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Piyasalara-Genel Bakis

Ya daha biyiik bir savasin baglangicindayiz ya da mevcut savasin sonunda

ABD’nin dogrudan saldiri yapmasi ile savag yeni bir evreye girdi. Hamle sirasi iran’da. iran’in elinde iki
silah var, flize karti ve petrol karti. Saldirinin dozunu iki kartla tayin edebilir.

Flze kartini zaten kullaniyor. Farkli davranmak isterse ABD Uslerini hedef olabilir. Bu stireci askeri agidan
yeni evreye sokar ve sire¢ hafta agirlasir.

Petrol kartini kullanmaya karar verirse bu hem kendisi ve yaninda duranlar (basta Cin) hem de
karsisindakiler (bati) icin ekonomik istikrarsizlik demek. Kendisine de bu aclyl yasatmak isteyip
istemeyecegi 6nemli-zor bir karar. Hirmliz Bogazi kapaninca bolge arzi durup ylksek fiyattan baska arz
merkezleri yararlanabilir. Bunlardan biri iran’in zarar vermek istedigi ABD. Fiyat artisi ABD’ye para
kazandirabilir. Diger yandan petrol kartindan petrol arz ve talep edenler farkli etkilenecektir. Uretenler
olumlu, satin alanlar olumsuz etki gorebilir. Ornegin fran’a yakin duran Cin olumsuz etkilenecekler
cephesinde yer aliyor. Petrol ticareti agisindan bunlari sdyleyebiliriz ama Iran’in esas yapmak istegi sinir
uglarina dokunup pazarlk gucunu artirmak. Zira petrolde fiyat artisi diinya igcin ekonomik istikrarsizlik
demek. Enflasyon demek, resesyon demek, stagflasyon demek. Arz kesintisi kendisini de vurdugu igin
iran Hirmiiz kartini oyna(ya)madi. Bati buna giiveniyor.

iran’in olasi yaniti haftanin giindemini tayin edebilir. Sert misilleme savag! yeni bir evreye sokabilir, yeni
evrelere kapi aralayabilir. Niikleer silahtan rejim degisikligine... ABD yetkilileri rejim degisikligini
dillendirmeye bagladi. Onlarin iran’in sinir uglarina dokunma tarzi da bu. Hamaney’in hayatta kalmasinin
papatya falina gevrilmesi de benzer bir dokunus. Saldir hali uzarsa, dinamik daha karmasik hale gelirse
iran’in bekasi, rejimi tartisma konusu olabilir. Bu ise bélgede yeni evreler demek.

iran konusunda Trump’in U déniisii dikkat gekiyor. Cok degil iki hafta énce savas yok derken bugiin
saldirilarin dozunu artirmaktan g¢ekinmiyor. Oysa, savas karsiti bir durugla iktidara gelen ve lIrak ve
Afganistan'daki ABD midahalesinden bikmis se¢menler tarafindan segilen bir lider konumunda idi.
Basariyi ‘sadece kazandigimiz savaslarla degil, ayni zamanda sonlandirdigimiz savaslarla - ve belki de
en o6nemlisi, asla girmedigimiz savasglarla’ 6lcecegine s6z vermisti. Mayis ayindaki Korfez ziyaretinde
ise ‘kaos degil, ticaret’ mottosu idi. Trump volatil olmaya devam ediyor.

Bundan sonraki soru, Iran'in tepkisinin ne olacagi ve ABD'nin daha uzun bir gatismaya cekilip
cekilemeyecegi. Piyasalar buna bakiyor. Daha fazlasi ¢cok anlamlara geliyor (savas, kaos, istikrarsizlik,
resesyon-stagflasyon...). Simdilik ise kontrollii kriz algisi ile risk igtahi sinirh etkileniyor. Eger sireg
kontrolden gikarsa risk istahi belirgin degisebilir. Jeopolitik firsat verirse ekonomik ajanda konusulabilir. Bu
haftanin 6zelinde ABD PCE verisi, genis gergcevede ise Trump tarifeleri. Tarifelerde ateskes silresinin
bitmek Uzere oldugunu hatirlatalim.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi sinirh negatif. ABD vadeli piyasalari yizde 0,2-0,4 araliyinda
eksi. Cin ylzde 0,2 civarinda arti, Japonya ytizde 0,6, Hong Kong yuizde 0,5 civarinda eksi. ABD 10 yillik
tahvil faizi %4,39, Dolar Endeksi 99,0, ons altin 3.361 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, TCMB beklenenin aksine sahinlik dozunu azaltmadi. Bunu ekonomik metriklerdeki iyilesmenin
henliz kendisini ikna etmemesine baglayabiliriz. Ayrica jeopolitikteki gelismeleri de dikkate almaliyiz.
Bardagin dolu tarafi fonlama faizinin ylizde 46 civarina inmis olmasi, bardagin bos tarafi ise siki durusun
yan etkileri artmigken faiz indiriminin gecikmesi.

Reel sektor gliveni, kapasite kullanimi, ekonomik gtiven haftanin verileri.
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UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yilhk Gosterge @ BIST100 *

Tahvil Tahvil
39,72 0,17% 45,70 -0,08% 43,29 0,05 33,33 0,00 9.203 1,11%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

ABD Iran’a dogrudan saldirdi. Hafta sonu yapilan saldiri
sonrasi piyasalar yeni haftaya tedirgin bagliyor. One g¢ikan
soru iran’in Hirmiiz Bogazi’'ni kapatip kapatmayacagi.

Piyasa fiyatlamasi risk istahinin biraz azaldigini, dolar
talebinin biraz arttigini gosteriyor. Eger Hurmiz kapanirsa
kiresel capta ekonomik dizensizlik endiseleri artabilir.
Paralelinde dolar talebinin de arttigini goérebiliriz (son
dénemde yatirimcilarin dolara olan ilgisinin azalmasi
sartlarin degistigini sinyalliyor). lyi senaryo ise bélgedeki
tansiyonun diismesi (Iran’in geri adim atmasi).

Bu hafta makro veri trafiginde ABD Kkisisel tiketim harcama
endeksi (PCE) 6ne cikiyor. Beklenenden dusuk gelen veri
enflasyon kaygilarinin azalmasini saglayabilir.

Gectigimiz hafta FED’in sahinlik dozunu bir miktar artirmis
ve Dolar Endeksi bundan hafif destek saglamisti. Simdi ise
jeopolitik riskler konusuluyor. Endeks bu sabah 99,1
civarinda iglem géruyor.

Dolar igin Trump ana belirleyici olmaya devam ediyor.
Dolar Endeksinde 97 seviyesi dnemli bir destek noktasi
olarak takip edilebilir.

ig tarafta, TCMB beklenenin aksine sahinlik dozunu
degistirmedi-azaltmadi. Global haber akisi genel durusu
glvercin tarafa cekme sinyali vermiyor. Orta Dogu’daki
tansiyonun seyri PPK patikasini etkiliyor.

TCMB Orta Dogu’daki gelismelerin etkilerini de tam olarak
goérmek istiyor; 6ncesinde siki  durusunu gevsetmek
istemiyor (FED de benzer yaklagimi benimsiyor).

Kurda i1hmh yukarn egilimi koruyor. Bu sabah 39,72
civarinda iglem goéruyor. Asagida 39,30 ve 39,00; yukarida
40,00 ve 40,50 6ne cikan teknik seviyeler.
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PPK’nin sahin tavri sartlarin ayni olmadigini degistigini
sinyalledi. Orta Dogu’daki sartlar da eklenince siki durusun
dozunu azaltmak mamkin olmadi.

Gosterge tahvil faizleri karar sonrasi yatay hareket etti.
Hatta kisa vadeli tahvil faizi Cuma guni biraz yikseldi.
Karar 6ncesinde olusan sinirli olumlu havanin dagildigini
distnlyoruz.

Orta Dogu’daki gelismeler bdlgesel tansiyonu artirirken
bizim varliklarimiza olan talebi baskihyor. Haber akisinin
daha karmasik hale getirmesi glivenlik kaygilarini ekonomik
konularin énlne g¢ekebilir.

Dun gunld 2 yilik ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller ginu
sirastyla %43,29 ve %33,33 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Jeopolitik risklerdeki artis piyasa uzerinde baski kurmaya
devam ediyor... Hafta boyunca dalgah bir seyirde 9,000
bdlgesindeki ana destegdi koruma ¢abasindaki hisse senedi
piyasasinda BIST100 Endeksi haftalik kapanisi %1.17'lik
kayipla 9,293 seviyesinden yapti.

Genel bir degerlendirme yaptigimizda, 6zellikle jeopolitik
endiseler ekseninde 9,770 bdlgesinden itibaren etkili olan
asag! yonlu seyrin, gegici toparlanmalar yasansa da devam
ettigini, ve bu konudaki gelismelerin de ilerleyen silrecte
piyasa Uzerinde etkili olmaya devam edecegini
soyleyebiliriz.

Teknik cepheye baktigimizda ise, ana destek bolgesi olarak
Mart ortasindan beri bir cok sefer test edilen ve destek
olarak korunmayi bagaran 9,000 seviyesini takip ediyoruz.
Bu 6nemli destek esigin kirilmasi halinde, Mart ortasindan
itibaren 9,800-9,000 araligindaki islem bandinin asagi
yonde kiriimasi ve oOncelikle Kasim 2024'te test edilen
dusuk seviye 8,570 olmak Uzere, 8,300'lere dogru bir alan
acllma riski ortaya c¢ikabilir. Dolayisiyla kisa vadeye yonelik
olarak 9,000 bdlgesini yakindan izlemeye devam ediyor ve
ayni  seviyeyi stratejik bir stop-loss olarak da
degerlendirmeyi 6neriyoruz.

Yukari yénde baktigimizda ise, piyasada anlamli tepkiler

olusabilmesi yoninde 6ncelikle 9,300 olmak tzere 9,500 ve
9,770 bdlgesindeki direnclerin  asilabilmesi gerektigini

soyleyebiliriz.
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ABD 10
EurUsd W | Gbpusd b | ONSAItin$ #h cDS5Y il A
1,1495 -0,22% 1,3420 -0,54% 3.365 0,42% 308 -3 4,40 0,00
Eur/Usd: Altin;

Gilndem maalesef ekonomik konulari degil jeopolitik basligi éne
cikariyor. Guvenlik kaygilar artinca ekonomik ajanda onceligini
kaybediyor. Daha da kritik olan ekonomik-siyasi istikrar endiseleri
artiyor. Fiyat istikrari ve stabilite bozulma riskini derinden
hissediyor.

Orta Dogu'daki gelismeler yeni bir evreye girdi. iran’in olasi
cevabina bagl olarak ya dada tatsiz hal alacak ya da tansiyon
diisecek. Buna bagli olarak da ekonomik konularin rotasi olusacak.

Daha karmasik siyasi-askeri dinamik olusacak ise resesyon-
stagflasyon gibi basliklar 6ne c¢ikabilir. Realiteye donusebilir.

Tansiyon duslsu ise normalle donudsid mimkin kilabilir. Normal
derken de Trump tarifelerini tartistigimiz gindeme geri donusu
kastediyoruz.

Ege firsat dogarsa ABD kisisel tiketim harcamalari endeksi (PCE)
verisini fiyatlayacagiz. Powell'in Kongre’de yapacagi yar yil
sunumu (Sall), ABD hazinesinin tahvil ihaleleri, PMI verileri
haftanin diger verileri.

Piyasa fiyatlamasi sinirh risk istahi azalmasini isaret ediyor. Dolar
talebi de sinirh artis kaydediyor. Bir yanda nakde gegis gorultyor
bir yanda ise ABD para birimi eskisi kadar gliven vermiyor. Bu
ikilem talebi-fiyati beliyor.

Bu hafta politikanin konusuldugu ve fiyatlandigi bir hafta
olabilir. Kontrollii kriz algisi oynakhgin disik kalmasini
saghyor. Kontrolden cikildigi algisi tatsiz piyasa dinamigi
yaratabilir.

Dolar Endeksi 97,5 seviyelerinden yukari yonli tepki vermeye
galisiyor.

Paritede ana belirleyici Trump ve uyguladigi politikalar olmaya
devam ediyor. Dolar Endeksi'nde (DXY) diren¢ noktasi 101
seviyesin tekrar altinda. 96-97 araligini Dolarin trendi agisindan
onemsiyoruz.

Bu sabah 1,151 seviyesindeki paritede 1,152 ve 1,158 seviyeleri
giin ici direng; 1,144 ve 1,14 seviyeleri giin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay-sinirh pozitif seyir izleyebilir.
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Kicik adimlarla gidelim... ABD’nin siirece dahil olmasi bdlgedeki
karisik durum agisindan olumsuz. Hafta sonu yapilan saldirinin
sadece nikleer hedefleri gozetmesi, farkli alanlara saldiriimamasi
ise ‘olumlu’. Piyasa iki algidan olumlu olana odaklanmis durumda.
Seyrin bundan sonrasi ise iran’in verecegi tepkiye bagh. Ateskes
mi isteyecek yoksa Israil’e mi saldiracak, ABD Uslerini mi hedef
alacak, HiUrmGz’d md (kismen-tamamen, kisa-uzun slre)
kapatacak... gibi segenekler mimkiin goriniyor.

Altin yatinmcisi yeni haftaya saticili giriyor. Haftanin nasil
tamamlanacadl ise yukarida ifade ettigimiz secgeneklerin
hangisinin-hangilerinin tercih edilecegine bagl.

Eger tansiyon diserse ekonomik ajanda konusulabilir. Cuma
guni ABD’de kigisel tiketim harcama endeksi (PCE) agiklanacak.

Eger tansiyon daha ylkselirse ekonomik istikrarsizlik artabilir.
Resesyon-stagflasyon 6ne c¢ikabilir. Bu riskler yatirimcilari altina
yoneltebilir. 3.500 Usd gegilebilir. Mevcut sartlarin devami altinda
yatay dinlenme sirecinin devamina isaret edebilir.

Eger jeopolitik tansiyon diiserse Trump tarifeleri odaga gelebilir.
Tarifelerin, tarife takviminin jeopolitigin golgesinde kaldigini
belirtelim. Teknik resimde 3.360 Usd seviyesi Uzerinde altin talebi
gl¢ kazanarak 3.440 Usd seviyesini hedefleyebilir.

Bu sabah 3.361 Usd seviyesindeki ons altinda 3.400 ve 3.440
Usd seviyeleri gun igi direng, 3.350 ve 3.280 Usd seviyeleri gin
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin parite yatay-sinirh
negatif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, FED’in faiz indiriminde acele etmeyeceginin gorilmesi
ABD tahvil faizlerini yukari itti. Persembe tatil idi. Cuma ise tahvil
faizleri hafif yUkseldi. Yeni hafta ise jeopolitik endiseleri fiyati
belirleyebilir. Hirmiz kapanirsa resesyon-stagflasyon odak konu
olabilir.

i¢ tarafta, TCMB politika setini gevsetmedi. Hareket alanini genis
tutmayi tercih etti. Orta Dogu’'daki gelismeler tedbirli olmayi
gerektiriyor.

Turkiye 5 yilhk CDS 308 ile dini tamamladi. Eurobondlar sinirh
negatif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -4 ile -3 cent; orta
vadelilerde -37 ile -6 cent; uzunlarda -32 ile -25 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla yuzde 5,19, 7,16 ve 8,43 oldu.
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Saat Data Beklenti Onceki

imalat PMI: Japonya, Almanya, AB, ingiltere, ABD
Hizmet PMI: Japonya, Almanya, AB, ingiltere, ABD

17:00 ABD Ikinci el konut satiglar -1,3% -0,5%
ECB 'den Lagarde {16:00) 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.
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