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Piyasalara-Genel Bakis

Proaktif, reaktif

Proaktif dnceden tepki veren, olaydan énce harekete gecen iken reaktif ise sonradan tepki veren, gelisme olduktan
sonra harekete gegen olarak tanimlaniyor.

Trump’in aldigi kararlarin belli sonuglar yaratacagdi agik. Piyasa bu noktada dogdal-olagan refleksini gosteriyor ve
her zaman oldugu gibi proaktif davraniyor. Fiyatlamalar buna goére yapiliyor. Piyasanin okumasi tarifelerin
enflasyonda ve issizlikte artis, ekonomik aktivitede yavaslama yaratacagi seklinde 6zetlenebilir. Proaktif davranig
bicimi piyasanin damarlarina islemis durumda ve sureci bu gézle izliyor. FED’in durusunu da bu agidan yorumluyor,
FED’den beklentisini de bu cepheden olusturuyor. Daha gabuk harekete gecen bir FED istiyor. Esasinda FED’in de
kendisi gibi proaktif olmasini istiyor.

FED ise somut verilerle hareket etme isteginde. Volatilitenin degil stabilitenin merkezi olmayr amacliyor. Ufuktaki
riskleri gériyor ama ilkten hareket etmek istemiyor. Risklerin olasiliginin artmasini, gerceklesme ihtimalinin elle
tutulabilir olmasini bekliyor. Oncesinde hareket etmek istemiyor. Kisaca proaktif olmak istemiyor. Ufuktaki her
ihtimale reaksiyon vermiyor. Bu noktada piyasa ile ayrigiyor.

Pandemi etkisi ile ortaya cikan enflasyona ilkten gecici diyen FED yine somut sonuclar gormek istemis, proaktif
olmamistir. Enflasyon tarihi yliksek seviyelere ¢ikmisti. FED midahalede ge¢ kalmisti. Reaktif davranmisti.

Bugiinlerde ufukta yine enflasyon riski var. Hatta daha kapsamli bir resim sdz konusu. Issizlikte artis, ekonomide
yavaslama da riskler arasinda. Aslinda resesyon hatta stagflasyon riski ufukta gérintyor. Piyasa proaktif tavri ile
bunlari guni gunine fiyathiyor. FED ise risklerin olasihginin iyice artmasini ve/veya Trump politikasinin
netlesmesini gozetiyor.

Din aksam FED 3. kez faizi sabit tuttu. Powell, ticaret politikasinin yonu konusunda daha fazla kesinlik saglanana
kadar bor¢lanma maliyetlerini disirme konusunda acele edilmeyecegini acik¢a belirtti. Trump'in gegen ay yaptigi
kapsaml gumrik vergisi agiklamalarindan bu yana ilk toplantilarinda yiiksek enflasyon ve igsizlik risklerinin
arttigin1 vurguladi. FED Bagkani is piyasasini desteklemek icin borglanma maliyetlerini disurmek veya fiyat
baskilarini sinirlamak i¢in ylksek tutmak arasinda zor bir seg¢im yapmayi gerektirecegini soyledi. Tarifelerin
kapsami ve olgegiyle ilgili belirsizligin ve ticaret gérigsmelerinin sonucunun simdilik politika yapicilari beklemede
tutacagini ifade etti.

Kisaca ABD ekonomik verilerinde belirleyici bir donis olmadigi strece FED belirsiz bir siire beklemede kalmayi
tercih etti. Proaktif olmadigi asikar; sureci (enflasyon-resesyon ikilemini) ‘aktif yOnetiyor ancak reaktif kalma
riskini tizerinde tasiyor. FED yeni bir sey sdylemedi, bilineni tekrarladi, mevcut pozisyonunu korudu.

Tarife konusuna dair bu yonetimin yapmasi gereken bir sey, bu onlarin yetkisi, bizim degil diyen Powell ekledi
‘yonetimin 6nemli ticaret ortaklarimizdan birkagiyla goérismelere basladigi yeni bir asamaya giriyoruz ve tablo
dnemli 6lciide degisebilir. Trump 13-16 Mayis Orta Dogu turuna hazirlaniyor. Ingiltere ile ticaret anlagmasi
aciklama sinyali verdi. Diger yandan yapay zeka teknolojisinde kullanilan giplerin satis kural setini degistirebilir.
Biden doneminde uygulanmaya bagslayan 3 boélgeli pazar yontemi degisebilir. Piyasa biraz moral kazandi.

Bugiin ingiltere MB’nin faiz indirmesi bekleniyor. Jeopolitikte ise Pakistan-Hindistan ‘catismasi’ devam ediyor.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi sinirli pozitif. ABD piyasalari yiizde 0,4-0,8 araliginda alicili. Cin ylzde
1,2, Hong Kong ylzde 1,0, Japonya ytizde 0,2 civarinda arti. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,28, Dolar Endeksi 99,6,
ons altin 3.400 Usd civarinda iglem goriyor.

i¢ tarafta, nisan ayi enflasyon verisinin hafif beklenti alti gelmesinden sonra gdzler ajandadaki ilk veri olan yilin 2.
Enflasyon Raporu’nda. Giincel durumda TCMB sahin tavrini koruyor. Yiksek faizle TL cazibesini koruyor, déviz
talebinin yonetilmesi ve dezenflasyonun devami hedefleniyor.
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USdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

Tahvil
38,65 0,01% 43,78 -0,29% 47,28

* 10 Y|II.:-I;:‘f5irterge * BIST100 *

-0,01 34,94 0,14 9.075 -0,66%

Usd/TL:

Karar setinde FED mevcut durusunu korudu. Yeni bir sey
sdylemedi. Piyasaya etkisi n6tr veya sinirli kaldi diyebiliriz.

Ana resimde yine Trump konusulmaya devam ediyor. 13-16
Mayis’ta Orta Dogu’ya yapacagi ziyaret oncesi yeni bir
karar aciklayabilecegi spekiile ediliyor. ik emareler cip
teknolojisi satis cercevesi degisebilir seklinde ortaya ¢ikiyor.
Haricinde hafta sonu yapilmasi beklenen ABD-Cin tarife
gOrusmelerinin ilk roundu igin takvim igliyor.

Dolar igin Trump ana belirleyici olmaya devam ediyor.
Dolar endeksinde 97 seviyesi ana destek bolgesi olarak 101
seviyesi ve diren¢ bolgesi olarak takip edilebilir. Trump’in
ihml tavrini guglendirmesi dolari zayiflatabilir.

i tarafta, TCMB sahin tavrini siirdiiriiyor. TL faizinin
yuksek tutulmasi doéviz talebinin yonetiimesini saghyor.
Boylece dezenflasyon surecinin zemini olusturulmus oluyor.

Kurda 1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 38,50
civarinda islem goruyor. Asagida 38,00 ve 37,50; yukarida
38,70 ve 39,00 6ne cikan teknik seviyeler.
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TL Tahvil/Bono:

iki yillik gésterge tahvil sikisma bdlgesini yukari yénde
kirma sinyali veriyor. Mart ayindaki dalgalanmada o©nce
hizla yukselmis ardindan dengelenme cabasi sergilemisti.
10 yillik tahvil ise tek  yonlt  bir seyir izliyor. Martta
dalgalanma ile ulastigi seviyenin Gzerinde kalma ve ylkselis
surdirme g¢abasinda.

Enflasyon dusts hattinda ilerliyor. Ancak mart ayindaki
dalgalanma sonrasi programa olan konsantrasyon biraz
azaldi. Kivam kaybi yasandi. Ekonomi  ydnetimi
konsantrasyonu eski haline g¢evirmek icin calismalarini
surdurayor.

2 yilik ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller guni sirasiyla
%47,28 ve %34,94 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Piyasadaki zayif seyir devam ediyor... Carsamba gunu
saticili bir seyir izleyen hisse senedi piyasasinda BIST100
Endeksi kapanisi %0.66'lik kayipla 9,074 seviyesinden

yapti.

Genel bir degerlendirme yaptigimizda, son dénemdeki zayif
seyrin devam ettigini sdOyleyebilecegimiz piyasada, din
itibariyla 9,200’lere yénelmeye calisan tepki denemesinin
de basarisiz kaldigini ve kapanisa dogru endeksin Kkritik
esik 9,000’lere ydnelen bir zayiflik sergiledigini gortyoruz.

Oniimiizdeki siirece baktigimizda ise, yukari ydndeki
toparlanma  cabalarinin  henliz  genele  yayilmayi
basaramadigi ve sektér bazindaki tepkilerle sinirli kalan bir
karakterde gelistigini soyleyebiliriz. Bu piyasa yapisinin da,
hacim destegini alabilen bir genel bir toparlanma egiliminin
onundeki engellerden biri oldugunu disinlyoruz. Bu
paralelde, ilk kritik direng konumundaki 9250 altinda kaldigi
surece asagl yondeki baskili seyrin devam etmesini
bekledigimiz piyasada, 9,000 seviyesi kritik destek
Ozelliginde... Bu destek altindaki kalici hareketlerde ise,
asagl yondeki egilimin 8,450-500 araligina dogru
derinlesme riski g6z ardi edilmemeli diye dustinulyoruz.

Diger taraftan, yukarida bahsettigimiz olumsuz teknik
potansiyelin, en azindan kisa déneme yonelik, ekarte
edilebilmesi yoninde ise, ilk etapta 9,150 ve ardindan da
9,250 seviyesinin Uzerinde kalici fiyatlamalar olusmasi
gerektigini sdyleyebiliriz.
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ABD 1
EurUsd W\ | Gbpusd W ONSAltin$ A\ || CDS5Y W\ o0 W
1,1324  -031% 1,3342  -0,08% 3.390 0,09% 340 5 4,30 -0,03
Eur/Usd: Altin:

ingiltere ABD ile giimriik anlasmasina yakin. Ulkenin merkez
bankasi ise bugtin faiz indirme karari almaya hazirlaniyor.

AB ise ABD ile anlasma noktasinda degil. Ug hafta énce italya
bagbakaninin  ABD ziyareti de yumusama beklentilerini
karsilamadi. Piyasa Avrupa merkez bankasi ECB’nin 5 haziranda
faiz indirmesini yuksek olasilik olarak fiyatliyor.

Yilin kalani igin toplam 65 baz puan indirim bekleniyor. Boylece
politika faizi %1,50 seviyesine inmis olacak. ECB’nin enflasyon
hedefinin yuzde 2 oldugunu g6z o6nune aldigimizda politika faizi
hedef enflasyonun altina inmis olacak. Bodlgenin ekonomisinin
durumuna dair net bir sinyal olarak yorumlanabilir. Diger yandan
enflasyon riski gorilmedigini de isaret ediyor.

Din aksam yeni bir sey icermeyen FED karar setinin etkisi notr
oldu diyebiliriz. Dikkat ¢ceken ise risklerin arttigi vurgusu oldu. FED,
Trump politikasinin ve etkisinin netlesmesini beklemeye devam
ediyor.

Trump ise Ingiltere ile gimrik tarife anlasmasini aciklamaya
hazirlaniyor. Ancak esas belirleyici ABD-Cin anlagmasi. Taraflar ilk
kez bu hafta sonu bir araya gelecekler. Olumlu haber akigi yeni
haftaya olumlu baglangi¢ saglayabilir.

Teknik resimde Dolar Endeksinde (DXY) 101 seviyesine kadar
yukseligleri tepki hareketi olarak tanimlayabiliriz. 101 seviyesi
Uzerinde kalicilik yasanmasi halinde dolar talebi artabilir.

Bu sabah 1,134 seviyesindeki paritede 1,135 ve 1,139 seviyeleri
glin ici direng; 1,126 ve 1,122 seviyeleri gin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay seyir izleyebilir.
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Asya piyasalarinin tatilden donusleri eszamanli olarak Asya’daki
catismalar altin talebini destekliyor. Din aksam pozisyonunu FED
gordik ama FED risk vurgusu yapti. Yeni bir gerceve gizmedi.
Altin tepki gabasini surdirdu.

90 gunluk erteleme karari ile gimrik anlagmalari igin alan agan
Trump, bu sirede anlasma noktalarina erisemez ise piyasa
yeniden baskilanabilir. Bu konuda en 6nemli aktor Cin. Cin’le tam
bir anlasma kisa slrede yapilmasini beklemiyoruz. Prensipte
anlasma ve patikanin cizilmesi asgari yeterliligi olabilir. ik
gériisme bu hafta sonu Isvigre’de yapilacak.

Jeopolitik risklerde yasanan artis ve tarife savaslarinin yarattigi
belirsizligin devam etmesi, yatirimcilarin givenli liman talebinde
oncelik verdigi altin talebinin artmasina neden oluyor.

Tarife sorunu ekonomide yavaslama, enflasyon artisi gibi
sonuglar dogurabilir. Enflasyon riski reel anlamda alim gucuna
korumak isteyen yatirnmcilarinda altin tercihinde bulunmasini
saglyor.

Bu sabah 3.400 Usd seviyesindeki ons altinda 3.450 ve 3.470
Usd seviyeleri gun igi direng, 3.350 ve 3.330 Usd seviyeleri giin
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugun parite sinirh pozitif
seyir izleyenbilir.

Eurobond:

Disarida, ABD 10 yillik tahvili 50 gunlik ortalamasina yakin
hareket etmeyi surduriyor. Din aksam FED temkinli durusunu
surdirme karari aldi. Degisiklik icin yine Trump’i referans etti.
Ancak FED’in risklere vurgu yaptigini belirtelim. Hafta sonu
yapilacak ABD-Cin tarife gorismesi kritik. Olumlu gelisme haftaya
piyasanin istahli baglamasini saglayabilir.

ic tarafta, TL miktari ve faiz orani ile destekleniyor. Siki para
politikasi hissediliyor. Enflasyonla ve enflasyon beklentileri ile
mucadele siruyor.

Turkiye 5 yilik CDS 340 ile diinu tamamladi. Eurobondlar sinirli
pozitif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda +8 ile +14 cent; orta
vadelilerde +31 ile +39 cent; uzunlarda +47 ile +49 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla 5,38, 7,29% ve 8,44 oldu.
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Gundem

14:00 Ingiltere Merkez Bankasi faiz karan aciklanacak (23 baz puan indinim bekleniyor)
14:30 TR - Yabanci yatinmciann bono ve hisse stoku (2 Mayis)
15:30 ABD - Haftalik Issizlik Maagi Basvurulan

7 May 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
o |usdm 3865 3538 2955 1871 1340 744 595
% Eur/TL 4378 3IEET 3268 2001 1511 9.10 66T
T |ewusd 11324 10366 11059 10697 11376 13247 1122
a Ghpy/Usd 13342 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Vil Gasterge Tahil (%) 4728 4056 3968 9.97 2270 1496 1178
- TL 10 Yilli Gosterge Tahvil (%) 3494 2878 2675 9.83 2432 1290 1221
E E Tirkiye GO {baz puan) 340 263 284 512 564 303 282
= @ |ABD 10 Yilllk Tahvil (%) 430 458 3.86 3.88 151 0,92 0,92
% BIST - 100 Endeksi 9.075 9831 7470 5509 1858 1477 1144
S | Dow Jones Endeksi 41114 42544 37690 33147 36338 30606 28538

_ "z Nasdaq Endeksi 17738 193144 15044 10,466 15645 12888 8973

(72] %2 |s&P Endeksi 5631 5.882 4770 3840 4766 3756 3231

% T |oax 33116 19.909 16752 13924 15,885 13719 13249

E Altin (TL) 4213 2984 1960 1097 781 454 230

[ o |Atn (usd) 3390 2623 2083 1824 1830 1801 1518
"8 £ |e {imiig {TL) 40,83 32,86 22652 1439 9.93 &31 342

o w | Giamis (usd) 329 289 238 239 233 264 179
o Degisimler
E = |usdm 9.2 197 579 396 803 25.0 124

’G_) % Eur/TL 19.4 122 633 325 &60 364 100
F.) E Eur/Usd 92 £3 34 £0 £9 88 21

& |ebpusd &6 EL] 57 0.8 40 332 24

o2 _

) TL Gasterge Bono (baz puan) 672 88 2971 1273 774 318 795
- = TL 10 Yl Tahvil (baz pisan) 616 203 1692 -1449 1142 ] 427
:8 E % Tarkive CDS (baz puan) T 21 228 52 261 31 80
(D = 0 |ABD 10 Yillk Tahvil (baz puan) 28 71 2 237 60 o 100
— % BIST - 100 Endeksi a7 316 "6 1966 58 294 5.4

S |Dow Jones Endeksi 34 129 137 E:T: 187 72 223
‘z Nasdaq Endeksi £1 286 434 331 214 436 353
9 |s&P Endeksi 43 233 2432 194 269 163 289
T |oax 16.1 188 203 123 158 35 55

Altin (TL) 412 523 787 404 720 564 331
o |Atn (usd) 2332 272 131 03 a7 2532 184
£ [eimism 2432 453 57.2 449 574 B4E 298
W |eimis (usd) 137 214 06 28 119 478 155
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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 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 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. Yatirrm danismanhgl hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile mdusteri arasinda imzalanacak yatirim
danigsmanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel
niteliktedir. Gorugler mugterilerimizin 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 Kigilere
gosterilemez veya ileride kullaniimak Uzere saklanamaz.
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