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Piyasalara-Genel Bakis

ABD-Gin gegici anlagmasinin ilk fiyatlamasi yapildi
Rusya-Ukrayna baris goriismesi heyetler seviyesinde baslayacak

Haftaya ABD ve Cin’in karsilikli olarak birbirlerine uygulayacaklari gimrik vergisi oranlarini asagi ¢ektigi
haberi ile bagladik. Kaldi ki asadi cekmeselerdi (ylizde 145 ve 125) telaffuz ettikleri oranlar ticaretin fiilen
durmasi gibi bir sonug yaratacakti. Yanlistan blylk oranda donulldi. Piyasa buna reaksiyon verdi.

Ancak karsilkli indirim sonrasi giimriik tarife savasi baslamadan 6nceki hale dénlst saglamiyor. Nette bir
vergi artigl olacak gibi gériiniiyor. Hala son s6z sdylenmis degil zira gegici bir uzlagidan bahsediyoruz. Bir
de Trump’in volatil oldugu herkesge biliniyor.

Daha kotlisi olmadi algisi risk istahina destek oluyor. Bugiin bu rahatlamayi yasayan piyasa, yavas yavas
ABD Cin uzlasinin gegici olduguna ve ylzde 30-ylizde 10 vergi uygulanacagina odaklanabilir. Aim istegi
hiz kaybedebilir. istek azalmasina teknik ‘kisa vadeli asiri alim sinyalleri’ de katki sunabilir.

Piyasanin istahinin stirmesi igin yeni yakit gerekli. Trump’in Orta Dogu ziyareti sirasinda yaptigi ticari
anlasmalar kismen bu etkiyi yapiyor. Ancak yine kisa vadeli bir etkiden s6z edebiliyoruz. Daha gugli yakit
ne olabilir diye baktigimizda Trump’in vaatleri arasinda olan vergileri indirme konusunu goriyoruz.
Bireylerin ve sirketlerin vergi yUkleri azaltilabilir. Amag, tarife artisi ile yine ayni gerekgeye sahip; ‘ABD’nin
glcunl artirmak’. Diger bir yakit FED faiz indirimi olabilir. Baskan bunun icin FED’e baski yapiyor. Faiz
indirimi ekonomik aktiviteyi hizlandirabilir. FED bunu enflasyon riski artabilir diye bakiyor. Trump ise su an
enflasyonun asagi gelecegini o yuzden faiz indiriminin enflasyon artisi yaratmayacagini savunuyor.

Kisaca gumrik tarifesi ile nisan ayinda piyasalari sarsan Trump, mayis ayinda anlasma yoluna girince
piyasalar rahathyor. Kalici rahatlama igin bugiin kosullar olusmus degil. Ozellikle Cin’le anlasmasinda son
sozler sdylenmedi. Vergi indirimi ve FED faiz indirimi ise glindemin ikincil konulari.

Jeopolitik gindem hizli ve yén olumluya dogru ilerliyor. Pakistan-Hindistan ¢atismasi durduruldu (Trump’in
da katkisi oldu). Iran’in niikleer silah tiretememesi igin yapilan ABD-iran gériismeleri siirliyor. En kritik olan
ise Rusya ile barisin saglanmasi. Bugiin istanbul’da yapilacak gériismeye Putin katilmayacagini agikladi.
Béylece Zelenskiy de Istanbul’a gelmeyecek. Kérfez turu yapan ve ticari anlasmalari imzalayan Trump da
gelmeyecek. Baris gorismeleri dusiik profilde baslayacak. Liderler seviyesinde olsa idi baris daha yakin ve
somut olabilirdi. Simdi ise zaman alabilir. Ukrayna’nin toprak kaybedecek olmasi tartisiimiyor artik. Rusya
ise ayrica ambargolarin gevsetilmesini istiyor.

Kisaca jeopolitik konular risk istahini destekler vaziyette. Mevcut haber akisi destegin siirebilecegini isaret
ediyor.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi sinirli negatif. ABD piyasalari yizde 0,3-0,5 araliginda saticili.
Cin ylizde 0,7, Hong Kong yiizde 0,8, Japonya yizde 0,9 civarinda eksi. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,54,
Dolar Endeksi 100,9, ons altin 3.130 Usd civarinda islem gértyor.

i¢ tarafta, TCMB Baskan Yardimci Akgay rezervleri yeniden kazanmaya basladigimizi ifade etti. Ceyrek
blyUme verilerinin ise ekonominin inis yapmadigini isaret ettigini belirtti.

Hazine haftanin borglanma programini tamamladi. Oniimiizdeki hafta 1 yil vadeli altin tahvilinin ve kira
sertifikasinin dogrudan satigini yapacak ve mayis programini tamamlayacak.
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UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil Tahvil
38,77 -0,05% 43,58 0,30% 46,89 0,10 34,53 0,09 9.702 0,01%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Dolar Endeksi 102 civarina yaklasti ve yukselis gucl azaldi.
Bu sabah 100,9 civarinda bulunuyor.

Arka planda ise ABD-Cin glimrik tarifelerinde gegici sire ile
indirme gidilmesi ylkselise katki yapan unsur oldu. Bu
haber buyuk oranda fiyatlandi. Yikselisin slrmesi icin
yeterli haber akisi olmayinca Usd dengelenmeye basladi.

ABD-Cin tarifelerinde indirim ile daha dusuk vergiler
uygulanacak. Ancak tarife sorunu éncesindeki duruma geri
doéndlmus olmayacak. Yeni durumun ticaret, blylme,
enflasyon Uzerindeki olasi etkileri Dolar Endeksi'ni
etkileyebilecek ana konu olabilir. Tabi bu etkinin dozunu ise
Trump politikalar tayin edecek.

Tarife konusu-sorunu bir ¢6ziime dogru ilerlerse Trump bu
kez baska bir secim vaadi olan vergi indirimi konusuna
odaklanabilir. Trump’in miicadele ettigi diger bir cephe ise
FED. Faiz indirimi istiyor.

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

ic tarafta, TCMB-Akgay ddviz rezervlerimizin yeniden
artmaya basladigini ifade etti. Rezervlerdeki artisin sirmesi
programa olan inancin artmasini saglayabilir. Yabanci
yatirirmci girisini destekleyebilir.

Kurda 1hmh yukarn egilimi koruyor. Bu sabah 38,78
civarinda iglem goéruyor. Asagida 38,50 ve 38,00; yukarida
39,00 ve 39,50 6ne cikan teknik seviyeler.
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Hazine bu haftanin borglanma programini tamamladi.
Haftaya 1 yil vadeli altin tahvilinin ve kira sertifikasinin
dogrudan satisini  yapacak ve mayls programini
tamamlayacak.

TCMB Baskan Yardimci Akgcay rezervleri yeniden
kazanmaya bagladigimizi ifade etti. Ceyrek buyime
verilerinin ise ekonominin inis yapmadigini isaret ettigini
belirtti.

Mart ayindaki dalgalanma ile ylkselen tahvil faizleri yeniden
disls kaydetmeye basladi. Yeni olumsuz bir gelisme olmaz
ise disus dongustne geri ddnmesi mumkuin olabilir.

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 yilik ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller gunl sirasiyla
%46,89 ve %34,53 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Piyasada Rusya- Ukrayna goérismelerinin sonuglarini
bekleyen yatay bir seyir hakim... Carsamba glinu dalgali bir
egilim sergileyen hisse senedi piyasasinda BIST100
Endeksi kapanigl yatay bir seyirde 9,701 seviyesinden

yapti.

Genel bir degerlendirme yaptigimizda, haftanin ilk giini sert
bir ylkselis sergileyen piyasada, takip eden ginlerde de
Persembe glnu Turkiye'de yapilacak olan Rusya-Ukrayna
ateskes muzakerelerinin sonuclarini bekleyerek yatay bir
konsolidasyon egiliminin  etkili oldugunu goriyoruz.
Dolayisiyla kisa dénem yon lzerinde bahsedilen zirveden
cikacak sonuglarin belirleyici olmasi beklenebilir.

Teknik seviyelere baktigimizda ise, 200 gunluk Ussel
ortalamanin bulundugu 9,600 seviyesini kisa déneme
yonelik ana destek olarak izliyoruz. Bu destek korunabildigi
surece de yukarida ilk 6nemli diren¢ konumundaki 9,750 ve
10,000 bdlgesini kritik direngler olarak izlemeye devam
ediyoruz.

Asagi yo6nde ise, 9,600 seviyesinin altindaki kalici

hareketlerde, 9,000 bdlgesinden baslayan tepki yukseliginin
sonlanmakta olabilecegini distinecegiz.
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ABD 1
EurUsd AN | Gbpusd W ONSAltin$ W || CDS5Y W\ o0 A
1,1193 0,03% 1,3277 -0,22% 3.129 -3,10% 303 -4 4,54 0,07
Eur/Usd: Altin:

ABD’de konut kredisi bagvurulari artan faiz maliyetine karsin artis
kaydetti. Satistaki konut sayisinin arttigi belirtiliyor. Yiksek faizden
konut alanlar, Trump ekonomiyi hizlandirirsa-canlandirirsa karl bir
tercih yapmis olabilirler.

Tarife savaslarinda pazarhdi yukaridan baslatan ABD Baskani, en
buylk rakibi Cin’le anlasma yolunda ilerliyor. Yiksek gimrik
vergisi oranlarinin makul oranlara revize edilmesi tansiyonu azaltti.
Ancak anlasma gegici ve mutabilk kalinan oranlar sorun
baslamadan onceki seviyelerin Uzerinde. Kisaca vergi artiglarinin
olumsuz etkileri olacak ama daha makul sinirlarda kalabilir.

AB-Cin anlasma haberi ile haftaya hizli bir giris yapan Dolar
Endeksi 102 civarindan geri dontyor. Endeks bu sabah 100,8
civarinda ve 101 seviyesi esik olarak izleniyor. 101’in altinda
zayiflama sirebilir.

Paritenin Avrupa kanadinda ise politika faizinin daha da gevsemesi
ve enflasyon hedefinin de altina inmesi masada. Bolge, Rusya ile
barig surecini disaridan izliyor. Baris saglanirsa ucuz Rus
enerjisine kavugmalari kritik konu olur. Rus gazi, bdlgenin
ekonomik toparlanmasina katki sunabilir.

Almanya TUFE verisi yiizde 2,1 ile beklentilerle ve énceki veri ile
ayni geldi.

Teknik resimde Dolar Endeksinde (DXY) diren¢ noktasi 101
seviyesin tekrar altina indi. 101 seviyesi Ustinde kalicilik 103
seviyelerine hareketi beraberinde getirebilir. 101’in altinda ise
100,5-100,0 araligi ilk destek bolgesi olabilir.

Bu sabah 1,12 seviyesindeki paritede 1,125 ve 1,136 seviyeleri
gln ic¢i direng; 1,115 ve 1,11 seviyeleri gin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay seyir izleyebilir.
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Altin duzeltme egilimini koruyor. Bir ay 6ncesine kadar glvenli
liman talebi ¢ok hissediliyordu. Trump yaklasimini degismeye
basladiktan itibaren ise risk istahi artmaya ve altin yatirrmcilarin
g0Ozde tercihi olmaktan gikmaya basladi.

Tarife belirsizliginin azalmasinin disinda jeopolitik risklerin
azalmasi da guvenli liman istegini azaltiyor. Rusya ile baris
umutlari, ABD-Iran ile niikleer gériismeleri, Pakistan-Hindistan
ateskesi ©ne c¢ikan basliklar. Bugin Rusya ve Ukrayna
heyetlerinin istanbul’da bir araya gelmeleri bekleniyor. Katilimin
liderler seviyesinde olmamasi barisin gecikmesine yol acabilir.

ABD-Cin gegici anlasmasi sonrasinda Trump odagini i¢
politikalara gevirebilir. Secim vaadi olan vergilerin azaltiimasi
tekrar mulzakere edilebilir. Baskan ayrica FED Uzerinde faiz
indirim baskisini artirabilir.

Bu sabah 3.130 Usd seviyesindeki ons altinda 3.170 ve 3.200
Usd seviyeleri gun i¢i direng, 3.100 ve 3.080 Usd seviyeleri giin
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin parite yatay-sinirl
negatif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, son 7-8 giinde ABD 10 yillik tahvil faizi 30 baz puan
civarinda yukseldi. ABD-Cin gegcici tarife anlasmasi ekonomi
canlanir, guvenli liman ihtiyacinin azalmasi, hisseye gegis gibi
gerekgeler tahvilde cikisa yol acti. Bundan sonraki seyirde yine
Trump belirleyici olabilir. Vergi indirimi konusu ve FED’e faiz
indirimi baskisi 6ne c¢ikabilir. ABD ekonomisinin blyume ve
enflasyon beklentileri belirleyici olabilir.

i¢ tarafta, TCMB rezervlerinin yeniden artisa dénmesi programin
glclnu artinir diye dustndyoruz. Rezerv artiginin sirmesi ise
mart ayindaki dalgalanmanin geride kalmasini saglayabilir.

Turkiye 5 yillik CDS 303 ile dinu tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda +12 ile +57 cent; orta
vadelilerde 0 ile +3 cent; uzunlarda +3 ile +8 cent degisim oldu.
Faizler ise sirasiyla 5,22, 7,22% ve 8,40 oldu.

2 YapiKredi



mailto:caglar.kimence@yapikredi.com.tr
mailto:ihsan.tunali@yapikredi.com.tr

YATIRIM
ROTASI

Gundem -~Gostergeler

£
[0
e,
=
S
o

1430 TR - Yabanci yatinmcilann bono ve hisse stoky (9 Mayis)
1530 ABD - Perakende Satiglar (beklenti: %0 onceki: 9%:1.5)
1530  ABD - UFE (beklenti: %2.7)

1530 ABD - Haftalik issizlik Maas: Bagvurulan

15:40 Fed Bagkan Jerome Powell konugacak

14 May 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
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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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