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Piyasalara-Genel Bakis

ABD tarafinda gecen Cuma glini FED favori gostergesi PCE agiklandi. Zayif yonde gelen PCE gostergesi piyasalara
moral olurken, diin agiklanan PMI verilerinin aksine zayif Chicago PMI endeksi ekonomide soguma beklentilerinin
artmasina neden oldu. Bu hafta ABD tarafinda veri akisi yogun. ISM imalat, acik is sayisi (JOLTS), ozel sektor
istihdam, tarim disi istihdam veri seti 6énemli basliklar olarak karsimiza ¢ikiyor. Gelen veriler ABD ekonomisinin
gorinimi hakkinda 1sik tutacak. Din gelen haftanin ilk verisi ABD ISM imalat endeksi, Mayis ayinda 49,2'den
48,7'ye geriledi. Bu, 3 ayin en dlsik seviyesi olarak kayda gegti. Ekonomide gii¢ kaybina isaret etti. Atlanta FED 2C
blyime tahmini %1,8’e cekti. Veri sonrasi Dolar Endeksi (DXY) ve ABD 10 yillik tahvil faizinde geri cekilmeler
gorulda.

Son gelen ABD makro verileri ekonominin giiclinii koruduguna ve enflasyonda alinan sonuglarin son dizliikte gig
kaybi yasadigini géstermisti. Son FOMC tutanaklarinda ise FED Uyelerinin enflasyon konusunda endiseli olduguna
ve faiz indirimi igin yeterince glivenin saglanamadigina isaret ettigi gorildi. Sikilasmanin gecikmeli etkilerinin
oncii gostergelerde beklenenden fazla zayiflik gostermesi ise FED’in faiz indirimlerinde geg¢ kalabilecegi
korkularini artirtyor. FED hassas bir gizgide ilerliyor. Piyasa FED’in sikilagsmayl uzun tutmasini ve bunun resesyona
neden olmasindan korkuyor. Din Altin ve Glmis veri sonrasi deger kazanirken ABD borsalarinin resesyon
endiseleri sebebi ile satis tarafinda yer aldigl seans kapanisinda ise toparlandigi gorildi. Bu hafta agiklanacak
veriler ve sonuglarinin FED faiz indirim beklentileri Gzerinde etki yaratabilecegini diisiinliyoruz. Siirecin seyrini
makro verilerin belirleyecegi bir haftadayiz.

Avrupa tarafinda, para politikasinda gevseme beklentileri odak noktasinda yer alacak. 6 Haziran’da Avrupa Merkez
Bankasi’'nin hali hazirda uyguladigi politika faizinin %4,50 seviyesinden %4,25 seviyesine indirmesi bekleniyor.
Bundan sonraki slire¢ icinse ECB Baskani Lagarde’in basin toplantisi ve verecegi mesajlarin énemli olacagini
diistinliyoruz. Son gelen Euro bolgesi enflasyonunun beklenti istinde kalmasi Lagarde’in faiz indirim sirecinin
devami igin itidalli mesajlar vermesine neden olabilir.

Jeopolitik haber akisinda yasanan iyimserlik, Biden tarafindan agiklanan ii¢ asamali baris plani israil ve Hamas
arasinda anlagma varilip varilmayacagi 6nemli olacak. Brent petrol ise OPEC+'nin talep gériinimiine ve grup
disindan gelen gli¢li arza iliskin endiselere ragmen kesintileri 2025 yilinda asamali olarak kaldirmaya baslama
konusunda anlasmaya varmasinin ardindan 80 dolarin altina geriledi.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi nétr-karisik. ABD vadelileri ylizde 0,1 civari arti-eksi. Asya piyasalarindaki
seyir de sakin. Hong Kong %0,2 civarinda arti, Japonya %0,4 civarinda, Cin %0,1 civarinda saticili. ABD 10 yillik tahvil
faizi %4,41, Dolar Endeksi 104,1, ons altin 2.345 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, diin Mayis ay1 enflasyonu agiklandi. Yillik enflasyon yiizde 75,45 olarak gerceklesti. Aylik bazda ise
enflasyon yizde 3,37 oldu. Enflasyon piyasa beklentisinin biraz lizerinde sonuglandi. Bugiin agiklanan veri ile
beklendigi gibi yillik zirve olmus olabilir ve bundan sonra diisiis dénemi baslayabilir. Merkez, s6z konusu disUs
doéneminde enflasyonun katiligina bagh olarak politikasini tayin edebilir.

Hazine, diin gergeklestirdigi 2 tahvil ihalesiyle 56 milyar 656,1 milyon lira borglanmaya gitti. 2 yil (623 giin) vadeli, 6
ayda bir ylizde 18,5 kupon 6demeli, sabit kuponlu devlet tahvilinin yeniden ihracinda bilesik faiz ylizde 41,94 oldu.
5 yil (1792 giin) vadeli, 6 ayda bir yiizde 1,24 reel kupon 6demeli, TUFE'ye endeksli devlet tahvili yeniden ihracinda
reel bilesik faiz ylizde 3,49 oldu. Hazine bugiin 2 tahvil ihalesi, 1 sukuk dogrudan satisi ile bor¢glanma programina
devam edecek.

Buglin reel efektif kur agiklanacak.
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Tahvil
32,19 -0,01% 35,15 0,53% 41,46 0,15 27,44 0,18 10.557 1,50%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Din gelen haftanin ilk verisi ABD ISM endeksi, Mayis ayinda
49,2'den 48,7'ye geriledi. Bu, 3 ayin en dislk seviyesi olarak
kayda gecti. Oncii bilylime verilerinde beklentileri agan zayiflik,
mevcut sikilasmanin devami halinde resesyon korkularinin
artmasina neden oluyor. Cuma guinl agiklanacak istihdam veri
setinin 6neminin arttigini distindyoruz.

Yeni haftaya bu dinamik ile basladik. Veri sonrasinda dolar
talebi azaldi. Dolar Endeksi 104,2 seviyelerine cekildi.

ic tarafta, normallesme siireci devam ettikge hava TL
lehine gelismeye devam ediyor. Yatirnmci algisinda TL
lehine degisim goriiliiyor.

Din mayis ayl enflasyonu agiklandi. Mayis ayinda yillik
enflasyon yuzde 75,45 olarak gerceklesti. Aylik bazda ise
enflasyon ylzde 3,37 oldu. Enflasyon piyasa beklentisinin,
biraz Uzerinde sonuglandi. Gelen veri sonrasinda zirve
noktanin isaretlendigini ve enflasyonda artis hizinin
yavaglayacagi doneme girdigimizi disunuyoruz.

Kurun yukari egilimi zayifliyor. Bu sabah 32,19 civarinda
islem goruyor. Asagida 32,00 ve 31,50; yukarida 32,50 ve
33,00 6ne gikan teknik seviyeler.
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Hazine, diin gerceklestirdigi 2 tahvil ihalesiyle 56,6 milyar lira
borglanmaya gitti. 2 yil (623 giin) vadeli, 6 ayda bir ylizde 18,5
kupon &demeli, sabit kuponlu devlet tahvilinin yeniden
ihracinda, net satis 22 milyar 814 milyon lira olarak gergeklesti.
ihalede basit faiz yiizde 38,28, bilesik faiz yiizde 41,94 oldu.
ikinci ihalede, 5 yil (1792 giin) vadeli, 6 ayda bir yiizde 1,24
reel kupon 6demeli, TUFE'ye endeksli devlet tahvili yeniden
ihracinda net satis 4 milyar 842,1 milyon lira olarak gergeklesti.
ihalede reel basit faiz yiizde 3,46, reel bilesik faiz yiizde 3,49
oldu.

Mayis ayinda yillik enflasyon yilizde 75,5 olarak gergeklesti.
Aylik bazda ise enflasyon ylzde 3,4 oldu. Mayis ayinda
zirvenin tayin edilmesi ardindan distsun baglamasi konsensus
olmaya devam ediyor. Buradan hareketle tahviller igin olumlu
donem baslyor diyebiliriz.

Globalde, din gelen haftanin ilk verisi ABD ISM endeksi,
mayis ayinda 49,2'den 48,7'ye geriledi. Veri sonrasinda ABD
10 yillik tahvili 4,4% seviyelerine geri ¢ekildi. Bu hafta ajanda
nispeten dolu. Cuma istihdam veri seti 6ne 6ne ¢ikiyor. Veri
bagimli seyir devam ediyor.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller giinl sirasiyla 15 baz
puan dusus ile %41,46 ve 18 baz puan dusus ile %27,44
seviyesinden tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Yukari ataklarda 10,750 direnci 6nemini koruyor... 11,088 zirve
seviyesinden baslayan dizeltme hareketinin devam ettigi
piyasada, dun 10,400 destegini koruma ¢abasinin tepki
yukselisi olusturdugunu goézlemliyoruz. Haftanin ilk islem
gununi % 1.50 oraninda deger artisiyla 10,556 puandan
tamamlayan piyasada, seans igi geri ¢ekilmelerde ilk énemli
destek noktasi olarak 10,400 seviyesini izlemeyi surduriyoruz.
Geri cekilmelerinde 10,400 destek bélgesini koruma ¢abasinda
hareketlenecek olan piyasada, bu seviyenin kisa vadeli hareket
kapsaminda 6nemli olacagini disuniyoruz. 10,400 destegini
asagl gececek hareketlerde ise bir alt noktada 10,000 seviyesi
ana destek konumunda bulunuyor. 21 Mayis tarihinde
basladigi zayiflama egiliminin devam ettigi piyasada, 10,750
seviyesi ise yukari ataklarda direng¢ konumunu sirduriyor.
Endeksin duzeltme hareketinin ardindan yeniden yukari
ataklarinda gu¢ kazanabilmesi i¢in 10,750 direncinin asilmasi
gerekiyor. Bu durumda ise ilk etapta 11,000 olmak uzere
yeniden 11,088 zirve seviyesini hedefleyecek bir potansiyel
gindeme gelecektir.
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Eur/Usd:

ABD ve Avrupa tarafinda ajanda dolu. Bu hafta Persembe giini
Avrupa Merkez Bankasi (ECB) toplantisi faiz karari belli olacak.
Bankadan faiz indirim karari bekleniyor. Gevseme adimlarinin
devami igin verilecek mesajlar 6nemli olacak. Son gelen enflasyon
verilerinin  Avrupa tarafinda beklenti Usti gelmesi gevseme
slrecinde, ECB’nin acele etmeden veri odakli ilerlemesine neden
olabilir. Veriler musaade ettigi dlgude gevseme adimlarinin devami
gelebilir.

Paritenin diger yakasinda ABD makro verileri etkili oluyor. Cuma
gunu ABD kisisel tuketim harcamalari endeksi beklentiler dahilinde
geldi. Kisisel gelir ve kisisel harcamalar ise aylik bazda belirgin
distld. Gunun sonunda piyasa reaksiyonunu sinirli olumlu olarak
gésterdi. Diin gelen haftanin ilk verisi ABD ISM imalat endeksi,
Mayis ayinda 49,2'den 48,7'ye geriledi. ABD buyume o6ncl
gostergelerinde belirgin yavaslama sinyalleri gelmeye devam
ediyor. Sinyallerin artmasi sikilasmanin slresinin 6ne c¢ekilmesine
neden olabilir. Paritenin yukari istegi artabilir.

Teknik olarak Dolar Endeksinde 200 giinliik ortalama 104,2
seviyesini onemli buluyoruz. 104,2 seviyesi alti kapaniglarda
dolar talebi azalmaya devam edebilir.

Bu sabah 1,09 seviyesindeki paritede 1,085 ve 1,079 seviyeleri
gln ici destek; 1,091 ve 1,095 seviyeleri gun ici diren¢ seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin paritede sinirh pozitif seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

Dun imalat PMI verileri beklentilere yakin geldi. Carsamba hizmet
PMI verileri bekleniyor. ABD tarafinda ekonomik éncti géstergelerin
beklentileri karsilayamamasi paritenin diger yakasinda zayiflik
sinyali Uretiyor. Dolar talebi azaliyor. ABD ajandasi daha yogun ve
muhtemelen bu haftaki fiyatlamayi belirleyebilir.

Dolar Endeksi’nde 104,2 seviyesini yakin destek noktasi olarak
takip ediyoruz. Tepkide zayifik yukari yonii 6ne cikarabilir.
Endeks 104,2 civarinda giine bashyor.

Bu sabah 1,28 seviyesinde bulunan paritede 1,269 ve 1,266
seviyeleri gun ici destek; 1,28 ve 1,289 seviyeleri gun i¢i direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin paritede sinirh pozitif seyir
bekliyoruz.
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Altin:

Jeopolitik tansiyonda azalma s6z konusu. Orta Dogu’'da ateskes
saglanabilir. Diger taraftan ABD tarafinda agiklanan 6nct makro
veriler beklenenden fazla zayiflik sinyali Uretiyor. BuUyUmenin
beklenenden fazla yavaslamasi FED’in surdirdigi siki para
politikasinin suresini 6ne c¢ekebilir. Bu beklenti ABD 10 yillik
faizinin gerilemesine Altin’in ise yikselmesine neden oluyor.

Altinda kisa vadede yon kararsiz kalabiliyor (makro veriler sapma
gOstermezlerse). 2.275-2.440 Usd bandi surebilir. Persembe
glini agiklanacak ABD ISM Hizmet Endeksi ve Cuma gilni
agiklanacak Tarim Disi  isthdam veri seti fiyatlama
davraniglarinda etkili olabilir.

GUmUs tarafinda ise 30 Usd seviyesini glcli destek seviyesi
olarak takip ediyoruz. Teknik olarak giimiiste ilk hedef 34,6 olarak
karsimiza gikiyor.

Bu sabah 2.345 Usd seviyesindeki ons altinda 2.300 ve 2.275
Usd seviyeleri glin ici destek, 2.350 ve 2.375 Usd seviyeleri gin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin paritede yatay seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

Cuma glinl acgiklanan ABD makro verileri piyasa fiyatlamasinda
belirgin bir degisiklik yaratmadi. Din agiklanan ABD ISM endeksi,
mayis ayinda 49,2'den 48,7'ye geriledi. Oncl gdsterge
beklenenden fazla zayiflik gésterdi. Veri sonrasinda ABD 10 yillik
faizi %4,40 seviyesine geriledi. Persembe gunu ISM hizmet ve
Cuma glnu istihdam verisini kargilayacagiz. Veri yogun haftada
hareketlilik artabilir. Bu hafta ABD verileri takip edilecek. Haftaya
FED faiz karari agiklanacak.

i¢ tarafta, normallesme siireci devam ettikge daha iyi fiyatlama
olacagini dusunlyoruz. Turkiye CDS icin 250 seviyesini olasi
goruyoruz. Ayrica global tahvil faizleri de etki ediyor. Din Mayis
TUFE verisi agiklandi. Mayis ayinda yillik enflasyon yiizde 75,45
olarak gergeklesti. Aylik bazda ise enflasyon ylizde 3,37 oldu.
Enflasyon piyasa beklentisinin biraz Gzerinde sonuglandi.

Tarkiye 5 yilhk CDS 259 ile gunt tamamladi. Eurobondlar sinirh
pozitif seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 1-2 cent; orta vadelilerde
39-47 cent; uzunlarda 47-52 cent degisim gosterdi. Faizler ise
siraslyla 6,27%, 7,22% ve 7,92% oldu.
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- TCMB Baskani Karahan TBMM Plan ve Biitce Komisyonu'na sunum yapacak
- Hazine 7 ve 9 yillik tahvil thalesi gerceklestirecek

10:00 TCMB Mayis Fiyat Gelismeleri degerlendirmesini yayinfayacak

17:00 ABD - JOLTS istihdam
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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 degigkenlik 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 veriimemektedir. 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. Yatirm danismanhgr hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim
danigsmanhg sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel
niteliktedir. Gorugler musterilerimizin 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 Kkigilere
gosterilemez veya ileride kullaniimak Uzere saklanamaz.
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