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Piyasalara'Genel Bakig

Thukydides Tuzagi

Antik Yunan’da hegemonik gilic Sparta zayiflama egiliminde iken Atina yikselis kaydetti. Antik Yunan tarihgisi
Thukydides, Peloponez Savasi'ni anlatirken ‘Atina'nin yiikselisi ve Sparta'da yarattigi korku, savasi kaginilmaz kildi"
ifadesiyle bu durumu 6zetlemisti.

Cin bagkani Xi, ABD’nin Thucydides Tuzagi’'na diigmemesi gerektigini ifade etti. Xi kullandigi bu metafor ile mevcut
durumda ABD ve Cin’in pozisyonunu nasil gordigiinii acik¢a ortaya koydu: ABD zayifliyor, Cin yiikseliyor. Xi ayrica
Tayvan sorununun savas riski tagidigi uyarisini da yapti.

Trump Cin ziyaretinde istedigi sonuglari alamadi. Cin’e satisini durdurdugu yiiksek teknoloji tiriinii NVIDIA H200
giplerinin satisinin 6niinii acma tavizini verdi. Cin ise Hiurmiiz’iin agik olmasi gerektigini (ki Cin gemileri
gegcebiliyor), iran’in niikleer silaha sahip olmamasi gerektigini (mevcut uranyum stogunun iran’in elinden
alinmasina dair bir sey sdylemiyor) gibi kritik konulara degindi. Diinyanin iki biiyilk ekonomisi ticari baglarin
artinlmasina dair sadece so6zel ifadeler kullandi (takvim ve sayisal veri paylasilmadi). Daha 6nce de sé6zler verilmis
ama sozler tutulmamisti.

Kisaca Trump, ‘Gin baris icin iran’a baski yapsin’ talebine olumlu yanit alamadi. Cin, ABD’yi Korfez batakliginda
birakti (En biylk rakibini neden batakliktan gikarsin?).

Trump Cin ziyareti sonrasi iran konusunda ‘sabrinin tiikendigini’ ifade etti. Cin ziyaretinde istedigi sonucu
alamazsa Trump’in tikanan diplomasi ile bas basa kalacagi ve savas riskinin artacagi goriisimiizii daha once ifade
etmistik.

Piyasalar barig umutlarinin azalmasini fiyatlara dahil etmek zorunda kalabilir. Haftanin kapanigi Gimit edilenin
aksine keyifli yapilamayabilir. Elde artan savas riski, enerji arz problemi, yiikselen enflasyon bulunuyor. Hiirmiiz
kapali kaldik¢a arz problemi basta daha yiiksek enflasyon olmak iizere bir dizi karmagik sorunlar anlamina
gelecek. Merkez bankalari daha siki olmak zorunda kalacaklar. Bu dinamik risk istahi icin destekleyici olmayabilir.

Varlik siniflari (hisseler hari¢) genel olarak jeopolitik tansiyonu, savasin etkilerini fiyathiyor. Tahvil faizleri
yukseliyor (ABD 10Y tahvil faizi %4,53’e, 30Y tahvil faizi %5,07’ye ylkseldi), dolar deger kazaniyor (DXY 99,1), kiymetli
madenler deger kaybediyor (altin 4620S, giimiis 81S). Brent 100 dolarin (izerinde kalmaya devam ediyor.

FED’den Barr, FED’in bilangosunu kuglltme onerilerine karsi gikarak, bunlari yanlis ve finansal istikrara tehdit olarak
nitelendirdi. Barr’in sozleri, ABD merkez bankasinin bilangosunu énemli 6l¢lide kiigliltmeyi savunan yeni FED baskani
Warsh'in ¢agrilarina dogrudan bir yanit niteliginde degerlendirilebilir.

Bu sabah global borsalarda risk istahi sinirli pozitif. ABD vadelileri ylizde 0,1-0,2 araliginda arti. Cin ylzde 1,0
civarinda saticili. Hong Kong yiizde 0,3, Japonya ylizde 0,1 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,46, Dolar
Endeksi 98,5, ons altin 4.680 Usd civarinda islem gortyor.

i¢ tarafta, savas TCMB'yi revizelere yéneltti. Yilin 2. Enflasyon Raporu’nda yil sonu enflasyon hedefi %8 puan
artirilarak %24’e yikseltildi. Yil sonu tahmini ise %26 olarak agiklandi. Banka ortalama petrol tahminini de yukseltti,
89,4S. Merkez enflasyonla miicadeleyi énceliklendirmeye devam ediyor. Ayrica sahin yaklagimini koruyor.
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2 Yillik Gosterge 10 Yillik G6sterge
UsdTry A | EurTry ot 7 Tabl W | BISTI00 #p
45,54 0,25% 53,14 -0,41% 42,37 -0,12 34,47 -0,08 14.645 0,32%
Usd/TL: )
Trump Cin ziyaretinde ABD’nin giiciiniin azaldigi ve Cin’in iran’a Tahwl/Bono:

baski kurmak istememesi ile ylzlesti. Ziyaret sonrasi, gerginligini
koruyan iran meselesi ile bas basa kaldi. Diplomasi kanali tikanma

yasiyor.

Piyasa risk istahi azalirken dolar gli¢ kazaniyor. Eger savas ihtimali
daha da artarsa dolar giictint artirabilir.

Dolar Endeksi (DXY) 99,1 civarinda gline basliyor. Endeks igin
96,5-100,5 araligini ana bant, 98-98,5 araligini ise ara bant olarak
takip ediyoruz (bu sabah ara bandin tizerinde).

i¢ tarafta, TCMB yil sonu enflasyon hedefini yukari revize etti
ayrica tahmin araligi vermeyi birakti. Yil sonu enflasyon hedefini
%16'dan %24’e yukseltti. Yil sonu enflasyon tahminini ise %26
olarak agikladi.

Kurda i1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 45,54 civarinda
islem goruyor. Asagida 44,70 ve 45,00; yukarida 45,50 ve 45,70
one cikan teknik seviyeler.
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%8 yukselis ile yil sonuna dair yeni enflasyon hedefini %24 olarak
tayin edildi. Merkez Bankamiz ayrica enflasyon tahmin araligi
vermeyi de giincel kosullardan o6tiri  durdurdu. TCMB
enflasyonla miicadelede mevcut siki yaklagimini koruyor.

Merkez'in daha vylksek ve daha gercek¢i tahmin ortaya
koymasina ve sahin gergeve gizmesine tahvil piyasasi ilk tepkisini
olumlu yonde yapti. Ancak savas devam ederse enflasyon riski
artabilir ve tahvil faizleri yukari meylini koruyabilir.

Piyasa enflasyon-TCMB ekseni diginda iran gerginligini takip
ediyor-fiyathyor. Savas riskinin artmasi tahvillerde satis baskisini
artabilir. Trump Cin ziyareti sonrasi tikanan diplomasi ile karsi
karsiya ve savas ihtimali az degil.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller glini sirasiyla %42,37 ve
%34,47 seviyesinde tamamladi

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Persembe ginl yatay bir seyrin yasandigi piyasada, BIST 100
Endeksi gini %0.32 oraninda deger artisiyla 14,644 puandan
tamamladi.

Endekste 15,250 ara diren¢ noktasindan olusan asagi baskinin
diin de zayif ylkselis denemeleriyle devam ettigini gozlemliyoruz.
Seans ici ilk ©onemli destek konumunda bulunan 15,000
seviyesinin asagl gecilmesiyle olusan zayiflama egiliminin, kisa
vadeli 6nemli destek konumunda bulunan 14,600 seviyesini test
ettigini goruyoruz. Gin igerisinde 14,600 destegini koruma
cabasinda hareketlenecek piyasada, bu seviye (izerinde
dengelenecek seyrin piyasada 14,600/15,250 bandinda yatay bir
seyri 6n plana gikarabilecegini diistiniiyoruz.

Endeksin yukari ataklarinda yeniden gi¢ kazanmasi igin 15,250
direncinin asilmasi gerekiyor. Bu seviye Uzerinde ise piyasada
16,000 ve 16,500 seviyesinde bulunan ana hedef noktasi test
edilebilir. 14,600 destegi altindaki hareketler ise piyasadaki
zayiflamayl ara bir dlzeltme egilimine donustirme riskini
glindeme getirecektir. Boyle bir gelisme ise 14,200 ve 13,500
risklerini glindeme getirebilir.

) YapiKredi


mailto:caglar.kimence@yapikredi.com.tr

Eur/Usd - Altin - Eurobond

YATIRIM
ROTASI

ABD 10
EurUsd | Gbpusd s ||ONSAItn$ CDS5Y  #p Villik =
1,1647  -0,58% 1,3364  -1,23% 4.607 -2,06% 235 1 4,47 0,00
Eur/Usd: Degerli Metal:

Trump’in Cin ziyareti bekledigi sonuglari vermedi. iran konusunda
baski talebi, ikili ticaret, Tayvan,... konularinda Cin’in agirligi
hissedildi. Hal boyle olunca piyasa ziyaret oncesi fiyatlama moduna
hatta biraz daha tatsiz moda girmis oldu. Dolar Endeksi 99
seviyesinin izerine ¢tkmis durumda.

Trump yine iran’la bas basa kaldi. Petrol arz problemi ve savas riski
striyor. Jeopolitik tansiyonun artmasi dolar talebinin artmasini
beraberinde getirebilir.

Dolar talebinin artmasinda ekonominin canli, enflasyonun belirgin
yukselmesi gibi farkl sebepleri de oldugunu belirtelim.

Dolar Endeksi (DXY) 99,1 seviyesinde islem goériyor. Dar bantta 98-
98,5 aralig 6nemli, ara esik bolgesi (bu sabah ara esigin lizerinde
seyrediyor). Biraz genis bakista 96,5-100,5 bandi gegerliligini
koruyor.

Bu sabah 1,166 seviyesindeki paritede 1,167 ve 1,171 seviyeleri
gln igi direng; 1,165 ve 1,16 seviyeleri gin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugtin sinirli negatif seyir izleyebilir.
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Trump Cin ziyaretinde somut sonug¢ alamayinca baris umutlari
azalmis oldu. Ziyaret sonrasi tekrar ayni tansiyon ile bas basa kaldi.
iran direng géstermeye devam ediyor. Diplomasi kanali tikaniyor.
Savags riski artiyor.

Dolar talebi artiyor, Hiirmuiz kapali kaldik¢a enflasyon riski artiyor
ve tahvil faizleri yukari meyil gosteriyor. Bu fiyatlama davranisi
kiymetli madenlere satis olarak yansiyor.

Savas riski artarsa kiymetli madenlerde satis baskisi artabilir.

Altin glinlik grafiginde 50 glinlik ortalama 100 glnlGgu asagi
kesiyor (zayiflama isareti). Altin bu ortalamalarina yakin ama
hentiz asmis degil. Teknik agidan altin icin 4800 Usd direng olarak
6ne cikiyor. 4500 ve 4350 $ seviyeleri destek konumunda.

Gumiuste de benzer teknik gorinim (glinlik ortalama: 50<100)
var. Bu sabah asagi geliyor ve 100 gilinliik ortalamasini test ediyor
(81,25S). Savas riski 71 ve 65 $ seviyelerini, baris ihtimali ise 90 ve
97 $ seviyeleri hedef haline getirebilir.

Bu sabah 4.620 Usd seviyesindeki ons altinda 4.750 Usd ve 4.820
Usd seviyeleri gin igi direng, 4.600 ve 4.500 Usd seviyeleri giin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, ABD tahvil faizleri yukari geliyor. Bu hafta yapilan tahvil
ihalelerinde talep azalma, ihale faizi artma kaydetmisti. Diger
yandan enflasyon ylksek gelmis ve ardindan Trump Cin
ziyaretinde baris igin destek alamamisti. Tahvil faizlerinde yiikselig
riski artiyor. ABD 10Y tahvil faizi %4,52 ile giine basliyor. Piyasa
ABD’nin iran kararini bekliyor.

i¢ tarafta, TCMB enflasyon hedefini yukari revize etti. Yil sonu
enflasyon araligi vermeyi de durdurdu. Banka proaktif yaklagimini
koruyor.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 235 baz puan ile gini
tamamladi. Eurobondlar yatay seyir izledi, birim fiyatlar -3/+3 cent
araliginda degisti.
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- Jerome Powell'in Fed Bagkanr olarak gdrev siiresi sona erecek
10:00 TCMB Beklenti Anketi

14 May 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020
Usd,/TL 4554 4296 3538 2955 1871 1340 744
i 53,14 5055 3667 3268 20,01 1541 9,10
T |Dotar Endeksi 99,07 9832 108.49 10133 10352 95,67 89,94
E Eur//Uisd 11647 11752 10366 11059 10697 11376 1332
o |Gbp/Usd 13364 13448 12515 12754 12071 13533 1368
TL 2 Yilik Gasterge Tahvil (%) 4237 3722 4056 3968 9.97 2270 1496
— TL 10 Yilik Gosterge Tahwil (%) 3447 29,00 IBTE 2675 9.83 2432 1290
,E E Tirkiye 5Y €DS (baz puan) 235 247 263 284 512 564 303
= 0 |ABD 10 Yilik Tahvi (%) 9.00 417 458 386 388 151 0.92
= |BisT- 100 Endeksi 14645 11262 9.831 7470 5509 1858 1477
© % Nasdaq Endeksi 26635 23242 19311 15011 10466 15645 12888
2 = |sep Endeii 7502 G846 5882 4770 3840 4766 3756
I 0 |oax 24.456 24.490 19.909 16752 13924 15,885 13719
%)
c Altin (TL) 6516 5951 2984 1960 1097 781 454
© o AN (usd) 4607 4313 2623 2063 1824 1830 1901
E E Giimiis (TL) 11877 99.39 3286 2262 1439 9.93 631
!6 W | Gimis (Usd) BL1 7L 289 238 239 233 264
t Degisimler
& Usd/TL 80 214 197 579 396 803 50
c 5 Eur/TL 5.1 378 122 633 325 60 364
= o |Dotar Endeksi 0.8 94 71 21 832 64 £7
2 E EurUsd 0.9 134 €3 34 £0 £9 88
3] o |abp/usd 08 75 19 57 108 10 32
oo
— TL Gésterge Bono (baz puan) 515 334 ] 2971 1273 774 318
,8 — TL 10 Yillks Tahwil {baz puan) 547 23 203 1692 -1449 1142 &9
8 ,';: g Tirkiye 5Y CDS {baz puan) 12 ET 21 228 52 261 21
— @ |ABD 10 Yilik Tahvi {baz puan) 483 40 7L -2 237 60 0
= = |BisT- 100 Endeksi 300 148 316 356 1966 258 291
© % Nasdaq Endeksi 148 204 286 434 331 214 436
2 = |sep Endeii 96 164 233 2432 194 263 163
T 0 |pax 01 230 188 203 123 158 35
Altin (TL) 95 99.4 523 187 404 720 564
- AN usd) 68 6544 272 131 03 a7 252
£ |samds () 185 2025 453 57.2 449 574 B46
W |aimis (usd) 141 1450 214 06 28 119 478
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Cekince

Bu rapor, Yap! ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi Strateji-Satis
Bolimi tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Satis Ekibi ile Yapi
Kredi Bankasi A.S. musterileri igin hazirlanmistir. Bu rapor tarafsiz ve
durist bir bakis acisiyla diizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine
ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu go6zetilmeksizin ve karsiliginda
maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir
derlemedi. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan
glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu
kaynaklarin  dogruluklari ayrica arastirilmamistir.  Bu  rapor
icerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor yatirimcilarin
genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis olup,
yatirnmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri
beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir
garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amacli kullanimi sonucu
olusabilecek zararlardan dolayr Bankamiz hicbir sorumluluk
Ustlenmemektedir. Bu rapor hi¢ bir sekilde menkul degerlerin satin
alinmasi veya satilmasi icin bir teklifi ile aracihik teklifini
icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatirrm danismanhigl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanhgl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorusler
musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirm  karari  verilmesi  beklentilerinize  uygun  sonuglar
dogurmayabilir. / Bu raporun timi veya bir kismi Yapi ve Kredi
Bankasi A.S/nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz,
Uglncl kisilere gosterilemez veya ileride kullanilmak (zere
saklanamaz.

4 P =
15.05.2026 G\/d IapIKredl



	Untitled Section
	Slide 1
	Slide 2
	Slide 3
	Slide 4
	Slide 5


