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Piyasalara-Genel Bakis

ABD Kkisisel tiiketim harcama endeksi PCE mayis verisi mansette (%4,1) ve cekirdekte (%3,4) piyasa
beklentisi ile ayni geldi. Mayis ayinda haziran ayina gére Kérfez’in daha belirsiz, jeopolitik riskin ve petrol
fiyatlarinin ¢ok daha yiiksek oldugu g6z oniine alindiginda enflasyon riski daha da artmayabilecegi goz
ardi edilmemeli. Ancak fiyatlar genel diizeyinin azalan siyasi belirsizlige ve diisen enerji-petrokimya
fiyatlarina hangi hizda yanit verecegi 6nemli. Mevcut durumda enflasyon riski FED’i (ve diger MB’leri)
tetiklemis durumda.

FED’in 2026’nin kalan doneminde toplam kag¢ baz puan faiz artisi yapacagina dair piyasa beklentisi
15/6’da 20, 18/6’da 38, 22/6’da 41, 25/6’da 34, bu sabah 31 baz puan artisi isaret ediyor. Ayin 22’sinde ilk
faiz artisi eyliil ayinda olmasi 6ngorilirken simdi ekim ayina 6telenmis durumda. Faiz artisi kaygilari
azaliyor.

Savas enflasyon riski yaratti. Barigin konusulmasi riskin yoniinii azalisa ¢evirmesini miimkiin kilabilir. Bu
sebeple merkez bankalari sahinlik dozlarini azaltabilirler. Merkez bankalari veri odakh politika
liretiyorlar. Giivercin mesaj vermeleri igin enflasyon olmak iizere major metriklerde dezenflasyonist
iyilesme gormeleri gerektigini diisiiniiyoruz. Heniiz o agsamada degiliz.

New York Federal Rezerv Bankasi Baskani Williams faiz oraninin enflasyonu (manset %4,2) hedef seviyeye
(%2) geri getirmek i¢in uygun konumda oldugunu sdyledi. Enflasyonun yiksek olmasini ise giimrik
vergilerine, Iran savasi kaynakl enerji sokuna ve yapay zekdya yapilan yatirim patlamasina dayandirdi.
Enflasyonun yil sonuna kadar %3,5'e diisecegi ve ardindan yavas bir seyirle 2028’de %2'ye dogru inecegi
ongorisini paylasti.

Sonsuz iyimserlik... Micron bilangosu ve gelecek ¢eyrek beklentisi piyasayl mutlu etti. Ancak hisse senedi
istahinin yeniden canlanmasi igin tek basina yeterli olmayabilecegini ifade etmistik. OpenAl’nin halka
arzini erteleme haberi, Apple’in iriinlerine zam haberi, Korfez’deki saldir1 da tadi kagirdi. Yapay zeka
fiyatlamasi sonsuz kadar sirecekmis iyimserligi zayifliyor. Devasa yapay zeka yatirimlarinin potansiyel
getirisine iliskin endiseler 6ne ¢ikiyor. Persembe giinli, Nasdaq 100 Endeksi %2,1'e kadar yikseldikten sonra
%0,8 artisla kapandi. Gliney Kore'nin teknoloji agirlikli Kospi endeksi %8 diislis gostererek, islem durdurmaya
kadar gitti.

Petrol fiyatlarindaki diisii, yatirnmcilarin moralini pek de yiikseltmedi. Diin Korfez’den ¢ikis yapan bir
konteyner gemisine saldiri diizenlendi. Glivenli kaygilari nedeniyle geri donen gemiler oldu. Bazi gemiler ise
yonini degistirmedi. iran Basra Korfezi Bogazlari idaresi gegen hafta, kendi izni olmadan hicbir geminin
Hirmiz'den gecmesine izin verilmeyecegini aciklamigti. ABD ise gemi saldirisinin kim tarafindan
yapildigini aragtiriyor. Petrol fiyatlari diin ~2$ kadar artti. Bu sabah yén asagiya dénmis durumda.

Baris cabasinin olumlu gorildiigli, enflasyon kaygilarinin 6ne c¢iktigi, merkez bankalarinin sahin
olmalarinin baskisinin hissedildigi, yapay zekan fenomeninin isiltisinin azaldigi genel bir resim ile karl
karsiyayiz.

Bu sabah global borsalarda risk istahi negatif. ABD vadelileri yiizde 0,2/1,4 araliginda negatif. Japonya
yuzde 4,8, Cin ylizde 1,9, Hong Kong ylizde 1,9 civarinda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,37, Dolar Endeksi
101,5, ons altin 4.010 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, TCMB’nin faiz indiriminin yakin olmadigina dair sinyali fiyatlaniyor. Diger yandan dis iliskilere dair

olumlu haberler takip ediliyor.
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10 Yillik G6sterge

2 Yillik Gosterge
UsdTry A | EurTry /A oo N 7 Tao W | BISTI00
46,60 0,19% 53,08 0,23% 40,65 -0,28 33,14 -0,17 14.260 -0,50%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Savasin barisa evrilmesi diger para birimleri igin lehine fiyatlama
saglar diye beklenirken sahneye FED ¢ikti. Enflasyon riski FED’i
sahin olmak zorunda birakiyor.

Dolarin biraz daha degerlenmesi stirpriz olmayabilir. Dolar
Endeksi son bir yillik yatay-bant hareketini yukari kirarak daha
yuksekleri ima ediyor.

Dolar Endeksi (DXY) son bir yildir gegerli olan 96,5-100,5 bandinin
tzerine ¢ikmis durumda. Endeks 100,5 seviyesi tizerinde kalicihk
saglarsa 102,5 ardindan 104,5 seviyesi hedef haline gelebilir.

i¢ tarafta, TCMB’nin faiz indiriminin yakin olmadigina dair sinyali
fiyatlaniyor. Diger yandan dis iliskilere dair olumlu haberler takip
ediliyor.

Petrol fiyatlarindaki dramatik dusuts (petrol fiyati savas oncesi
seviyelerde) enflasyon kaygilarinin  daha hizli azalmasini
saglayabilir. TCMB de buna bagh olarak sahinlik dozunu
azaltmaya vyaklasabilir. Ancak bunun igin biraz zamana ve
enflasyonun agagl yonde sinyal vermesine ihtiya¢ oldugunu
distinlyoruz.

Kurda i1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 46,62 civarinda
islem goriyor.
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22 Mayis’'tan bu yana 2Y gosterge tahvil ~400 bps, 10Y gosterge
tahvil ~310 bps asagi geldi. Piyasa sartlarin iyiye dogru gittigini
disunlyor. Biz de benzer gorusteyiz. Daha iyi kosullarin ortaya
¢ikmasi igin savasin yarattigl enflasyon riskinin geride birakilmasi
gerektigi disiincemizi paylasalim.

Son haberler ABD ile ikili iliskimize dair olumlu sinyal veriyor.
Trump’in agiklamasinin alicilari istahlandiracagini diistintiyoruz.
Eger olumlu haberler fon akimi saglarsa alicilar daha fazla istah
gosterebilirler ve bu zamana yayilabilir.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller glini sirasiyla %40,65 ve
%33,14 seviyesinde tamamladi

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Asagi hareket 14,250 seviyesinde bulunan kisa vadeli ana
destek noktasini test ediyor... Persembe giini yiksek aciligin
ardindan seans igerisinde satig baskisi altinda kalan piyasa giin
icerisinde en vyuksek gordigli 14,583 seviyesinden -%2.54
oraninda gerileyerek glinli -%0.50 oraninda deger kaybiyla 14,259
puandan tamamladi. Bankacilik Sektor Endeksi'nin -%3.76
oraninda distgle one c¢ikarken, piyasada 14,900 seviyesinden
baslayan asagi hareketin kisa vadeli ana destek noktasi olarak
izledigimiz 14,250 seviyesini test ettigini gdzlemliyoruz. Endeksin
22 Mayis tarihinde baslayan yukari hareketini sirdirebilmesi igin
son glnlerde olusturdugu geri ¢ekilmesini 14,250 (zerinde
karsilamasi gerekiyor. Bu durumda yeniden 14,900 seviyesinden
gecen direng noktasini hedefleyecek bir yikselis egiliminin 6n
plana cikabilecegini diislinliyoruz. Asagi yonde baktigimizda ise
14,250 destegi altinda olusabilecek kalici fiyatlamalar halinde,
14,900’lerden baglayan kisa vadeli mevcut dizeltme egiliminin
daha genis bir stirece yayilma riski glindeme gelecektir. Boyle bir
gelisme halinde de ise asagida 13,900 ve 13,600 6nemli destekler
olarak ajandaya girecektir.
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ABD 10
EurUsd A GbpUSd A ONSAltin$ AN CDS 5Y v Yilhk v
1,1376 0,14% 1,3201 0,19% 4.014 0,60% 221 -3 4,37 -0,04
Eur/Usd: Degerli Metal:

Sahin FED, canli ekonomi, yapay zeka verimlilik beklentisi... dolar
glc kazaniyor. Piyasada dolarin yil sonuna kadar %2-5 daha
degerlenecegi beklentisi konusuluyor.

Kisisel tiketim harcamalari endeksi PCE, mayis ayinda manset ve
cekirdekte piyasa beklentisine paralel artti. Diger yandan 1C
blylme verisi (3. okuma) %2,1’e yikseldi (2. okuma %1,6). Ayrica
mayis kisisel gelir verisi beklentileri ¢ok asti (%0,7, beklenti %0,4).

Ekonominin kondisyonu diger gelismis Ulkelere gore daha iyi
olunca dolar tercihi 6ne ¢ikiyor. Merkez bankalari kanadinda ise
FED dikkat ¢ekiyor.

Dolar Endeksi 101,5 seviyesinde gline basliyor. Son bir yildir
strdurdigu 96,5-100,5 bandinin Gzerine ¢ikmis durumda. Bandin
Ustinde kaliciik saglamasi 102,5 ve ardindan 104,5 civari
hedeflenebilir.

Bu sabah 1,137 seviyesindeki paritede 1,138 ve 1,141 seviyeleri
gln ici direng; 1,131 ve 1,128 seviyeleri giin i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugtin yatay seyir izleyebilir.
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Altin 3950-4000S, giimis 56-57$ araligindan tepki verdi. Diin ABD
PCE verisi beklentilerle ayni geldi ve enflasyon endiselerini
artirmadi. Kiymetli madenlerin tepki vermesi slrpriz degil ama
tepkinin stirmesi igin sartlar pek uygun degil. Bir de Kérfez'de bir
gemiye saldiri yapildigi haberi gemi trafik giivenligine dair
endiseler olustu.

Tahvil faizlerinde hafif disis olmasi lehte, ancak dolar degerini
koruyor. Ayrica dolar igin ek deger kazanimi beklentisi de
giindeme geliyor. Basta FED olmak Uzere merkez bankalari
sikilastyor.

Enerji fiyatlarindaki diisis olumlu ancak bunun enflasyona hangi
hizda sirayet edecegi sorusu kritik.

4000$ psikolojik seviyesi test ediliyor. Gimus ise daha zayif
fiyatlaniyor, 56S desteginde. Altin 3900S, gimis 54S seviyesine
gevseyebilir. Bugiin agiklanacak

Bu sabah 4.010 Usd seviyesindeki ons altinda 4.070 ve 4.100 Usd
seviyeleri giin i¢i direng, 3.960 Usd ve 3.900 Usd seviyeleri giin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln sinirh negatif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Digarida, tahvil faizleri hafif gevsiyor. FED-Williams gerektiginde
FED’in rezerv yonetimi kapsaminda tahvil alimi yapacagini ifade
etti. Din ayrica ABD PCE verisi beklentilere paralel geldi (daha
yuksek gelmeyerek olumsuz stirpriz yapmadi).

ABD hazinesinin 7Y tahvil ihalesinde faiz %4,26 (6nceki %4,29),
talep katsayisi 2,5 (6nceki 2,52) oldu. Faizde diisis olmasi ve
talebin ayni kalmasi olumlu.

i¢ tarafta, Korfez kaynakli haber akisi talebi etkiliyor. Baris
gorismeleri slrse de savasin enflasyonist etkileri fiyatlanmak
zorunda kaliniyor.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (C1S), 224 baz puan ile gini
tamamladi. Eurobondlar sinirli pozitif seyir izledi. Eurobondlar
karisik seyir izledi, birim fiyatlar -5/+47 cent araliginda degisti.
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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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