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Piyasalara-Genel Bakis

Kuresel piyasalarda gumruk tarifelerinde gelen yumusama sinyalleri ve uzlasma adimlari risk istahini
desteklemeye devam ediyor. Onceki giin sonuglanan FED toplantisi ve Baskan Powell'in basin toplantisi ise
tarifelerin etkileri agirhginda gecti. FED makro veriler 1siginda faiz kararlari alirken, iginde bulundugumuz
durumda tarifelerin etkilerini tartmaya calisiyor ve ABD ekonomisi Uzerinde etkilerini gérmeden erken faiz
indirimine gitmek istemiyor.

Uygulamaya konulan tarifelerin bir arz soku yaratmasi muhtemel géziikiiyor. Ozelikle ABD-Cin arasinda
devam eden tarife gerginligi, ekonomik sistemde beklenmedik bir sekilde mal veya hizmet arzinda meydana
gelen ani degisiklikler gorilmesine neden olabilir. Uretim maliyetlerini artmasi, ithal edilen girdilerin fiyatlarini
yukselterek ve tedarik zincirlerinde aksamalara yol acarak ortaya ¢gikma durumu ise enflasyon beklentilerinde
hizli bir bozulmaya yol agabilir. Bu durum Powell'in, Trump ydénetiminin tarifeleri nedeniyle ekonomik
gérunimin karmasiklastigli ve para politikasinin ne yonde olmasi gerektiginin net olmadigini vurgulamasina
neden oluyor.

Gelen makro verilerde henuz global ticaretteki ve ekonomilerdeki bozulmanin tam hissedilmedigini not
etmemiz gerekiyor. FED'in bundan sonraki surecte isglcl piyasasinda zayiflamay! yakindan takip etmek
isteyecegini, burada hizli bir bozulma yasanirsa resesyon endiseleriyle birlikte faiz indirim beklentilerinin 6ne
cekilecegini distnlyoruz.

Diin, ABD Baskani Donald Trump Ingiltere ile tarifeler konusunda anlasmaya vardiklarini duyurdu. ABD
Baskani Donald Trump, daha fazla ticaret anlasmasi yapmaya "g¢ok yakin" olduklarini bildirdi. Tarife
adimlarinda uzlasma haberi piyasalarda risk istahinin kuvvetlenmesine neden oluyor. 90 glnlik tarife
erteleme suresinde alinacak hizli sonuglar FED’in faiz indirimleri icin yeterli alan olusmasina, enflasyon
risklerinin ise ‘gegici’ olmasina neden olabilir.

Avrupa tarafinda din isve¢ Ulusal Bankas! faizi yuzde 2,25, Norve¢ Merkez Bankasi ise ylzde 4,5
seviyesinde sabit tuttu. ingiltere Merkez Bankasi faiz oranini beklendigi (izere 25 baz puan diisiirerek %4,25'e
cekti. Faiz indirimi yéninde oy kullanan Gye sayisi 7 oldu. Piyasada beklenti 9 Gyenin tamaminin faiz indirimi
yoniinde oy kullanacag! seklindeydi. ingiltere Merkez Bankasi Bagkani Andrew Bailey “Enflasyonist baskilar
azalmaya devam etti, bu nedenle bugin faizleri tekrar indirebildik. Gegtigimiz birkac hafta kiresel ekonominin
ne kadar ongorilemez olabilecegini gdsterdi. Bu nedenle kademeli ve dikkatli bir yaklasim izlememiz
gerekiyor” ifadelerini kulland1.

Jeopolitik tarafta, ABD Bagskani Donald Trump, ABD ile Ukrayna arasinda nadir elementler anlagsmasinin
resmen imzalanarak yurarluge girdigini acikladi.

Makro tarafta diin aciklanan haftalik ABD'de issizlik maasi basvurulari 228 bin oldu; beklenti 230 bin; (6nceki
241 bin) oldu.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi sinirli pozitif. ABD piyasalar yizde -0,1 ile +0,2 araliginda yatay.
Cin yuzde 0,1 civarinda eksi, Hong Kong ylizde 0,2, Japonya yuzde 1,5 civarinda arti. ABD 10 yillk tahvil
faizi %4,36, Dolar Endeksi 100,6, ons altin 3.316 Usd civarinda islem gortyor.

i¢ tarafta, nisan ayi enflasyon verisinin hafif beklenti alti gelmesinden sonra gézler ajandadaki ilk veri olan
yilin 2. Enflasyon Raporu’nda. Guncel durumda TCMB sahin tavrini koruyor. TCMB 6nceliginin enflasyonla
mucadele ve piyasa kosullarina bagl olarak mimkun oldugu kadar rezerv biriktirmek oldugunu distntyoruz.

TCMB brit rezervlerinin 2 Mayis haftasinda 2,52 milyar dolar azalarak 138,5 milyar dolara geriledigi

hesaplandi. Boylece brit rezervler 140 milyar dolarin altina geriledi. Net Déviz Rezervleri 32,80 milyar dolara
geriledi. Rakam 6nceki hafta 35,01 milyar dolar aciklanmisti.
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UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil Tahvil
38,74 0,23% 43,63 -0,35% 47,12 0,16 34,78 0,16 9.279 2,25%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Din 90 gunlik tarife molasinda ilk uzlasma haberi geldi.
ABD Bagkani Donald Trump ingiltere ile tarifeler konusunda
anlagsmaya vardiklarini duyurdu. Trump c¢igir agan bir
anlasma vyaptiklarini belirtti. ik uzlagi haberinin gelmesi
piyasalar tarafindan pozitif fiyatlamalari beraberinde getirdi.
Risk istahi artarken, azalan belirsizlikler ile birlikte dolar
talebi artti.

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 talebini artirabilir.

i tarafta, TCMB sahin tavrini siirdiriiyor. TL faizinin
yuksek tutulmasi déviz talebinin yénetilmesini saghyor.

Boylece dezenflasyon slrecinin zemini olusturulmus oluyor
Dun Tuarkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin (TCMB) brit
rezervleri agiklandi.2 Mayis haftasinda 2 milyar 519 milyon
dolar azalarak 138,5 milyar dolara geriledigi hesaplandi. Net
rezervler ise 32,8 milyar dolara geriledi.

Kurda i1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 38,70
civarinda islem gortyor. Asagida 38,00 ve 37,50; yukarida
38,70 ve 39,00 6ne cikan teknik seviyeler.

Caglar Kimenge ihsan Tunal

caglar.kimence@yapikredi.com.tr ihsan.tunali@yapikredi.com.tr
9.05.2025

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi haftalik menkul kiymet
istatistikleri din agiklandi. Yabanci yatinmcilar 2 mayis
haftasinda 1,16 milyar dolarlik tahvil sattigi goéraldi.

Enflasyon dusts hattinda ilerliyor. Ancak mart ayindaki
dalgalanma sonrasi programa olan konsantrasyon biraz
azaldi. Kivam kaybi yasandi. Ekonomi ydnetimi
konsantrasyonu eski haline ¢evirmek icin calismalarini
surdurlyor. 22 Mayis tarihinde yilin ikinci enflasyon raporu
toplantisinda  enflasyon  beklentilerinin  revize  olup
olmayacag! piyasalar tarafindan yakindan takip edilecek.

2 yillik ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller guni sirasiyla
%47,12 ve %34,78 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Kritik 9,000 desteginden baslayan toparlanma cabalari ilk
onemli diren¢ konumundaki 9,250 seviyesini asmayi
basardi... Persembe ginl alicili bir seyir izleyen hisse
senedi piyasasinda BIST100 Endeksi kapanisi %2.25'k
yukselisle 9,279 seviyesinden yapti.

Genel bir degerlendirme yaptigimizda, son dénemde
sergiledigi zayif seyirle 9,000 bélgesine kadar savrulan
piyasada, dun itibariyla bu kritik destekten yukari yonde bir
toparlanma c¢abasi daha baslamis durumda. Yasanan
yukselis hareketinin, son dénemkilerden farkli olarak, daha
homojen bir sekilde farkli sektér endekslerine yansimig
olmasini, hareketin devami agisindan cesaret verici olarak
goériyoruz. (XUSIN +%2.52, XUHIZ +%1.52,
XUULASTIRMA +%1.92, XILETISIM +2.74, XBANK +%1.30

)

Oniimiizdeki siirece baktigimizda ise, yukari yénde gegilen
9,250 seviyesini ilk 6nemli destek olarak izlemeyi
Oneriyoruz.  Mevcut  hareketin  glclenerek  devam
edilebilmesi i¢in, ¢ok da zaman kaybetmeden sirasiyla
9,350 ve 9,450 esiklerini de asilabilmesi gerekiyor. Boyle
bir gelisme halinde ise, mevcut tepki denemesinin ana
hedefi olarak 9,700/750 bdlgesinin ajandaya girebilecegine
inaniyoruz.

Asagi yonde baktigimizda ise, artik 9,000 bdlgesinin uzun

pozisyonlar igin dnemli bir stop-loss esigi olarak izlenmesi
gerektigini sdyleyebiliriz.
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ABD 1
EurUsd W || Gbpusd W | ONSAltn$ W || CDS5Y W o0 A
1,1225 -0,87% 1,3229 -0,85% 3.316 -2,19% 336 -4 4,37 0,07
Eur/Usd: Altin:

ingiltere Merkez Bankasi faiz oranini beklendigi lizere 25 baz puan
disurerek %4,25'e ¢ekti. Faiz indirimi yoninde oy kullanan uye
sayisi 7 oldu. Piyasada beklenti 9 tyenin tamaminin faiz indirimi
yoninde oy kullanacadi seklindeydi. Enflasyon baskilarinin
azalmasinin verilen kararda etkili oldugu vurgulandi.

ABD-Cin arasinda devam eden tarife uygulamasi nedeniyle Cin’in
farkli pazarlara yonunli gevirmesi ve son zamanlarda Avrupa ile
diplomasi trafigini siklastirmasi, ucuz ithalat ile Avrupa’da
enflasyon baskisinin azalmasini saglayabilir. Enflasyon Uzerinde
baskinin azalmaya devam etmesi ise Avrupa Merkez Bankasr’nin
ekonomiyi canlandirmak igin faiz indirimlerine devam etmesine
enden olabilir.

Piyasalar yilin kalani icin toplam 65 baz puan indirim bekleniyor.
Boylece politika faizi %21,50 seviyesine inmis olacak. ECB’nin
enflasyon hedefinin ylizde 2 oldugunu g6z 6nune aldigimizda
politika faizi hedef enflasyonun altina inmis olacak.

ABD tarafinda ise gimrik tarifelerinin tedarik zincirlerini aksatmasi
nedeniyle enflasyon Uzerinde olumsuz etki gdsterebilir. Enflasyon
beklentilerinde yasanan bozulma FED’i faiz indirimi hususunda
beklemeye yoneltiyor. Enflasyon beklentilerinde bozulmanin devam
etmesi dolar talebinin azalmasina neden olabilir.

Ancak esas belirleyici ABD-Cin anlasmasi. Anlasmanin uzlagsma
yolunda ilerlemesi riskleri azaltacagi icin dolar talebinin artmasina
neden olabilir. Taraflar ilk kez bu hafta sonu bir araya gelecekler.
Olumlu haber akisi yeni haftaya olumlu baslangi¢ 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 1,122 seviyesindeki paritede 1,13 ve 1,135 seviyeleri
glin ici direng; 1,12 ve 1,115 seviyeleri giin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay seyir izleyebilir.
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Altin fiyatlamalarinda Trump’in uygulamaya koydudu gumrik
tarifeleri ve uzlagsma haberleri etkili olmaya devam ediyor. ABD
ve Cin Cumartesi giini isvigre'de bir araya gelerek miizakere
surecinde ilk adimi atacaklar. Gérismelerin sonucu ulagiimasi
agisindan zaman alacagini disiiniiyoruz. Iki tarafta mimkiin
oldugunca az taviz vermek isteyecektir. Trump, gorismelerden
bir sonu¢ almadikga, Cin'e uyguladiklari tarifeleri indirmeyecegi
uyarisinda bulunmasi ise risklerin hala masada oldugunu
gOsteriyor.

ABD tarafinda ilk ¢eyrek blyime rakami, net ihracat kaleminde
gorulen oynaklik sebebi ile eksi geldi. Tarife uygulamalari oncesi
ithalatin artmasi bunda etkili oldu. FED bu veriyi disarda birakma
tarafinda. Hentiz ABD ekonomisinde gli¢ kaybi gorilmedigini ve
onceliginin enflasyon hedefine bagl oldugunu belirtiyor. Faiz
indirimlerinin bir miktar 6telenmesi altin fiyatlarinin kisa vade de
bir miktar baski altinda kalmasina neden olabilir.

Tarife sorunu ekonomide yavaslama, enflasyon artigi gibi
sonuglar dogurabilir. Orta vade de enflasyon riski reel anlamda
alim gucund korumak isteyen yatirimcilarinda altin tercihinde
bulunmasini saglyor.

Bu sabah 3.316 Usd seviyesindeki ons altinda 3.450 ve 3.470
Usd seviyeleri gun i¢i direng, 3.250 ve 3.165 Usd seviyeleri giin
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin parite yatay-sinirl
negatif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, ABD 10 yillik tahvili 50 ginlik ortalamasina yakin
hareket etmeyi surdirtyor. Dun tarife savaglarinda ilk uzlagsma
haberi geldi, ABD Baskani Donald Trump Ingiltere ile tarifeler
konusunda anlagmaya vardiklarini duyurdu. ABD 10 yillik faizi
guinl yuzde 4,37 seviyelerinden kapatti.

i¢ tarafta, TL miktari ve faiz orani ile destekleniyor. Siki para
politikasi hissediliyor. Enflasyonla ve enflasyon beklentileri ile
micadele surtyor.

Turkiye 5 yillik CDS 336 ile dinu tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -2 ile -1 cent; orta vadelilerde
+11 ile +12 cent; uzunlarda +3 ile +13 cent degisim oldu. Faizler
ise sirasiyla 5,40, 7,27% ve 8,44 oldu.
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Gundem

10:00 TR - Sanayi Uretimi (6nceki: %-1.9)
13:15 New York Fed Baskam John Williams konusacak
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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.

YATIRIM
ROTASI

a2 YapiKredi




