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Piyasalara-Genel Bakis

Kuresel piyasalarda ana gindem tarife kaynakl gelismeler ve Trump’in glindeminde olan vergi tasarisi
olmaya devam ediyor. Trump, 2017'de buylk capli vergi indirimleri getiren "Tax Cuts and Jobs Act"
yasasini imzaladi. 2025'te bu indirimlerin siresini uzatmay! ve yeni vergi kesintileri yapmayi planliyor,
ozellikle orta sinif ve isletmeler igin.

Tasari, ABD’nin borg tavaninin 4 trilyon dolar artirimasini, Trump’in ilk dénemindeki vergi indirimlerinin
uzatilmasini ve yeni vergi indirimlerini iceriyor. Tasariyla birlikte ABD yliksek seyreden bitce agiginin daha
da artmasi konusuluyor, tartisiliyor. Tasari Senato’nun onayinda. Hazine Bakanligi, bu artisin yapilmamasi
halinde agustos veya eylil aylarinda Ulkenin temerriide disebilecegini belirtirken, Trump ise tasarinin en
kisa sitirede onayina sunulmasini dile getiriyor.

Trump’in glndeminde olan vergi indirimleri, deregllasyon politikalari ve ekonomik biyime odakli
yaklagimi, ABD kiigiik ve orta &lcekli sirketler igin olumlu bir ortam yaratabilir. Trump Once Amerika"
yaklagimiyla, Cin gibi Ulkelere yiksek gimrik vergileri uygularken ve yerli Uretimi desteklemek igin
korumaci politikalar izlemeye c¢alisiyor. Uygulanmak istenen programin devamliligi halinde, Russell 2000
Endeksi'nin (kiigik sermayeli sirketleri temsil eden bir endeks) performansi bu politikalardan olumlu yénde
etkilenebilir.

ABD Bagkan! Trump cuma gunu yaptigi aciklamada, Avrupa Birligi triinlerine 1 Haziran'dan itibaren gegerli
olmak Uzere 6nerdigi %50 gumrik tarifelerini 9 Temmuz'a kadar erteleme karari aldi. Ticaret savaglari ve
tarifeler, hem ABD iginde hem de kiiresel piyasalarda belirsizlige neden olmaya devam ediyor. GUmriik
tarifelerinin ticaret anlagsmalarinda bir silah gibi kullaniimasi ise yatinmcilarda endise yaratmaya devam
ediyor.

Fed Baskani Powell ve Fed lyeleri son donemdeki aciklamalarina baktigimiz zaman, tarifelerin etkileri ve
dereceleri belli olana kadar faiz indirimi hususunda acele etmeyecekleri yoninde oldugu goériliyor.
Gecikmeli etkilerin takibi igin makro veri sonuglarinin fiyatlamalara daha c¢ok tesir edecegdi bir déneme
girdigimizi disunuyoruz.

ABD Baskani Trump ile AB Komisyonu Baskani Von Der Leyen arasinda yapilan gérisme ticaret
muzakerelerine yeni bir ivme sagladigi belirtirken, Trump'la gérisme Von Der Leyen'in talebi ile
gerceklestigi aciklandi.

Diin ABD ve ingiltere piyasalari kapali oldudu icin sakin gegti.. Haftanin devaminda ise ABD verileri kritik
ve veri trafigi kalabalik. Tuketici gliveni, FED tutanaklari, 1C blyime (2. okuma), kisisel gelir-harcamalari,
kisisel tiketim harcama endeksi (PCE), Michigan guiveni ve enflasyon beklentileri 6ne ¢ikiyor. Ayrica FED
yetkilerinin agiklamalarini ve ABD hazinesinin tahvil ihalelerini takip edecegiz. ABD’ye glvenin azaldidi ve
enflasyon kaygilarinin arttigi sirada tahvil ihalelerine goésterilecek talep miktari, ilgi énemli. Avrupa
tarafinda, bugtin tiketici gliveni, yarin ECB 1 ve 3 yillik enflasyon beklentileri agiklanacak. Cuma ginu
Japonya’nin TUFE, sanayi Uretimi ve perakende satislarini kargilayacagiz.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi karisik. ABD vadeli piyasalar ytizde 0,9-1,1 araliginda arti. Cin
yuzde 0,2, Hong Kong ytizde 0,2 civarinda eksi, Japonya ylzde 0,1 civarinda arti. ABD 10 yillik tahvil faizi
%4,48, Dolar Endeksi 99,1, ons altin 3.346 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, TCMB sahin tavrini koruyor. TCMB makro finansal istikrari ve parasal aktarim mekanizmasini
glclendirmek amaciyla yurt disindan temin edilen Turk lirasi cinsi kisa vadeli borglara uygulanan zorunlu
karsilik oranlarinda yukari yénde revize yapildi. TCMB o6nceliklerinden olan déviz rezervinde iyilesme
devam ediyor. Doéviz rezervlerinin kuvvetlenmeye devam etmesi faiz indirim beklentilerinin tekrardan
canlanmasina neden olabilir.
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Trump‘in Avrupa ya tarife tehdidi sonug verdi. ABD Baskani
ile AB Komisyonu Bagkani Von Der Leyen arasinda yapilan
gOrusme ticaret muzakerelerine yeni bir ivme sagladigi
belirtirken, Trump ‘'la gérisme Von Der Leyen'in talebi ile
gerceklestigi aciklandi.

Tarife haberlerinde yasanan pozitif haber akigi risk istahinin
toparlanmasina neden oluyor. Ote taraftan Trump tarife
anlagmasi yapmak isteyen bir ¢ok Ulkenin oldugunu belirtti.
Uzlasma doéneminde yeni tarife anlasmalari piyasalar
tarafindan olumlu algilanmaya devam edebilir.

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.

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.

ic tarafta, TCMB Tirk lirasi cinsi yurt disi repo
islemlerinden saglanan fonlar ve yurt disindan kullanilan
krediler icin 1 yila kadar vadede ylzde 12 olan zorunlu
karsilik oraninin vadeye gore farklilastirilarak 1 aya kadar
vadede ylzde 18e, 3 aya kadar vadede ylzde 14’e
yukseltime karari, siki para politikasi cergevesinde,
enflasyonu kontrol altinda tutma istegini gosterirken, TL
talebini artirmayr ve doviz rezervlerini glclendirme
hedefinde oldugu gésteriyor.

Once gecelik borg verme faizinde gevseme, ardindan faiz
indirim tartismalarinin gindemi olusturacagi kanaatindeyiz.

Kurda 1hmh yukarn egilimi koruyor. Bu sabah 38,99
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.

TCMB’nin siki durusu ile TL yatirimlar cazip hale getirirken,
doviz rezervlerini glclendirmeye devam edecegini
dislnudyoruz. Rezervlerin kuvvetlenmesi yabanci
yatinmcilarin ~ faiz indirim patikasinda TL tahvil talebine
olumlu yaklasmasini hizlandirabilir.

2 yillik ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller guni sirasiyla
%44,67 ve %33,15 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Geri c¢ekilmelerde 9,250 destegi Onemini koruyor...
Pazartesi gunl yatay bir seyir izleyen hisse senedi
piyasasinda BIST100 Endeksi, kapanisi -%0.12'lik hafif bir
gerilemeyle 9,345 puandan gergeklestirdi.

Gegctigimiz hafta 9,500 ara desteginin kirilmasiyla birlikte
zayIf seyrin devam ettigini gdézlemledigimiz piyasada, gun igi
geri cekilmelerde 9,250 seviyesinin dnemini koruyacagini
dislndyoruz. Kisa vadeli teknik yapida 9,250 destegi
Uzerinde taban olusturma c¢abasindaki  hareketini
surdurecek olan piyasada, bir alt noktada ise 9,050
seviyesini ana destek noktasi olarak izliyoruz.

Endeksin yeniden yukari atak olusturabilmesi, ara direng
konumuna dénlisen 9,500 Uzerinde glindeme gelecektir.
Bdyle bir gelismenin ise yeniden ana direng konumunda
bulunan 9,770 direncini test edilme potansiyeli
yaratabilecegini dislndyoruz.
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Cuma glinu Trump’in agiklamalari sonrasinda ticaret savaslarinin
yeniden artacadl endisesi, yatirimcilarin risk istahini azaltirken,
piyasalardaki oynakhgr artirmisti. Trump ile AB Komisyonu Baskani
Von Der Leyen arasinda yapilan gorusme ticaret mizakerelerine
yeni bir ivme sagladigi belirtirken, Trump Avrupa Birligi trunlerine 1
Haziran'dan itibaren gecgerli olmak Uzere onerdigi %50 gumrik
tarifelerini 9 Temmuz'a kadar erteleme karari almasi endiselerin
azalmasini sagladi.

Trump yonetiminde kullanilan iletisim dili ve alinan kararlar
belirsizlik ortaminin devam etmesine neden oluyor. Ticaret
savaglarinda yasanan gug¢ dengesinin haber akisi ABD merkezli
olmaya devam ediyor. Bu durum global yatirimcilarin ABD’ye olan
glvenlerini sorgulamasina neden oluyor.

Din agiklamalarda bulunan Minneapolis Fed Baskani Neel
Kashkari, ABD ile diger Ulkeler arasinda onumuzdeki birka¢ ay
icinde ticaret anlasmalari yapilmasi halinde, “aradigimiz netligin
biyuk kismi saglanabilecegini belirtti. FED icin oncelik uzlasma
suresinde atilacak somut adimlar olacak.

ABD ile Avrupa Birligi arasinda yapilacak gorusmeler paritede
hareketlilik yaratabilir. ABD’nin AB mallarina yiksek tarife
getirmesi, AB ihracatini etkileme potansiyeline sahip. AB
ihracatinin  olumsuz ydnde ilerlemesi buylime beklentilerinin
zayiflamasina ve paritenin baskilanmasina neden olabilir.

Bugun tlketici gtiveni, ECB 1 ve 3 yil vadeli enflasyon beklentileri
aciklanacak.

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
direnc¢ noktasi olarak takip edilebilir.

Bu sabah 1,139 seviyesindeki paritede 1,146 ve 1,151 seviyeleri
glin ici direng; 1,136 ve 1,127 seviyeleri gin i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay seyir izleyebilir.
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ABD Bagkani Trump AB'ye ylzde 50 gumrlk vergisini 9
Temmuz'a kadar ertelemeyi kabul etti. Ticaret savaslari risklerinin
azalmasi glivenli liman talebinin de azalmasini sagliyor.

Trump’in ek gumrik tarifeleri ile ilerlettigi sireg fiyatlamalarda
oynakligin artmasina neden oluyor. Jeopolitik riskler ve tarife
riskleri gelismeleri altin fiyatlamalarinin dinamiklerini olusturuyor.
Olumsuz haber akisi, glvenli liman talebini artirirken olumiu
haber akisinda ise kar satislari gorilyor.

Uzlagsma slrecinde atilacak somut adimlar ya da jeopolitik
risklerde basta Rusya-Ukrayna arasinda yasanacak somut
gelismeler olmadikga yatirimcilarin altina ilgisi devam edebilir.

Putin, Trump’in barig masasina uzak duruyor. ABD-Rusya hatti
ise yeniden geriliyor. Yeni yaptirimlar, yeni silah satigi gindeme
gelmesi jeopolitik risklerin de beraberinde devam etmesine neden
oluyor. Trump’in giindeminde bu konuya ¢ok zaman ayirdigi ve
bir uzlag! istedigi goériliyor. Istedigi sonucu alamadigi noktada
yaptirrm kozunu pazarlik slrecinde kullanmak isteyebilir. Bu
durum tansiyonun artmasina neden olabilir.

Jeopolitik tarafta diger yasanan gelisme ise Hamas, ABD'nin
Gazze igin ateskes teklifini kabul etti, ABD'nin garantorligu
altinda kalici ateskes icin muzakerelerin sirecegini bildirmesi
oldu.

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

Bu sabah 3.346 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:

Disarida,. ABD tarafinda bitce acigi tartismalari devam ediyor.
Trump butge Uzerine yuk olmasi beklenen vergi tasarisini biran
once imzalamak istiyor. ABD hazinesinin tahvil ihaleleri
yatirimcilarin isteksizligini isaret ediyor. ABD hukimetinin
borglanma ihtiyacinin ve risklerin artmasi ABD 10 yillik faizini
yukari iterken, gelinen seviyeler henuz yatirimcilari ikna etmis
degil. ABD tahvil ihalelerini takip edecegiz. ABD 10 yillik tahvil
faizinde yukari yon surebilir.

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.
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Gundem

11:00 Fed ilyesi Neel Kashkari konusacak
15:30 ABD - Dayanikh Tiketim Mal Sipanisleri (beklenti: %-8.2 onceki: %7.5)
17:00 ABD’de Conference Board'un yayimladigr mayis tiiketici giiven endeksi aciklanacak
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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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