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Piyasalara-Genel Bakis

Yeni hafta ABD-AB ticaret savasinda ateskes suresinin uzatiimasi ile basliyor. Trump, Cuma guni ‘ylksek
tarife 1 Haziran’da bagliyor’ diyerek piyasalari gerdi ama hafta sonu AB’ye ek sire verdi. Piyasalar bugine-
haftaya sinirli olumlu bashyor.

ABD Avrupa'ya ylzde 50 gimrik vergisi tehdidinde bulunuyor. Henuz taraflar arasinda uzlasi saglanmig
degil. Ateskesin bitis tarihi 1 Haziran’dan 9 Temmuz’a 6telendi. Bilinen Trump tavri ‘ikna etmek igin énce
tehdit et’ ise uygulamada. Trump’in amaci ise daha 6énce ABD tarafindan dayatilan ve olusturulan serbest
piyasa ideolojisini ABD lehine yeni bir yapi ile degistirmek.

Jeopolitikte ise Putin anlagsma (baris) masasindan uzak duruyor. Hatta Ukrayna’ya saldirilarini artirdi. ABD
ve AB ise yeni yaptirimlara ve Ukrayna’ya yeni silah destegine hazirlaniyor. Hatta ABD silahlar igin mali
destek sagla(ya)maz ise ABD silahlarinin finansmanini AB’nin yapabilecegdi konusuluyor.

Ozetle, Trump Rusya’ya istedigini yaptirabilmis degil. Tarife miizakeresinde AB ile istedigi noktada degil.
Cin ile de muzakereler surlyor. Caba var ama henliz asgari musterekler saglanabilmis degil. Rusya ile
uzlasi ipini elden kagiyor gibi goértiniiyor, AB’ye ek siire vererek AB ile uzlasi ipini elinde tutabildi. Herkesle
kavga eder goérinti vermemis oldu.

Beklenen anlagsmalarin ne zaman ne gercevede olacagi net degil, belirsiz. Yalniz, belli olan sey taslarin
yerinden oynadigi ve ABD’nin eskisi kadar guiven vermedigi. Piyasa kisa vadede glven kiriimasini yagiyor,
fiyatlhyor. Moody’s not indirimi kirilmay kristalize etti. Bizce kisa vadede piyasa bu refleksi gosterebilir.
Gilven kirlmasinin orta vadeye tesir edip etmeyecegi ise Trump’in ne kadar sarsici olacagina ve bunu ne
kadar surdurecegine bagl. Diger yandan ABD’nin bugiin i¢in ikamesi yok. Piyasalarin alternatif insa etme
glicli, vakti, niyeti, sorumlulugu da yok. O yuzden alternatif olmamasi ABD’nin sansi. Trump’in sarsici
davranmasinin, davranabilmesinin asil sebebi bizce bu. ABD Bagkaninin bu sansi ne kadar zorlayacagi
piyasalarin oldugu kadar ABD’nin de gelecegini tayin edecek.

Bugiin ABD ve ingiltere piyasalari kapali. Giin sakin gegebilir. Haftanin devaminda ise ABD verileri kritik ve
veri trafigi kalabalik. Tuketici guveni, FED tutanaklari, 1C buyime (2. okuma), kisisel gelir-harcamalari,
kisisel tiketim harcama endeksi (PCE), Michigan guveni ve enflasyon beklentileri éne ¢ikiyor. Ayrica FED
yetkilerinin aciklamalarini ve ABD hazinesinin tahvil ihalelerini takip edecegiz. ABD’ye guvenin azaldigi ve
enflasyon kaygilarinin arttigi sirada tahvil ihalelerine gosterilecek talep miktari, ilgi 6nemli. Avrupa’da ise
bugiin Lagarde konusacak, yarin tiketici giveni, Carsamba ECB 1 ve 3 yillik enflasyon beklentileri
aciklanacak. Cuma giinii Japonya’nin TUFE, sanayi tretimi ve perakende satiglarini karsilayacagiz.

Yatinmcilar ABD para biriminden uzaklasiyor. Risk istahi Cuma guintine gére daha iyi, gtivenli liman talebi
hafif zayifliyor. Tahvil faizleri Avrupa’da diisiis egiliminde, ABD’de ise yatay. Bugiin ABD ve Ingiltere’nin
kapali olmasi ile likidite ve oynaklik az olabilir.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi kansik. ABD vadeli piyasalari yizde 0,9-1,1 araliginda arti. Cin
yuzde 0,2, Hong Kong ytizde 1,0 civarinda eksi, Japonya ylzde 0,8 civarinda arti. ABD 10 yillik tahvil faizi
%4,52, Dolar Endeksi 98,8, ons altin 3.347 Usd civarinda islem goruyor.

i¢ tarafta, TCMB sahin tavrini koruyor. Majér metriklerde sinirli toparlanmalar séz konusu. Ekonomi
yonetimi bunlara dikkat ¢ekiyor. Eger negatif slrpriz gelisme olmaz ise biz toparlanma emarelerinin
gulclenecegini dustiniyoruz.

Dis ticaret dengesi, 1C buyume, issizlik orani bu haftanin verileri. Cuma gund Hazine haziran ayi
bor¢clanma programini agiklayacak.
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UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil Tahvil
39,02 0,00% 44,55 0,89% 45,11 0,35 33,36 0,29 9.356 -1,26%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

ABD (Trump), Avrupa’ya tanidigi sureyi uzatti. Piyasalar
haftaya nispeten rahat bashyor. Trump, AB'ye yluzde 50
oraninda gumruk vergisi uygulamak icin 1 Haziran tarihini
tayin etmisti. Dun tarihi 9 Temmuz’a 6teledi. Anlagsmak icin
zaman tanidi.

Bu hafta ABD’de kisisel tiketim harcamalari endeksi (PCE)
aciklanacak. Veri FED tarafindan takip edildigi icin
piyasalara etkisi olabilir. Beklenenden disik enflasyon
gelirse piyasalari rahatlayabilir. Aksi halde ABD ekonomisi
icin olumsuz alg! artabilir. Kaldi ki Moody’s not indiriminden
sonra ABD’nin cazibesi sorgulaniyor.

Bugin ABD piyasalari kapali. Hafta boyunca Trump
tarifeleri ve makro veriler takip edilecek.

Dolar igin Trump ana belirleyici olmaya devam ediyor.
Dolar endeksi 101 diren¢ seviyesi altinda baskili seyir
devam ediyor.

i¢ tarafta, TCMB’nin sahin durusunu korumasi piyasalari
glven verdi. Major metriklerde sinirh toparlanmalar
gOrultyor. Ekonomi ydnetimi bunlara dikkat gekiyor. Yeni bir
tatsiz gelisme olmamasi 6n kabuli ile toparlanma
emarelerinin kuvvetlenecegini dislinlyoruz.

Once gecelik bor¢ verme faizinde gevseme, ardindan faiz
indirim tartismalarinin giindemi olusturacagi kanaatindeyiz.

Kurda 1hmh yukarn egilimi koruyor. Bu sabah 39,02
civarinda iglem goéruyor. Asagida 38,50 ve 38,00; yukarida
39,50 ve 39,70 6ne cikan teknik seviyeler.
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Cuma guinu Haziran ay! borglanma programi agiklanacak.
Mayis sonundaki programda 255 milyar TL itfa karsiligi 267
milyar TL borglanma 6ngoérilmustiu. Hem bu tutarlarin revize
edilip edilmeyecedi hem de ihra¢ edilecek kiymetlerin
kompozisyonu kritik bagliklar olacak.

Cuma gunu goésterge tahvil faizleri hafif ylkselis kaydettiler.
2 yillik kiymet yizde 45,11 ile, 10 yillik tahvil ise yuzde
33,36 ile haftayr tamamladi. Yeni haftada enflasyon ve
TCMB faiz indirim beklentileri fiyatlamayi belirleyecek
konular. Enflasyon Raporu sonrasi olasi faiz indiriminin
Temmuz'da yapilmasi beklenmekle birlikte Haziran ayi da
masada pay aliyor.

2 yilik ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller guni sirasiyla
%45,11 ve %33,36 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Zayif seyrin surdugl piyasada tepki yikselisi icin 9,500 ara
direncinin asilmasi gerekiyor... Gegctigimiz hafta saticili bir
seyir izleyen hisse senedi piyasasinda BIST100 Endeksi,
haftalik periyotta -%3.23 'lik disls gerceklestirdi. Endekste
7 Mayis tarihinde baslayan yukari hareket icerisinde ilk
onemli direng noktasi olarak izledigimiz 9,770 seviyesi baski
olusturmayi sirdurtyor. Bu kapsamda 9,500 ara desteginin
kirllmasiyla birlikte zayif seyrin devam ettigini gézlemliyoruz
Kisa vadeli teknik resmin 9,500 altinda yeniden zayiflama
sinyali  Urettigi piyasada, geri c¢ekilmelerde 9,250
seviyesinin énemli olacagini dusunlyoruz. Kisa vadeli
teknik yapida 9,250 destedi Uzerinde taban olusturma
¢abasinda hareketlenecek olan piyasada, bir alt noktada ise
9,050 seviyesini ana destek noktasi olarak izliyoruz.
Endeksin yeniden yukari atak olusturabilmesi ise ara direng
konumuna dénlisen 9,500 Uzerinde glindeme gelecektir.
Bdyle bir gelismenin yeniden ana direng¢ konumunda
bulunan 9,770 direncini test edilme potansiyeli
yaratabilecegini dislnuyoruz.
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ABD 10
EurUsd AN || Gbpusd /N | ONSAItin$ #h CDS5Y A il N7
1,1408 0,81% 1,3578 0,95% 3.349 0,89% 305 7 4,52 -0,02
Eur/Usd: Altin;

Dolar Endeksi son 3 yilin en dislk seviyelerde. Global yatirimcilar
ABD’ye olan glvenlerini sorguluyorlar. Dolar payina diseni aliyor.

Kisa vadede Trump'’in yarattigi etki glvensizlik yaratmakla birlikte
orta vadede tansiyon disebilir. Bunun iki ana sebebi olacagini
distiniiyoruz. Ilki Trump'in politikalarinin  iimlasmasi, ikincisi
ABD’nin ikamesinin (henliz) olmamasi.

Hafta ABD-AB gumrik vergisi ateskes slresinin uzatildidi haberi ile
basliyor. 1 haziranda bitecek olan sure, Trump tarafindan 9
temmuz olarak revize edildi. Bdylece anlagsma saglanacagina dair
umutlar artti.

Ekonomide hava ihmli iken jeopolitikte sartlar negatiflesiyor. Rusya
ile barig saglanacagina dair umutlar yerini yeni yaptirimlara,
Ukrayna’ya yeni silah teminine birakiyor. Rusya’nin ise yeni bir
saldiriya hazirlandigi spekile ediliyor. Beklenen baris, Avrupa
Uzerindeki bulutlarin azalmasina katki sunacagi i¢in 6nemli
goruyoruz.

Bu hafta makro veri tarafinda ABD kisisel tliketim harcamalari
endeksi (PCE-FED’in takip ettigi enflasyon verisi) dikkat ¢ekiyor.
Yine Cuma guni agiklanacak Michigan gliven endeksi ve
enflasyon beklentileri 6nem arz ediyor. FED toplanti tutanaklari,
kisisel gelir ve harcamalar, 1C buytime ABD’nin bir dizi verilerinden
one ¢ikanlar. Ayrica 2,5,7 yil vadeli tahvil ihaleleri takip edilecek.

Avrupa’da ise bugin Lagarde konusacak (saat 17:30), yarin
tuketici glveni, ECB 1 ve 3 yil vadeli enflasyon beklentileri
agiklanacak.

Bugiin ABD ve Ingiltere piyasalari kapali. Hafta boyunca Trump,
firsat olursa makro veriler fiyatlanacak.

Paritede ana belirleyici Trump ve uyguladigi politikalar olmaya
devam ediyor. Teknik resimde parite 1,127 Ustinde kalicilik
saglamasi halinde Eur talebi devam edebilir. Dolar Endeksi'nde
(DXY) direng noktasi 101 seviyesin tekrar altina indi. 101 seviyesi
direng noktasi olarak takip edilebilir.

Bu sabah 1,141 seviyesindeki paritede 1,146 ve 1,151 seviyeleri
glin ici direng; 1,136 ve 1,127 seviyeleri gin i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugln parite sinirli pozitif seyir izleyebilir.
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Yatinimcilar Trump’in yarattigi gliivensizligi altin ile dengelemeye
calisiyorlar. Goruinen o ki belirgin bir gliven arayisi s6z konusu.

Yeni haftaya altin, gecen hafta kapanisinin biraz altinda basliyor.
CUnkd Trump Cuma glini ortami germisti, hafta sonu ise ABD-AB
hattinda tansiyonun dismesi sinirli bir iyimserlik yaratti. Trump,
ylzde 50 gimrik vergisi uygulamak icin AB’ye tanidigi streyi 9
temmuza uzatti. Oncesinde anlasma saglanmasi bekleniyor,
umut ediliyor. Iste bu umut altinda bu sabah sinirl satisa yol
aclyor.

ABD-Rusya hatti ise yeniden geriliyor. Putin, Trump’in baris
masasina uzak duruyor. Yeni yaptirimlar, yeni silah satisi
giindeme geliyor.

Moody’s’in not indirimi sonrasi ABD’nin devamliligi sorgulaniyor.
Bu sorguyu kisa vade i¢in konusabiliriz. Orta vade konusmak igin
Trump yikici tavrinin derinlesmesi-sirmesi, zamana yayillmasi
gerekir. Diger yandan su an ABD’nin alternatifi olacak mertebede
bir Ulke-bdlge bulunmuyor. O ylzden kisa vade tartismalar
fiyatlamay etkileyebilir. Orta vade majoér bir etkiden séz etmek
icin sartlar tam olarak olugsmus degil.

Bu hafta ABD PCE, FED tutanaklari, 1C biyume, Michigan
enflasyon beklentileri, ABD ihaleleri takip edilecek.

Teknik resimde Altin ons 3.335 seviyesi destek noktasi olarak
takip edilebilir.

Bu sabah 3.347 Usd seviyesindeki ons altinda 3.350 ve 3.400
Usd seviyeleri gun i¢i direng, 3.300 ve 3.250 Usd seviyeleri giin
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin parite yatay-sinirl
negatif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Digsarida,. AAA notunu kaybeden ABD’nin devamlihgi spekile
ediliyor, tartisiyor. ABD hazinesinin tahvil ihaleleri yatinmcilarin
isteksizligini isaret ediyor. Tabi bunda enflasyon kaygilari ve
enflasyon belirsizligi de pay sahibi. Bu hafta Trump politikalarini,
makro verileri, ABD tahvil ihalelerini takip edecegiz. ABD 10 yillik
tahvil faizinde yukari yon sirebilir. ABD, ingiltere bugiin kapali.

ic tarafta, bazi metriklerde sinirlh toparlanmalar gériiliiyor.
lyilesme emarelerinin giiglenecegini disiiniiyoruz. On sartimiz ise
surpriz negatif gelisme olmamasi. Yabanci yatinmcilarin TL tahvil
alimlari son 2 haftada 2,8 milyar Usd oldu.

Turkiye 5 yilhk CDS 304 ile dini tamamladi. Eurobondlar sinirh
negatif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -3 ile +3 cent; orta
vadelilerde -3 ile -2 cent; uzunlarda -17 ile -16 cent degisim oldu.
Faizler ise sirasiyla 5,33, 7,28% ve 8,49 oldu.
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Saat Data Beklenti Onceki

ABD ve ingiltere piyasalari kapals
ECB 'den Lagarde [17:30) konusacak

23 May 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
= |usam 3902 3538 2955 1871 1340 744 595
@
i 4455 IEET 3268 20,01 1541 9.10 BET
=
= |Ewyusd 11408 10366 11059 10697 11376 1337 1132
o |Gbp/usd 13578 13515 13754 13071 13533 13676 1335
TL 2 Yillik Gosterge Tatwil (%) 4511 4056 3968 997 2270 1496 1178
— TL 40 Vil Gasterge Tahvil (%) 3336 2878 2675 983 2432 1280 1224
-
z £ [Tankave COS (baz puan) 305 263 284 512 564 303 282
(1]
j= 0 |ABD 10 Yilk Tahwil (%) 452 458 386 388 151 082 082
o .
= [BisT- 100 Endeksi 9356 9831 7470 5509 1858 1477 1144
S |Dow Jones Endeksi 41603 42544 3ITEI0 3147 36338 30,606 28538
‘: Nasdaq Endeksi 18737 19311 15011 10466 15645 12888 8373
7)) 9 |s&P Endelsi 5803 5882 4770 3840 4766 3756 3231
C T |oax 23630 19.909 16752 13924 15885 13719 13249
E Altin (TL) 4202 2984 1960 1097 781 454 290
e o |Attn (usd) 3349 2523 2063 1824 1830 1901 1548
O E Giimis (TL) 4206 3286 2362 1439 993 631 342
‘10:) W |eimis usd) 335 289 238 239 233 264 179
o Degisimler
C = |usam 103 197 579 396 803 50 124
— B
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=
— S |Euyusa 100 £3 34 £0 539 &8 21
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Pt _ .
D) TL Gasterge Bone (baz puan) 455 ] 2871 1273 774 318 795
-— — TL 40 Yil Tahwil {baz puan) 458 203 1692 1449 1143 =] 427
= 5
8 z £ |Tarkdye COS (baz puzn) 42 21 228 52 261 21 80
- o
(D = @ |ABD 10 Yillk Tahvil {baz puan) £ 71 2 237 &0 o -100
o .
-— % |BisT- 100 Encelss 48 316 356 1966 58 291 54
S |Dow Jones Endelcsi 232 129 137 E:3: 187 732 223
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@ |s&P Endeksi 13 233 243 194 269 163 289
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Altin (TL) 408 523 78T 404 720 56.4 331
o |Attn (usd) 7T 2732 134 03 a7 532 184
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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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