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Piyasalara-Genel Bakis

Savas riskinin artmasi ile risk istahinda bozulma yasanirken bir kez daha barig ihtimali belirdi. Giin
tatsiz baslamisti ama giiniin sonu sinirli olumlu fiyatlamayla tamamlandi.

Anlasma yakin sozii ile Trump ABD-iran arasindaki son durumu (hafif manipiile ederek) ifade etti. ABD
iran’a 14 maddelik revize teklif sundu. iran bir 6nceki teklife 10 giin sonra olumsuz yanit vermisti. Sonug
bu sefer mispet olacak mi?

israil’in baristan yana olmadigi, ABD ile ayristigi belirtiliyor (WSJ Netanyahu’nun baris istemedigini
yazdi). ABD yénetiminin karsisinda direngli iran ve savas isteyen israil bulunuyor. Kolay bir denklem
degil.

Eger bu sefer farkli olur ve iran ABD teklifini kabul ederse savas geride kalmis olur. Piyasa daha iyi
kosullara dogru yelken acar.

Eger yine oncekiler gibi anlasma olmazsa ABD’nin saldiri konusunda netlestigi sadece giiniinii
belirleme safhasina geldigi g6z 6niine alinmali. Piyasa igin tatsiz hal esik asabilir.

Cip ureticisi NVIDIA giiclii bilango agikladi. Sirket son bir yilda gelirini %85, net karini %211 artirma
basarisi gosterdi. Yapay zeka fenomenin merkezinde yer alan sirketin glicli finansali piyasalara 6zellikle
hisse piyasasina moral verdi (hisse endeksleri olumlu ayristi). Ancak ana konu savas. Son giinlerde ABD
borsalari ivme kaybi yasiyorlardi. O yiizden tek bir bilango savasa ragmen alicili seyir saglamayabilir.

Nisan ayi sonundaki FED faiz toplantisinin tutanaklari komite lyelerinin enflasyon riskini gérdiiklerini
ve sahin tarafa geldiklerini gosteriyor. Faiz indirimi yerine faiz artisi gindemde yer bulmus. Bazi FED
Uiyelerinin enflasyonun kontrolden gikabilecegi konusunda endise tasidiklari belirtiliyor. Biylmenin bu
yil gliclii kalacagi, enflasyonun yiiksek seyredebilecegi beklentisi FED’in yonetecegi kosulu resmediyor.

Din ABD hazinesi 20 yil vadeli tahvil ihrag etti. 16 milyar dolar fonlama saglanirken ihale faizi yiikseldi
(%5,122, 6nceki %4,883), ihaleye talep azaldi (katsayi 2,55, 6nceki 2,68). Yatirnmcilar daha ylksek faiz
isterken, istahlarini da azaltiyorlar. Son donemdeki yiiksek faiz-diistik talep serisine yeni bir halka daha
eklenmis oldu.

Sonug, piyasa baris-savas ekseninde fiyatlama yapmaya devam ediyor. Son giinlerde savasa yaklasan
fiyatlama yapilmaya baslanirken bir kez daha anlagma ihtimali belirdi. Baris gelirse ilk fiyatlama belirgin
pozitif olur ama orta vadede savasin su ana kadar yarattigi maliyet goz ardi edilemez diye
distiniyoruz.

Bu sabah global borsalarda risk istahi karigik. ABD vadelileri yiizde +/- 0,1araliginda yatay. Cin yizde
0,1, Japonya yilizde 3,6 civarinda alicili. Hong Kong ylizde 0,1 civarinda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi
%4,59, Dolar Endeksi 99,2, ons altin 4.530 Usd civarinda islem goruyor.

ic tarafta, Cumhurbaskani Erdogan, ABD baskani Trump ile telefon goriismesi gerceklestirdi.

Maliye Bakani Simsek ve TCMB Baskani Karahan Londra’da diizenlenen bir etkinlikte konusacak.
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2 Yillik Gosterge 10 Yillik G6sterge
UsdTry A | EurTry /A ot A Tabl A | BISTI00
45,61 0,06% 53,19 0,48% 43,63 0,13 35,75 0,10 14.012 -0,12%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Diin 99,5 seviyesine kadar yiikselen Dolar Endeksi bugline 99,2
civarinda baghyor. Fiyatlamanin ana unsuru Koérfez.

ABD-iran arasinda baris saglanirsa dolarin giic kaybetmesini aksi
halde gliclenmesini bekliyoruz.

Ekonomik giindemde ise FED tutanaklari FED uyelerinin faiz
artisini giindeme  aldiklarini  gosteriyor.  Enerji  fiyatlari
enflasyonist etki yapiyor ve FED buna kayitsiz kal(a)miyor.

Dolar Endeksi (DXY) 99,2 civarinda giline basliyor. Endeks igin
96,5-100,5 araligini ana bant, 98-98,5 araliginin tzerine ¢ikilmig
olmasi ylikselisi destekliyor.

i¢ tarafta, Kérfez'de tansiyon yiiksek kaldikca ekonomik program
erozyona ugramaya devam ediyor. TCMB siki durusunu ABD-iran
hattindaki gerginlige gore ayarlayabilir.

Kurda i1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 45,61 civarinda
islem goriyor.
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Din 2 ve 10 yil vadeli gosterge tahviller 6nceki kapanislarinin
lizerinde glinii tamamladilar. Baris ihtimalinin belirmesi ile bugiin
hafif dusus kaydedebilirler (eger savas ihtimali yeniden artarsa
piyasa satisa donebilir). Ancak savas riski masada kaldigi stirece
alicili seyrin devami kolay olmaz diye disilinlyoruz.

Savas yeniden baslarsa tahvil faizlerindeki yikselis hizlanarak
surebilir. Baris ise alicilari tetikleyebilir.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller gini sirasiyla %43,63 ve
%35,75 seviyesinde tamamladi

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Hizli gerilemenin ardindan tepki denemeleri yasanabilir...
14,250 ilk 6nemli direng bolgesi konumunda... Carsamba gilinii
dalgali bir seyir izleyen hisse senedi piyasasinda BIST100 Endeksi
kapanisi 14,012 seviyesinden tamamladi.

Gun iginde 13,800'lere dogru sergiledigi savrulmayi takiben tepki
alimlarinin 6ne gikmaya basladigini sdyleyebilecegimiz piyasada,
glnlik islem barinin Japon mum grafiklerinde alici ve saticilarin
yenisemedigi yaplya isaret eden bir "doji" ile tamamlandigini
gorlyoruz. Bu goriintl bize, son donemdeki hizli gerilemeyi de
dikkate alarak, piyasanin énimizdeki giinlerde yukari yonlu bir
deneme yapabilecegini disundiriiyor. Boyle olasi bir tepki
cabasinin oniine ise, 6ncelikle TL bazindaki diren¢ 14,200/250
araligi, gecilebilmesi durumunda da USD bazi grafiklerdeki kritik
direng 316 USD (14,400) seviyesi ¢ikiyor. Ozellikle USD bazindaki
direnci dikkate aliyor ve bu seviye tizerindeki kalici fiyatlamalarda
yukari yonli ¢abalarin yeniden gli¢c kazanabilecegine inaniyoruz.

Diger taraftan 14,250/14,400 direng bdlgesini asmayi
basaramayan tepki ¢abalarini ise, zayif piyasa yapisinin devam
etmekte oldugunu gosterdigini diistinecegiz. Boyle bir gelisme
halinde de, 6zellikle USD bazindaki grafiklerdeki yiikselen trendin
bulundugu 300 USD bdlgesini (13,700) kisa vadeye yonelik ana
destek olarak izlemeyi strdirecegiz.
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ABD 10
EurUsd AN  GbpuUsd #h ||ONSAItin$ #p cDS5Y W Villik b
1,1623  0,18% 1,3432  0,24% 4.538 1,66% 241 -9 4,59 -0,01
Eur/Usd: Degerli Metal:

Bir kez daha baris ihtimalinin belirmesi ile piyasa risk istahinda
sinirl iyilesme oldu. Dolar hafif deger kaybetti.

Eger baris olasiligl artarsa piyasada hava olumluya meyletmeye
devam edebilir. Bu durumda dolarin biraz daha deger kaybetmesi
mumkin hale gelebilir. Savas riskinin yeniden artmasi ise dolara
talebi artirabilir.

Merkez bankalari kanadinda ECB haziran ayinda faiz artisi ihtimalini
sinyallemeye devam ediyor. FED kanadinda ise son faiz
toplantisinin tutanaklari komite Gyelerinin faiz artisi ihtimalini ciddi
ciddi konustuklarini gosterdi. Paritenin iki tarafi da sahin mesajlar
vermesi fiyat degisimini sinirliyor.

Buglin imalat-hizmet PMI verileri agiklanacak. Ekonomilerin
glicini gérme sansi bulacagiz. Glcin gorece farkli gelmesi pariteyi
de giicll olan lehine etkileyebilir.

Dolar Endeksi (DXY) 99,2 seviyesinde islem goériyor. 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
giin i¢i direng; 1,158 ve 1,15 seviyeleri gln i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.
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ABD-iran arasinda baris ihtimalinin konusulmasi piyasa tizerindeki
baskiyi azaltti. Kiymetli madenler de alicili seyir izledi.

Dolar hafif gli¢ kaybetti, ABD tahvil faizleri sinirli disls yasadi. Bu
iki hareket kiymetli madenlerin rahatlamasini saglayan diger faktor
idi.

Kiymetli madenlerin fiyatlamasi Kérfez'deki tansiyonun seviyesine
gore ayarlanmaya devam ediyor.

Altin glinlik grafiginde 50 glinlik ortalama 100 glnlGgu asagi
kesiyor (zayiflama isareti). 4500S desteginin Uzerine cikti. 4365 $
seviyesi destek konumunda (200 giinlik ortalama).

Gumiuste de benzer teknik gorinim (glinlik ortalama: 50<100)
var. Bu sabah asagl geliyor Savas riski 71 ve 65,7 S seviyelerini
hedef haline getirebilir. Savas ihtimalinin terse donmesi ise alicili
seyir saglayabilir. (65,75 200 gunliik ortalama)

Bu sabah 4.530 Usd seviyesindeki ons altinda 4.550 Usd ve 4.650
Usd seviyeleri giin ici direng, 4.365 ve 4.300 Usd seviyeleri giin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugilin yatay seyir izleyebilir.

Eurobond:

Digarida, ABD tahvil faizleri son donemin en yiksek seviyelerinden
geri iniyorlar. iran’la barig ihtimali alicih seyri getirdi. Ancak mesele
¢Ozllmis degil. O ylizden asagl seyrin devami olumlu haberlerin
sirmesine bagli. Dln agiklanan FED tutanaklari FED’de daha sahin
bir yaklagimin oldugunu gosterdi. Enflasyon riski 6ne ¢ikarilmis. Bu
resim tahvil faizleri igin yukari yoniin masada oldugunu goésteriyor.
ABD 10Y tahvil faizi %4,59 ile giine basliyor. Piyasa ABD’nin iran
kararini 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 yatay seyir izledi, birim fiyatlar 0/+4 cent
araliginda degisti.
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Glindem -~Gostergeler

GEJ 12:00  Euro Bdlgesi - PMI Imalat Endeksi
'g 12:00  Euroc Bdlgesi - PMI Hizmet Endeksi
8 15:30  ABD haftahk igsizlik maag bagvurulan verisi aciklanacak

17:45  ABD - PMI imalat Endeksi
17:45  ABD - PMI Hizmet Endeksi
- Waimart bifanco acikiayacak

20 May 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020
Usd/TL 45,61 42,96 3538 2955 1871 13.40 744
5 [Bem 53.19 5055 3667 3268 2001 1511 9.0
o |Dotar Endelsi 99.18 9832 108.49 10133 10352 9567 85994
E Eur/Usd 11823 11752 10366 11059 10697 11376 1223
o |ebp/usd 13432 13448 13515 19754 12071 13533 1368
TL 2 Villk Gosterge Tahvil (%) 4363 37.22 4056 3968 9.97 2370 1496
= TL 10 Yilik Gosterge Tahvil (%) 35.75 29,00 2878 2675 983 2432 1290
% E Tirkiye 5Y CDG {baz puan) 281 247 263 284 512 564 303
= @ |ABD 10 Vil Tabwil (%) 9.00 417 458 386 388 151 092
= |BiST - 100 Endeksi 14012 11262 9831 7470 5509 1858 1477
® % Masdaq Endeksi 26370 233242 19311 15011 10466 15645 12868
& £ |5&P Endelei 7431 G846 5,882 4770 3840 4766 3756
— T o) |Dax 24737 24.490 12.909 16752 13924 15,8685 13719
(%]
(= Altin (TL) G516 5951 2384 1960 1097 781 454
g o |Atn (usd) 4538 4313 2633 2063 1824 1830 1901
= £ [eimismy 11106 9939 3286 2282 1439 993 631
o w | Gimis (Usd) 757 711 289 238 239 233 264
T
[ Degisimler
o Usd,TL &2 214 187 579 396 803 50
E = |Ewm 52 378 123 533 325 660 364
— % Deolar Endeksi 09 o84 71 EX1 82 64 &7
2 E Eur/Usd EE] 134 £3 34 50 59 88
() o |abpsusd 01 75 13 57 -10.8 10 32
ED
[ TL Gosterge Bono (baz puan) 641 334 88 2971 4272 774 318
"&; = TL 10 Yillik Tahvil (baz puan) 675 22 203 1692 1449 1143 &9
:0 E % Tarkiye 5Y CDS (baz puan) & ET 21 228 52 261 21
= @ |ABD 10 Yillik Tahvil (baz puan) 483 -40 71 2 237 &0 o
= = | BiST - 100 Endeksi 244 146 316 356 1966 58 231
® % Masdaq Endeksi 130 204 286 434 331 214 436
2 £ |3&P Endelei 85 164 233 2432 -19.4 269 163
T v |Dax 10 230 188 203 423 158 35
Altin (TL) 95 99.4 523 78T 404 720 56.4
o [Atn (usd) 52 B44 273 134 03 a7 253
£ [eimism 117 2025 453 57.2 449 574 845
W |Gimis (Usd) &5 1460 214 06 28 419 478
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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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