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Global piyasalar gectigimiz hafta Persembe glini piyasalar negatif haber akisina ragmen olumlu
seyre donmustd. Bu seyir Cuma giini de slirmigsti. Pazartesi ise ABD’li Moderna isimli sirketin
korona-viriise karsi agida 1. derecedeki deneklerde ilerleme saglandigi haberi 6ne ¢ikti. Risk istahi
glclu bir seyir izlendi. ABD borsalari ylzde 3-4 civarinda deger kazandi. Din ise Moderna’nin
yeterli bilgi paylasmadigi elestirisi piyasalardaki iyimserligi azaltti. Ozetle 3 giinliik yiikselisin
ardindan Sali giinli kazanglarin bir kismi geri verildi.

Ekonomik baslkli haber akisinda ise hareketlilik var.. ABD kongresi 22. ceyrekte ekonominin ylizde
37,7 daralmasini bekledigini agikladi. FED baskani Powell, bilangodaki blylimenin ¢ok fazla risk
olusturmadigini; bilangonun ulasabilecegi bir sinir oldugunu ve heniiz bu seviyeye varilmadigini
ifade etti; Powell bugiin de konugacak. Merkel-Macron 500 milyar Eur tutarindaki estek paketinde
anlasti. Cin MB, faiz oranini degistirmedi. Japonya Mart makine siparisleri beklentilerden(-7,1%)
cok daha az distii(-0,4%); Nisan ayi verisi énemli. ingiltere Brexit sonrasi dénemde giimriik
tarifelerini asagl ¢ekmeyi degerlendiriyor. Japonya MB (BOJ), 22 Mayis'ta takvim disi toplanti
yapacak. 28-29 Nisan’daki FED toplantisinin tutanaklari agiklanacak.

Dunkl saticili seyir sonrasi yeni gline kiresel risk istahi olumlu baslyor. Bu sabah ABD vadeli
borsalari ylizde 1’e yakin; Asya’da Japonya ylizde 1 arti; Cin, Hong Kong yilizde yarim civarinda eksi.
Ons-altin 1.747 Usd; Dolar Endeksi 99,40 civarinda islem gériyor.

VirGslin etkileri ile micadele kapsaminda global ¢apta genisleyici para ve maliye politikasi
izleniyor. Buna paralel politikalar bizde de izleniyor. Ulkemizde vaka sayisi ivmesi azaliyor. Korona
yasaklarinin hafifletilmesi igin bizde de adimlar atiliyor. Seker Bayrami’nda sokaga ¢ikma yasagi
karari alind.

Yerel ve yabanci para cinsinden swap anlasmasi yapilmasi yonindeki galismalarin slirdugu
yetkililerce belirtiliyor. Diin swap anlasmasi saglandigi yoniindeki spekilasyon kurlar tizerinde
distriucl etki yapti. Ancak haber ekonomi yonetimi tarafindan dogrulanmadi. Bu sabah ise TCMB
Katar’la mevcuttaki swap anlagsmasinin 5 milyar Usd’den 15 milyar Usd’ye yUkseltildigini agikladi.

Bugiin PPK faiz kararini agiklayacak(14:00). Piyasa beklentisi 50 baz puan faiz indirimi yapilacagi
yoninde.

Orta vadede global piyasalarda gevsek para politikasinin yarattigi dinamigin siirecegini
distniyoruz. Kisa vadede ise viriisiin etkisinin azalmasinin, normallesme adimlarinin 6ne gikacagi
kanaatindeyiz.

20 Mayis 2020 Bu sayfa raporun ayrilmaz bir pargasidir. Lutfen raporun sonundaki ¢ekinceyi dikkate aliniz.
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Tahvil & Tahvil
6,79 -1,48% 7,43 -0,41% 10,03 0,00 13,08 0,13 101.983  2,22%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Global risk istahi arttiginda Usd gli¢ kaybediyor. Daha fazla
disls icin risk istahindaki gliclenmesinin devamlilik
saglamasina ihtiya¢ oldugunu dusinlyoruz. Son birkag
glindlr Usd bir miktar gli¢ kaybi yasiyor. Zira salgina tedavi
saglama yonundeki adimlarin pozitif sonuglar Gretmesi
buna vesile oldu. Gegen hafta 100,50 civarinda olan Dolar
Endeksi, bu sabah 99,40 seviyelerine inmis durumda. TL
son giinlerde olumlu ayrigiyor.

Korona viruslin  kuresel ticarete mani olmasi,
Ulkelerin(gelismekte olan tlkeler igin daha kritik) Usd cinsi
gelir elde etmesini engelliyor. Bu sebeple swap kanali ile
Usd temin edilmesi 6nem arz ediyor. Bu durumda gelecek
Usd miktarina bagli olarak yerel para birimleri gliglenebilir.
TL de bu kapsamda yer aliyor. Ekonomi yonetimi swapla
ilgili gahsmalarin strdigini ifade ediyor.

TCMB, kurlardaki ytkselisin enflasyonu yikseltme riski
yarattigini ifade ediyor. Ancak emtia fiyatlarindaki disus
ve tiiketici talebinin zayif olmasinin bunu engelleyecegini
distniyor. Bunu baz alarak enflasyonun disis egilimini
koruyacagini 6ngoriiyor. Piyasada bugiinkii toplantida
PPK’nin 50 baz faiz indirimi yapmasi bekleniyor. Boylece
politika faizi 8,25% seviyesine inmis olacak.

BDDK karari sonrasi kurlardaki tansiyonun azaldigini
belirtelim. Devaminda swap beklentileri ise TL'ye katki
sagliyor. Ote yandan diin swap anlasmasi sagland
yonlinde haberler ile TL guglendi. Ancak swap haberi
yetkililerce yalanlandi. Bu sabah ise TCMB Katar'la
mevcuttaki swap anlagsmasinin 5 milyar Usd’den 15 milyar
Usd’ye yukseltildigini agikladi.

Usd/TL paritesi bu sabah 6,79 civarinda islem goriyor.
6,81 ve 6,85 direng, 6,75 ve 6,72 destek konumunda.

Eur/TL:

Usd/TL igin yazdiklarimiz parite igin de gegerli. Parite bu
sabah 7,43 civarinda islem goriiyor. 7,466 ve 7,50 direng;
7,40 ve 7,37 seviyeleri destek konumunda.

20 Mayis 2020 Bu sayfa raporun ayrilmaz bir parcasidir. Litfen raporun sonundaki cekinceyi dikkate aliniz.

Viriste 2. dalga ve ekonomide biyime endiseleri,
piyasalarin bekledigi kadar guvercin olmayan Powell,
Trump’in Cin’e karsl tutumu son gilinlerde 6ne gikan
negatif unsurlar. Piyasalar Persembe gintlinden itibaren bu
haberlere ragmen olumlu seyir izlemeyi tercih etti. Bir de
ABD’li bir sirketin ilag testlerinin iyi gittigi haberi geldi.
Piyasalar risk istahi biraz daha artti. Din ise kazanglar
sindirildi. Bu gercevede global tahvil faizleri bir miktar
yukari geldi.

Blyuk resimde ise merkez bankalari glivercin politika
izliyor, bliyume saglanamiyor, enflasyon disuk, talep zayif.
Bu buyik resim tahvil faizlerini asagiya baskilamayi
surdlrdyor. Kisa vadede ise normallesme gabalari tahvil
faizlerini biraz yikseltici etki yapabilir.

Piyasa, TCMB’nin bugin 50 faiz indirimi ile politika faizini
8,25%’e ¢ekmesini bekliyor. Mevcut politika faizi 8,75%,
TCMB'nin yilsonu enflasyon tahmini ise 7,40%.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller Pazartesi giinlini
siraslyla -yatay- %10,03 ve -13 baz puan dusisle- %13,08
ile tamamladilar. Verim egrisi dik konumda.

Hisse Senedi:

Hisse senedi piyasasinda, son dénemde gegerli olan yatay
islem kanalinin Gst bandi 102,500 direncini asma
denemeleri giiglenebilir.

Son dénemde 97,500-102,500 arali§inda yatay bir islem
kanal olusturdugunu gordigimiz BIST100 Endeksinin,
yurtdisi piyasalarda da etkili olan yikselis egiliminin
yardimiyla bu bandi yukari yonde kirma c¢abalarini
artirmasi beklenebilir.

Bu paralelde, yukari yénde onemli bir referans direng
olarak izledigimiz 102,500 seviyesinin asilarak destek
haline getirilebilmesi  halinde, piyasadaki yukselis
egiliminin dncelikle 105,000 olmak tzere 106,500/108,000
bandina dogru devam edebilecek bir potansiyel kazanmasi
beklenebilir. Dolayisiyla, 6nimuzdeki siregte 102,500
direnci lizerinde kalici bir hareket  yasanip
yasanmayacagini yakindan izlemeyi 6neriyoruz.

Asagl yonde baktigimizda ise, 6ncelikle 100,500/800 aralig
olmak uzere, 98,500 ve 97,500 seviyeleri dnemli destekler
olarak dikkatimizi gekmektedir.
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ABD 10
EurUsd v CDS5Y W Yillik A
_ 1,0938 1,08% o 1,2261 1,37% o 1.748 -0,68% 582 43 0,69 0,05
Eur/Usd: Blyuk resim.. Faizi sifir mertebesine inmis ve miktari

Son gilinlerde Eur lehine birka¢ gelisme oldu. Soyle ki
global piyasalarda olumlu fiyatlama istegi, virlise kars
ilagta ilerleme saglandigi haberi, Merkel-Macron’un 500
milyar Eur tutarindaki paket lizerinde anlasmaya varmasi
piyasalarda iyimserligi artirdi. Glinin gil¢ kaybedeni ise
Usd oluyor. Dolar Endeksi ylzde 1 civarinda asagi geldi; bu
sabah 99,40 seviyesinde bulunuyor.

Parite bu sabah 1,094 seviyelerinde islem goriyor. 1,0975
ve 1,102 direng olarak 6ne cikabilir, 1,091 ve 1,088 destek
konumunda. Yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

Masada negatif haberler olsa da piyasalar olumlu
fiyatlama yapma arzusunda. ilagta ilerleme saglandig
haberi, Merkel-Macron’un 500 milyar Eur tutarindaki
pakette anlasmaya varmasi iyimserlige katki yapiyor. Usd
gl¢ kaybediyor. Dolar Endeksi ylzde 1 civarinda asagl
geldi; bu sabah 99,40 seviyesinde bulunuyor.

Ote yandan ingiltere ydnetiminin Brexit sonrasi giimriik
vergilerini diisirmeye hazirlandigl haberi diger 6ne gikan
unsur oldu.

Giindem nedeniyle konusulmasa da ingiltere bir yandan da
Brexit slirecini tamamlamak durumunda. Ayrilikla birlikte
ingiltere, tiim dlkelerle ikili ticaret anlagsmalarini yeniden
imzalamali. AB-ingiltere yeni ticari anlasma igin yapilan
goriismelerden heniiz sonug elde edilmis degil.

Parite bu sabah 1,225 seviyesinde islem goriiyor. 1,228 ve
1,235 seviyeleri direng, asagida 1,221 ve 1,218 seviyeleri
destek gorevi Ustlenebilir. Yatay seyir bekliyoruz.

Euro/Gbp:
Gbp/Usd’deki ifadelerimiz Eur/Gbp igin de gegerli.

Parite bu sabah 0,894 seviyelerinde islem goriyor. 0,897

ve 0,90 direng ve 0,891 ve 0,887 seviyeleri destek olarak
one gikabilir. Yatay-sinirli yukari seyir bekliyoruz.

Altin:
20 Mayis 2020

artinlmis para var piyasalarda. Ote yandan viriisiin yol
actigl saghk, ekonomik baslikli sorunlar séz konusu. Piyasa
dinamiginin Altin lehine oldugunu diigiiniiyoruz.

Persembe-Cuma-Pazartesi global piyasalar olumlu seyir
izledi. Ozellikle Pazartesi momentum giigli idi. Risk
istahinin artmasi ilk etapta altini biraz asagl cekebilir.
Ancak devaminda altinin glictinii koruyacagi kanaatindeyiz.

Risk istahi olumlu ancak masanin Gzerinde riskler yerini
koruyor (ekonomilere ve 2. dalgaya dair endisesi, Powell’in
aciklamalari..).

Altin bu sabah 1.750 Usd seviyelerinde islem gorlyor.
1.755 ve 1.761 Usd yukarida direng; 1.743 ve 1.738 asagida
destek konumunda. Altin’da orta-uzun vadeli olumlu
goriisimizi korumaya devam ediyoruz.

Eurobond:

Olumlu fiyatlama ¢abasi iginde olan global piyasalara ilca
haberi, 500 milyar Eur tutarindaki paket tizerinde Merkel-
Macron’un anlasmasi biraz daha moral verdi.

Virliste 2. dalga endisesi ve salginin ekonomik etkileri,
FED’in beklendigi kadar glivercin olmamasi, Trump’in Cin’e
kargi tutumu gibi negatif ise masada durmaya devam
ediyor. ABD 10 yillik tahvil faizi 0,69% seviyesine yiikseldi.

Turkiye eurobondlari Pazartesi ve Sali glini pozitif seyir
izledi. Birim fiyatlar, kisa vadelilerde 0,43 Usd civarinda;
orta vadeliler 1,12 Usd civarinda; uzun vadeliler ise 1,43-
2,26 Usd civarinda degisim gosterdi. Yillik verimler sirasiyla
%5,54 %6,81 ve %7,77 oldu. Turkiye 5 yilhk CDS 582
civarinda.

Blylk resimde, major merkez bankalarinin FED ve ECB
basta olmak Uzere gilivercin politikanin siirecegine dair
aciklamalari, kiresel tahvil faizlerinin  baskilanmasi,
Tirkiye eurobondlari igin ‘olumlu’ yorumlanabilir. Lokalde
ve globalde korona-viris fiyatlamada ana konu olmayi
surduruyor. Lokal eurobondlarin talep gormesi igin
Ooncesinde global piyasalarin iyimser algiya donmesi
gerektigi fikrindeyiz.

Bu sayfa raporun ayrilmaz bir pargasidir. Litfen raporun sonundaki gekinceyi dikkate aliniz.
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10:00 TR - Tiketici Gliven Endeksi (6nceki: 54.9)
- 21:00 FOMC toplanti tutanaklari
Pariteler 19 Mayrs 2020 2019 2018 2017 2016
Usd/TL 673 535 523 379 353
Eur/TL TAS (14 605 455 371
Eur/Usd 10939 11216 1146 1201 10535
&bp/usd 12061 13246 1375 1350 1233
Tahvil ve Bono 19 Mawis 2020 2019 2018 2017 2016
TL 2 villik Gosterge Tahvil (%) 10,02 1178 1973 13.40 10,63
TL 10 il Gosterge Tahvil (%) 13,08 1221 1648 1174 1142
Tiirkiye CDS (baz puan) 582 282 362 168 273
ABD 10 Yillik Tahvil (%) 063 132 268 241 245
Hisse Senetlen 19 Mayrs 2020 2019 2018 2047 2016
BST - 100 Endehsi 101965 114,435 9L270 115,353 TH139
EIST 100 Fiyat Kazang Carpam s01 B.49 7.0 110 55
MSC Tirkiye Hisse Senedi Endelsi 12371460 1502748 1241473 1569781 1094427
M Gelismekts Olan Piyasalar Endelsi 225 1115 DE2 1154 845
Dow Jones Endeksi 24207 6536 6905 24719 19765
Nasdaq Endelsi 9185 8973 6635 6923 5380
S4P Endebsi 2973 3231 2507 2674 2239
G Emtia 19 Mayrs 2020 2019 2018 2047 2016
c Altn (TL) 6156 23023 218,13 15665 13127
g Altin (Usd) 1745 1518 1262 1303 1150
B Degisimler
‘-l: Pariteler (%) 2020 Donemsel 2019 2018 2017 2016
(3 Usd/TL 141 124 398 72 0.9
(a T Eur/TL 13 10.0 333 152 172
c Eur/Usd 25 21 46 141 30
= Ghp/usd T4 21 56 141 163
2 Tahvil ve Bono {baz puan) 2020 Do 2019 2018 2047 2016
g’o TL GEsterge Bono -A7S T35 633 77 -3
o TL 20 villik Tahvil &7 427 474 32 =3
(] Tiirkiye £0S (baz puan) 300 &0 194 105 4
"J; 8D 10 Yillik Tahvil 123 6 a7 4 18
He
Hisse Senetleri (%) 2020 Donemsel 2019 2018 2017 2016
— BST - 100 Endehsi 109 54 209 476 E1]
e BIST 100 Fiyat Kazang Carpam 56 214 363 161 251
E MS01 Tilrkiye Hisse Senedi Endebsi 154 210 209 473 80
() Mzl Gelismekte Olan Piyasalar Endeksi 170 159 -16.6 370 [}
C Dow Jones Endeksi -15.2 6.1 88 a1 134
lasdag Endehsi 24 352 42 251 T4
S4P Endebsi 45 83 €3 134 35
Emtia (%) 2020 Dor 2019 2018 2047 2016
Altn (TL) 314 331 373 211 319
Altin (Usd) 152 18.4 L6 136 B
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Bu sayfa raporun ayrilmaz bir pargasidir. Litfen raporun sonundaki ¢cekinceyi dikkate aliniz.
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Bu rapor, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. (Banka) tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi
A.S. Satis Grubu ile Yapi Kredi Bankasi A.S. misterileri igin hazirlanmistir. Bu
rapor tarafsiz ve dirlst bir bakis acisiyla dizenlenmis olup, alicisinin
menfaatlerine ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu gozetilmeksizin ve karsiliginda
maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir derlemedir.
Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan givenilir olduguna
inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu kaynaklarin dogruluklari ayrica
arastirilmamustir. 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 olusabilecek zararlardan dolayi Bankamiz
hicbir sorumluluk tGstlenmemektedir. Bu rapor hig bir sekilde menkul degerlerin
satin alinmasi veya satilmasi icin bir teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. /
Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak vyatirrm danismanligi sozlesmesi c¢ercevesinde sunulmaktadir.
Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorlslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorisler
musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. / Bu raporun timul veya bir
kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.S/nin vyazili izni olmadan c¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz, Uclincl kisilere gosterilemez veya ileride kullaniimak Gzere
saklanamaz.



