 14,600
bolgesinin destek olarak korunamamasi ve haftalik bazda bir
onceki hafta yasanan tim vyikselisin geri verilmesini, piyasa
acisindan  dikkate  deger  bir  zayiflik  sinyali  olarak
degerlendiriyoruz. ilerleyen siirecte ise, 14,200-14,000 araligini
ilk 6nemli destek bolgesi olarak izlemeyi Oneriyoruz. Belirtilen
destek bodlgesinin  Uzerinde kalinabilmesi yukari yondeki
olasiliklari devam etmesini saglayabilir. Bu noktada da, olasi
toparlanma cabalarinda 14,600/650 araliginin kilit bir direng
olarak one c¢ikabilecegine inaniyoruz. Dolayisiyla, olasi tepki
denemelerinin guiglenebilmesi igin, 14,600/650 bolgesi tizerindeki
kalici hareketlere ihtiyag oldugunun altini gizelim.

Asagl yondeki olasiliklarin ise, 6zellikle 14,200-14,000 araliginin
destek olarak korunamamasi halinde ortaya c¢ikabilecegini
disuniyoruz. Boyle bir gelisme halinde, mevcut gerileme
egiliminin oncelikle 13,800 olmak Uzere 13,500 bolgesinde
bulunan yiikselen trend kanal destegine dogru devam etme riski

bulunuyor.
) YapiKredi
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ABD 10
EurUsd s  Gbpusd y ||ONSAItn$ CDS5Y  #p Villik A
1,1619  -0,25% 1,3311  -0,40% 4.527 -1,73% 241 6 4,60 0,13
Eur/Usd: Degerli Metal:

Diplomaside tikanma piyasa risk istahini baskiliyor. Dolar diinyada
glc kazaniyor.

ABD iran’la savasina siyasi ¢dziim saglayamadig icin savasin 2.
perdesine yaklasiyor (Cekic Operasyonu). Trump saat isliyor diyor.
Risk istahinin azalmasi nakde gegise yol agiyor, dolar talebi artiyor.

Avrupa ekonomisindeki yavaslama faiz artis ihtimalinin aleyhine
olsa da piyasa 11 Haziran’da ECB’nin %96,5 ihtimalle faiz artisi
yapacagini diistinliyor. Dolar yine de gugli.

Bu hafta ABD’de makro verileri ‘agir’ degil. Avrupa’da ise Carsamba
TUFE agiklanacak. Ayrica bati {ilkelerinde ve Japonya’da imalat ve
hizmet PMI verileri haftanin en kritik verisi konumunda.

Savas riski dolarin giictiniin artmasina yol acabilir.

Dolar Endeksi (DXY) 99,4 seviyesinde islem goriyor. Dar bantta 98-
98,5 ara esik bolgesinin lGzerinde seyrediyor. Biraz genis bakista
96,5-100,5 bandi gegerliligini koruyor. 100,5 hedef konumunda.

Bu sabah 1,162 seviyesindeki paritede 1,167 ve 1,171 seviyeleri
gin ici direng; 1,16 ve 1,15 seviyeleri glin i¢ci destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin sinirh negatif seyir izleyebilir.
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Piyasada risk istahinin azalmasi kiymetli madenleri de baskilyor.
Riskli varliklarla ayni yénde hareket etmeleri korunma araci degil,
riskli varlik araci olarak islem gérmelerine yol agiyor.

Trump’in savas sinyali veriyor. Risk istahinin baskilanmasi altin-
glmus igin baskili seyrin strebilecegini isaret ediyor.

ABD yonetiminin savasa yakinhigi kiymetli madenlerin fiyatlamasini
belirleyebilir.

Altin glinlik grafiginde 50 glinlik ortalama 100 glnlGgu asagi
kesiyor (zayiflama isareti). Teknik agidan altin i¢in 4800 Usd direng
olarak dne cikiyor. 4500 ve 4350 S seviyeleri destek konumunda.
(43508 200 giinliik ortalama)

Gumiuste de benzer teknik gorinim (glinlik ortalama: 50<100)
var. Bu sabah asagi geliyor Savas riski 71 ve 65 S seviyelerini hedef
haline getirebilir. Savas ihtimalinin terse donmesi ise alicili seyir
saglayabilir.

Bu sabah 4.540 Usd seviyesindeki ons altinda 4.550 Usd ve 4.650
Usd seviyeleri giin ici direng, 4.500 ve 4.350 Usd seviyeleri giin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin sinirl negatif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, ABD tahvil faizleri yukari geliyor. Savas riskinin artmasi
savasin enflasyonist etkilerinin artmasi anlamina geliyor. Tahvil
istahi azaliyor. Tahvil faizlerinde yiikselis riski artiyor. ABD 10Y
tahvil faizi %4,62 ile giine basliyor. Piyasa ABD’nin iran kararini
tedirgin modda bekliyor.

i¢ tarafta, savas maliyet yaratmaya devam ediyor. Enflasyon ve
buyime riskleri eurobond talebini de azaltiyor.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 241 baz puan ile gini
tamamladi. Eurobondlar hafif negatif seyir izledi, birim fiyatlar --
12/-1 cent araliginda degisti.
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Glindem -~Gostergeler
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2 Saat Data Beklenti Onceki
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05:00 Cin Sanayi Uretimi 6,0% 5,7%
05:00 Cin Perakende satislar 2,0% 1,7%

Hazine 1,5 yil vadeli altin cinsi tahvil ihrag edecek

15 May 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020
Usd,/TL 4558 4295 3538 2955 1871 13.40 7.44
5 [Eem 5296 5055 3667 3268 20,01 15.11 9.10
T |Dotar Endeksi 99.34 9832 108.49 10133 10352 95.67 8994
S |ewsusa 11619 11752 10366 11059 10697 11376 1222
& |abpruse 13311 13448 13515 12754 13074 13533 1368
TL 2 Yillk Gosterge Tahil (%) 4237 3722 4056 39,68 9,97 2270 1496
— TL 10 Yillk Gasterge Tahvil (%) 35.01 29.00 2878 2675 9.83 2432 1290
% g Tirkiye Y CDS (baz puan) 241 247 263 284 512 564 303
= @ |ABD 10 Vil Tahvil (%) 3,00 417 458 386 388 151 092
= |BiST - 100 Endeksi 14368 11262 9831 7.470 5509 1858 1477
o % Nasdaq Endeksi 26225 23242 19311 15,011 10.466 15645 12888
8 < |S&P Endelei 7411 6845 5882 4770 3.840 4766 3756
T v |pax 23951 24490 19.909 16752 13.924 15,885 13719
Altin (TL) 6516 5951 2984 1960 1097 781 454
n o |Atin{usd) 4527 4313 2623 2063 1824 1830 1901
% E Giimiis (TL) 109.11 9939 3286 226832 1439 9,93 631
c W | Giimis (Usd) 744 711 289 238 233 233 264
— -
;.9 Degisimler
GLJ Usd,/TL &1 214 197 57.9 335 803 350
o = |EwmL 48 3738 123 633 325 66.0 364
= % Dolar Endeksi 10 54 TEL 21 82 64 &7
G:J E Eury/Usd A4 134 £3 34 £0 £3 28
-~ o |Gbpsusd -10 75 19 57 -10.8 -10 32
()
ED TL Gésterge Bono (baz puan) 515 334 88 2971 -1273 774 318
[} = TL 10 Yilik Tahwil {baz puan) 601 22 203 1692 -1449 1142 =]
% = g Tirkiye 5Y CDS (baz puan) £ 16 21 -228 52 261 a1
:0 = @ |ABD 10 Yilk Tahvil (baz puar) 483 40 71 2 237 &0 0
= = |BiST - 100 Endeksi 76 145 318 356 1966 258 291
o % Nasdaq Endeksi 128 204 286 434 a3 214 438
8 < |seP Endesi 83 164 233 243 -19.4 263 163
T v |pax 22 230 188 203 123 15.8 35
Altin (TL) 95 99.4 523 787 404 720 564
o |Amn(usd) 50 644 272 131 03 a7 252
£ |eamism) 9.8 2025 453 572 4439 574 845
W | Gimis (Usd) 47 1460 314 05 28 -119 478
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Cekince

Bu rapor, Yap! ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi Strateji-Satis
Bolimi tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Satis Ekibi ile Yapi
Kredi Bankasi A.S. musterileri igin hazirlanmistir. Bu rapor tarafsiz ve
durist bir bakis acisiyla diizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine
ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu go6zetilmeksizin ve karsiliginda
maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir
derlemedi. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan
glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu
kaynaklarin  dogruluklari ayrica arastirilmamistir.  Bu  rapor
icerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor yatirimcilarin
genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis olup,
yatirnmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri
beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir
garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amacli kullanimi sonucu
olusabilecek zararlardan dolayr Bankamiz hicbir sorumluluk
Ustlenmemektedir. Bu rapor hi¢ bir sekilde menkul degerlerin satin
alinmasi veya satilmasi icin bir teklifi ile aracihik teklifini
icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatirrm danismanhigl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanhgl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorusler
musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirm  karari  verilmesi  beklentilerinize  uygun  sonuglar
dogurmayabilir. / Bu raporun timi veya bir kismi Yapi ve Kredi
Bankasi A.S/nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz,
Uglncl kisilere gosterilemez veya ileride kullanilmak (zere
saklanamaz.
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