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Piyasalara-Genel Bakis

Kuresel piyasalarda tarife haber akisi devam ediyor. Merakla beklenen ABD-Cin ticaret gorismelerinde 2
ulkenin karsilikh tarife indirimi adimlari atti. Hafta sonu gerceklesen ilk temas sonrasi diin Cin, 90 giin boyunca
ABD'ye uyguladig tarifeleri yizde 125'ten ylzde 10'a dusiurme, ABD ise Cin'e yonelik tarifeleri ayni dénemde
yuzde 145'ten ylzde 30'a indirme karari aldigini agikladi.

Hafta sonu iki lilke arasinda Isvigre'de gergeklesen son gériismeler, Donald Trump'in Nisan 2025'te duyurdugu
yuksek gumruk vergileri (%145) ve Cin'in misillemesi (%125) sonrasi ticaret savasginin tirmanmasinin ardindan
énemli bir gelisme olarak 6ne c¢ikiyor. Iki lilke arasinda neredeyse durma noktasina gelen ticaret,
goérusmelerden ¢ikan olumlu haber akisiyla birlikte piyasalarda risk istahinin kuvvetlenmesine neden oldu.

Uygulamaya giren tarifelerle birlikte Cin'in fabrika faaliyetleri Nisan 2025'te son 16 ayin en disuk seviyesine
geriledigi goruldi. Yuksek vergiler, Cin'in ihracat odakli ekonomisini zorlamakta ve issizlik oraninin artmasina
neden olabilir. Yiksek gumruk vergileri, ABD'de tuketiciler igin fiyat artiglarina yol agma ekonomide yavaglama
potansiyeline sahip. Iki (lke igin bu politikalarin sirdirilebilirligi ise son derece giig. 90 giinlilk uzlagma
suresince mevcut uygulanan tarife oranlarinda indirime gidilmesi potansiyel risklerin de azalmasina neden
oluyor.

Diger taraftan, ABD Bagkani Donald Trump, "Receteli ilag ve farmasotik fiyatlari neredeyse aninda yizde 30 ila
yuzde 80 oraninda dusurilecek" agiklamasinda bulundu. Tarifelerde kisa vadeli yumusama adimlari, ilag
fiyatlarini disuricu diizenleme enflasyon endiselerinin azalmasina neden olabilir.

ABD ve Cin, karsilikh uyguladiklari gimrik vergilerini 3 ay sureyle dustrecekleri konusunda anlagmalarinin
ardindan dolar diger para birimleri kargisinda deger kazandi. Glvenli liman talebinin azalmasiyla birlikte altin
fiyatlarinda baskili seyir géruldi. Tahvil yatirmcilar, Powell'in Federal Rezerv’in faiz indirimine acele
etmeyecegi yoninde mesajl sonrasinda, talep kisminda aceleci davranmadidi goériliyor. Din Fed yetkilisi
Goolsbee Cin ile yapilan anlasmanin gegici olmasi ekonomiye yansiyacagini, gimrik tarifeleri gelinen noktada
halen stagflasyonist itkiye sahip oldugunu belirtti. FED’den Cin ile gumrik tarifesi uzlagsmasina ilk yanit
endiselerin devam ettigi yoninde.

Jeopolitik tarafta slregelen tansiyon azalis gdsteriyor, Hindistan ve Pakistan arasindaki geriliminde ABD'nin
arabuluculuguyla iki Ulke arasindaki gatismanin sona erdigi duyurulmasi, Persembe gini Rusya ve
Ukrayna'nin Istanbul'da kalici baris icin muizakerelere yeniden baglamasi bekleniyor.

‘Ana resimde tarife konusunda miuzakere evresine girildi ve orta noktalarin yakalanma siirecinde
ilerleniyor. Yapici ve uzlagici tavir iyimser havanin korunmasini ve gliglenmesini miimkiin kilabilir.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi kanisik. ABD piyasalari yizde 0,30-0,40 araliginda saticili. Cin
yuzde 0,1 civarinda, Japonya ylzde 1,7 civarinda arti, Hong Kong yuzde 1,8 civarinda eksi. ABD 10 yillik tahvil
faizi %4,45, Dolar Endeksi 101,6, ons altin 3.235 Usd civarinda islem goruyor.

i¢ tarafta, TCMB enflasyonla miicadelede uyguladigi siki para politikasiyla birlikte kaybedilen rezervleri de
kuvvetlendirmek istiyor. TCMB Baskani Karahan'in ‘kisa vadeli bor¢ oranina baktigimizda rezerv seviyesi
yeterli seviyede degil, rezerv biriktirmeyi disiniyoruz’ agiklamasini énemli buluyoruz. Ekonomik istikrar, dis
O0demeler dengesi ve uluslararasi given agisindan rezervlerin artmasinin yabanci yatirimcilar ve kreditorlere
guiven verecegini disunuyoruz.

Persembe giinii Rusya ve Ukrayna liderleri baris saglamak igin istanbul’da bir araya gelebilirler. Trump da
istanbul’a gelebilecegini agikladi.

Hazine bugiin 4 yil vadeli TLREF ve 4 yil vadeli TUFE kiymetlerini ihalesini yapacak.
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USdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge
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38,80 0,13% 43,17 -0,92% 46,87
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-0,10 34,35 -0,38 9.747 3,80%

Usd/TL:

Bu hafta, jeopolitik tarafta ve tarife muzakerelerinde
yasanan olumlu haber akigi risk istahina destek vererek
basladi. Cin, ABD mallarina uyguladidi gimrik vergisini 90
glin boyunca ylzde 125'ten ylizde 10'a indirdi. ABD ise Cin
Urtnlerine uyguladigi gumrik vergisini 90 gln igin yuzde
145'ten yluzde 30'a indirdi. Gumruk tarifelerinde muzakere
evresine girilmesi piyasalari destekleyici nitelikte. Para
birimlerinde ise dolar talebinin arttigi gérildi

Bugun ABD enflasyon verileri takip edilecek. YuUksek veri
moral bozucu olabilir. Trump politikalarinin  olasi
enflasyonist etkilerini de g6z dnune aldigimizda risk istahi
baskilanabilir. Mevcut durumda ise enflasyon kaygilari ¢cok
fazla degil. Kaldi ki beklentiler manset ve cekirdekte
enflasyonun ayni kalmasi yéninde.

Dolar igin Trump ana belirleyici olmaya devam ediyor.
Dolar endeksi 101 diren¢c seviyesi Ustinde kalicilik
saglamaya calisiyor.

ic tarafta, TCMB sahin tavrini sirdiriiyor ve bunu
kamuoyuyla  paylasiyor. Baskan Karahan, para
politikasindaki ~ kararli  durusu  surdureceklerini  ve
dezenflasyonun devamini saglayacak sekilde hareket
edeceklerini ifade etti. Buglin Mart ay cari islemler dengesi
aciklanacak.

Kurda 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 38,79
civarinda iglem goéruyor. Asagida 38,50 ve 38,00; yukarida
39,00 ve 39,50 6ne cikan teknik seviyeler.
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TL Tahvil/Bono:

Hazine bugiin 4 yil vadeli TLREF ve 4 yil vadeli TUFE
kiymetlerini ihale ederek mayis ayi borglanma programini
surdirecek.

Cuma gunl yuzde 34,73 duzeyinden kapanan tahvil faizi
din yuzde 34,30 seviyesine kadar inerek mayis ayinin en
dislk seviyeyi gordu. Sakin seyrin yerini disuse birakmasi
onemli. TCMB sahin mesaj akisini sicak tutarak
dezenflasyon slrecini beslemeyi surdurtyor. S6z konusu
cabalar sonug Urettikce tahvil faizleri tekrar gevseme
kanalina girebilir.

Veri trafiginde ise 22 Mayis tarihinde agiklanacak yilin ikinci
enflasyon raporu o6ne c¢ikiyor. Enflasyon beklentilerinin
revize olup olmayacagi piyasalar tarafindan yakindan takip
edilecek.

2 yillik ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller gunl sirasiyla
%46,87 ve %34,35 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Yukselis egilimi ivme kazaniyor... Haftanin ilk gliniine guglu
bir yikselisle baglayan hisse senedi piyasasinda BIST100
Endeksi kapanisi  %3.80'lik deger artisiyla 9,747
seviyesinden yapti.

Genel bir degerlendirme yaptigimizda, yurtdisinda ABD-
Cin tarife gérismelerinde yasanan olumlu gelismeler,
yurticinde de Persembe gunu Turkiye'de yapilacak olan
Rusya-Ukrayna ateskes muzakerelerine yonelik olumlu
beklentilerin  hisse senedi cephesinde glcli  bir
toparlanmay! beraberinde getirdigini gériyoruz.

Yasanan yukseligin gegen hafta oldugu gibi degisik sektor
endekslerine homojen bir sekilde yayilmaya devam etmesi
ve hacim destegini de almaya baslamasi, hareketin
devamliligi konusunda cesaret veriyor.

Yukari yonde ilk 6énemli diren¢ olarak izledigimiz 9,750
bélgesine din itibaryla ulagsmayi basaran piyasada, asagi
yénde oncelikle 200 gunlik Ussel ortalamanin bulundugu
9,600 olmak Uzere, 9,530 seviyesini 6nemli destekler olarak
takip ediyoruz. Hizli yikselisin ardindan olusmasi muhtemel
kar satigi/ dizeltme hareketlerinde de belirtilen destek
araligini koruyabildigi surece mevcut yukselis egiliminin,
onemli bir psikolojik esik konumundaki 10,000 bdlgesine
dogru devam etme ihtimalini yiksek géruyoruz.
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ABD 1
EurUsd W\ | Gbpusd W ONSAltin$ W || CDS5Y W\ o0 A
1,1112 -1,08% 1,3199 -0,70% 3.255 -0,82% 315 -17 4,46 0,05
Eur/Usd: Altin:

Gumrik tarifelerinde dinyanin iki biylk ekonomisinin anlasma
yolunda ilk adimi atti. Hafta sonu ABD-Cin heyetleri arasinda
olumlu gegen gorismeler sonrasinda din iki Ulke karsilikh tarife
indirimini acikladi. Beklentilerin ¢ok Ustliinde agiklanan tarifeleri 90
glin boyunca Cin tarafi ylizde 10’a ABD tarafi ise yluzde 30’a gekti.
Tarifelerin derecesi dusse bile hala devam ediyor. Uzlasi
adimlarinin atilmasi ve agiklamalarda tonun yumusamasi ise
piyasalarda risk istahinin artmasina ve yatinmcilarin dolar talebinin
artmasina neden oluyor.

Tarifelerle ilgili haber akigi yodun. Tarifelerin ABD ekonomisi
Uzerinde yaratmasi muhtemel etkiler ise belirsizligini koruyor.
Belirsizlik ortaminda ise FED ‘temkinli’ durusunu surdurayor.
Piyasa vadeli kontratlarina gére haziran ayinda indirim olasilig
%10’ye geriledi. Faiz indirim beklentilerinin azalmasi ve Trump’in
tariflerle ilgili yumusama adimlari yatinmcilarin dolar ilgisinin
artmasina neden oluyor.

Bugiin ABD TUFE verisi agiklanacak. Sonuglar yiiksek g¢ikarsa
piyasa dinamigi bozulabilir. Bardagin dolu tarafi ise manset ve
cekirdekte de yillik bazda artis beklenmemesi. Tahminler manset
TUFEnin yiizde 2,4, cgekirdedin 2,8 seviyesinde sabit kalacagi
yoninde.

Teknik resimde Dolar Endeksinde (DXY) diren¢ noktasi 101
seviyesi Uzerine ¢ikti. 101 seviyesi Ustinde kaliciik 103
seviyelerine hareketi beraberinde getirebilir.

Bu sabah 1,111 seviyesindeki paritede 1,115 ve 1,12 seviyeleri
gln igi direng; 1,11 ve 1,1050 seviyeleri gin igi destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugun parite yatay seyir izleyebilir.
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ABD ile Cin arasinda hafta sonu Cenevre'de yapilan Ust diizey
ticaret gorusmeleri sonrasinda din acgiklanan karsilikli tarife
indirimi kararlari ticaret savasi risklerinin azalmasina neden oldu.
Hem jeopolitik haber akisinda yasanan yumusama hem tarife
adimlarinda yasanan uzlasl haberleri dolarin, givenli limana
karsi glic kazanmasina neden oluyor.

Cin, ABD mallarina uyguladigi giimrik vergisini 90 giin boyunca
yuzde 125'ten ylzde 10'a indirdi. ABD ise GCin Urlnlerine
uyguladigr gimrik vergisini 90 gun igin yizde 145'ten yuzde 30'a
indirmesi glvenli liman talebinin azalmasini sagladi.

ABD Merkez Bankasi Bagkani Powell'in faiz indirimi konusunda
"acele edilmesini gerektirecek bir durum yok" yonundeki
aciklamasi sonrasinda makro tarafta gozler yarin aciklanacak
ABD enflasyon verisinde olacak. Persembe giini ise Powell'in
aciklamalar takip edilecek. FED’in temkinli duruguna devam
etmesi, altin fiyatlarinda baski gorilmesine neden olabilir.

Gindemde ayrica Rusya-Ukrayna ateskesi-barigi ile Pakistan ile
Hindistan arasindaki ateskes de yer buluyor. Jeopolitik risklerin
azalmasi guvenli liman ihtiyacini azaltiyor. Persembe giinii Rusya
ve Ukrayna'nin istanbul'da kalici baris icin miizakerelere yeniden
baslamasi bekleniyor

Bu sabah 3.235 Usd seviyesindeki ons altinda 3.300 ve 3.340
Usd seviyeleri gun i¢i direng, 3.200 ve 3.165 Usd seviyeleri giin
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin parite yatay-sinirl
negatif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, gimrik tarifeleri sorununda olumlu adim atilmasi tahvil
faizini yukari seyre yol agiyor. Guvenli liman ihtiyacinin azalmasi
ve FED’in sahin durusunu sirdirmesini yatinmcilarin tahvil
talebinin azalmasini sagliyor. Bugiin aciklanacak ABD TUFE
verisinin beklenti Gstiinde gelmesi ABD 10 yillik faizinin artmasina
neden olabilir.

i¢ tarafta, TCMB sahin tavrini koruyor ve bu ydnde rehberligini
surdlrdyor. TL miktari ve faiz orani ile destekleniyor. Siki para
politikasi hissediliyor. Enflasyonla ve enflasyon beklentileri ile
micadele surtyor.

Turkiye 5 yillik CDS 315 ile dinli tamamladi. Eurobondlar hafif
pozitif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda +12 ile +19 cent; orta
vadelilerde +30 ile +47 cent; uzunlarda +61 ile +64 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla 5,20, 7,21% ve 8,40 oldu.
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- ABD Baskam Trump, Suudi Arabistan, Katar ve Birlesik Arap Emirlikderi'ni ziyaret edecek.
- Hazine 4 yil vadeli tahvil ihalesi dizenleyecek

10:00 TR - Cari Islemler Dengesi (beklenti: -3.96 milyar $ 6nceki: -4.41 milyar $)

15:30  ABD - TUFE (beklenti: %2.4 dnceki: %2.4)

12 May 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
o fusem 3880 3538 2955 1871 1340 744 595
- 4347 3667 3268 2001 1511 9.10 667
S |ewyusa 11112 10366 11059 10697 11376 12217 1122
& [ebpuss 13193 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yillk Gosterge Tahvil (%) 2687 4056 3968 9.97 2270 1496 1178
= |7 10 Yillic Gosterge Tamil (%) 3435 2878 2675 9.83 2432 1290 1221
E E Tirkiye CDS (baz puan) 315 263 284 512 564 303 282
i= 6B | ABD 10 ik Tahvi (%) 146 458 3,86 388 151 092 092
% BIST - 100 Endeksi 9747 9831 7470 5509 1858 1477 1144
S | Dow Jones Endeksi 42410 42544 37,630 33.147 36338 30.606 28538
9 |Mastaq Endelei 18708 19311 15011 10466 15645 12888 8973
) 8 [serEnteia 5.844 5882 4770 3840 4766 3756 3231
cC T foax 23567 19.903 16.752 13924 15885 13719 13243
i Altin TL) 4060 2984 1960 1097 781 254 230
g o [Atn wsa) 3255 2623 2063 1824 1830 1901 1518
(o) £ [simism) 4120 3286 2262 1439 9.53 631 342
‘= o |sumis (usd) 3.0 289 238 239 233 264 179
)
(al Degigimler
() = fusam 97 197 57.9 396 803 250 124
= % |ewm 177 122 633 325 660 264 100
@ T |ewyusa 72 53 34 50 £3 88 21
[} & [ebpuss 55 19 57 108 10 32 21
9 TL Gasterge Bono (baz puan) 631 88 2971 -1273 774 318 79
_.G_.J — |7 10 Yl Tahvil (baz pun) 557 203 1692 -1449 1142 69 427
R = E Torkiye CDS (baz puan) 52 21 228 52 261 21 80
8 = 0 |ABD 10 Vilk Tahvi (baz puan) -12 71 2 237 60 0 -100
— % BIST - 100 Endeksi 08 316 56 1966 258 291 254
E  |Dow Jones Endetsi 03 129 137 88 187 72 223
© |nastaq Endelesi 31 286 434 331 214 436 352
@ |s8P Endeksi 08 233 242 194 269 163 289
T foax 184 188 203 123 158 35 255
Altin (TL) 36.4 523 787 404 720 56.4 1
o |t wsa) 241 272 134 03 a7 252 184
£ |eumis m) 254 453 57.2 449 57.4 846 298
o |simis (usd) 143 214 06 28 419 478 155
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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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