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Piyasalara-Genel Bakis

Trump’in tarifelerde uzlasma icin tayin ettigi son tarih 9 Temmuz. Onlarca Ulke ile muzakere etmek ve anlasmaya
varmak bu takvime sigmayabilir.

Mevcut durumda énce Ingiltere simdi ise Cin ile anlagma saglandi. ingiltere de Anglosakson oldugu igin iki Gilkenin
kolayca-gurulti ¢ikarmadan anlagsmasi strpriz olmadi. Esas mesele ekonomik modeli farkli olan, hayat gortsu farkli
olan ve dinya liderlidi icin g6z kirpan Cin ile anlasma saglanmasi idi. Piyasalarin da en ¢ok merak ettigi bu idi.
Taraflar 6nce topun kimin sahasinda oldugunu dile getirdi, sonra Cenevre’de bir araya geldiler. Hizlica bir 6n anlasma
saglandi. Sonra Trump Cin’i aykiri davranmakla sugladi. Taraflar bu hafta Londra’da bir araya geldi ve bir anlasma
saglandi.

ABD nadir toprak elementlerine kavusmak, Cin ise slper teknolojik aparatlara kavusmak istiyor. Din Cinli JL MAG
sirketinin ABD’ye ve Avrupa’ya nadir toprak elementi ihra¢ izni aldigi haberi iki Glkenin masada orta noktayi
buldugunun bir géstergesi oldu. ABD egitim hakkini da bir koz olarak kullandi, Cinliler ABD Universitelerinde okumaya
devam edebilecek.

ingiltere ce Cin ile anlasma saglandi ama daha onlarca iilke sirada bekliyor. Takvim kisitli. Onca iilke ile miizakere
etmek icin ekip kapasitesi sinirli. Sorunu yaratan Trump ¢6zimun cevabini verdi, bir iki hafta icinde belirledigim tarife
oranlarini ilgili Ulkelere mektuplar génderecedim. Mizakeresiz, kendi istedigi sekilde nokta koymak istiyor. 90 gunlik
ara-ateskes muizakere etmek igindi ama sire yetmeyecek gibi. O yuzden Nisan ayindaki yonteme geri doniiyor
Trump; ‘resen tarife’. Bardagin dolu tarafina bakalim, yeni oranlar Nisan ayindaki oranlardan daha dusuk
olabilir. Peki piyasalarda fiyatlama nasil? ABD borsalari diin sinirli negatif kapatti, bu sabah vadeliler de eksi.

Din ABD mayis TUFE verileri enflasyon kaygilarini azaltici sekilde geldi. Manset yillikta yiizde 2,4, gekirdekte 2,8
oldu. Bloomberg’deki tahminler sirasiyla 2,4 ve 2,9, dnceki veriler ise sirasiyla 2,3 ve 2,8 idi. Gegtigimiz Cuma ABD
aylik istihdam verileri is giicii piyasasinin giiciinii bilylik oranda korudugunu isaret etti. ise girenlerin sayisinda sinirli
bir azalma olsa da issizlik orani artmadi, ayni kaldi. FED’in bir elinde glictini koruyan igglcu, azalan enflasyon verileri
var. Diger elinde ise Trump’in yol actigi belirsizlik. Bu durumda mevcut pozisyonunu degistirmek istememesi makul.
Haftaya FED faiz kararini agiklayacak. Faizde degisiklik beklenmiyor, rehberligi 6nemli olacak. Piyasa yil sonuna
kadar FED’in 50 baz puan indirim yapmasini bekliyor. Trump ise enflasyon verisi sonrasi 100 baz puan istiyor.

Avrupa merkez bankasi ECB, faizi 8. kez indirdi. Bundan sonra indirimde sinirl alan kaldi veya sona gelindi yorumlari
yapiliyor. ECB’nin de rehberligi bu yénde. ECB’nin gérdigu risk ve ydnetmek istegi risk enflasyonun hedefin (yuzde 2)
altina sarkmasi ve bunun uzun surmesi. ECB’nin ¢abasi bu negatif farki ve streyi minimumda tutmak. ECB-Kazaks'in
dedigi gibi ‘ince ayar’ gerekebilir.

Dislik ABD enflasyonundan sonra ABD para birimi ve tahvil faizleri disus egiliminde. Altin icin iyi haber. Sadece bu
degil jeopolitik gelismeler de altina destek oluyor. Rusya ile baris gecikiyor. ABD-iran hattinda tansiyon yiikseliyor.

Bugiin ABD UFE, 30 yil vadeli tahvil ihalesi, yarin Michigan giiven verisi takip edilerek haftaya tamamlanacak.
Onilimiizdeki hafta ise FED haftasi olacak.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi sinirli negatif. ABD vadeli piyasalar ylzde 0,3-0,35 araliginda saticili. Cin
ylzde 0,5 civar arti, Hong Kong yuzde 0,9, Japonya yizde 0,7 civarinda eksi. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,41, Dolar
Endeksi 98,3, ons altin 3.370 Usd civarinda islem goriyor.

ic tarafta, Merkez Bankasi haftalik repo ile piyasayl kismen fonlamayi sirdiirdilkge piyasada iyimserlik artiyor.
Bayram sonrasi baslayan uygulama ile piyasa daha ucuzdan TL edinebiliyor (49% yerine 46%). Eger gecelik faizden
haftalik faize gegis denemesinde risk ortaya ¢ikmaz ise haftalik fonlamaya tamamen gegilebilir. Bu durumda defakto
olarak 300 baz puanlik bir indirim anlamina gelir. 19 hazirandaki PPK'da MB sahinlik dozunu biraz azaltabilir.
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USdTry * EurTry * 2 Ylllll;a:‘fiilsterge * 10 Ylll-:-l;f‘fiifterge * BIST100 *
39,19 0,05% 45,27 1,13% 42,84 0,15 32,99 -0,10 9.686 0,28%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

ABD tarifeler konusunda ana hedef Ulke tayin ettigi Cin ile
anlasmaya vardi. Diger Uulkelerle yapilmasi beklenen
anlasmalar igin ise Trump ‘tek tarafli oranlar tayin edip bir iki
hafta icinde mektupla ilgili Ulkelere iletecegini’ ifade etti.

Diin ABD mayis ayi TUFE verisi enflasyon endigelerini
azaltti. Yilhk oran mansette ylzde 2,4, cekirdekte ise 2,8
oldu. Bloomberg’deki tahminler sirasiyla 2,4 ve 2,9 idi.

Piyasalar Trump diger Ulkelerle de anlasma yapmasini
beklerken TUFE rahatlama sagladi. FED faiz indiriminin
onlnde enflasyon sorun olmaktan biraz daha uzaklasti.

Para piyasalarinda yatirrmcilar Usd taleplerini azaltmayi
surdurlyor. Dolar Endeksi 99,4 seviyesine inmis durumda.
99,5 seviyesini asamayan Endeks asagi inme sinyali
vermeye devam ediyor.

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

ic tarafta, TCMB bayram sonrasi haftalik ters repo ile
piyasay! kismen fonlamaya baslad. iki giinde 100’er milyar
TL limit actl.

Politika faizi bandinin Ust sinirinda (49%) idi simdi asagdi
inmeye basladi. Haftalik faizin (46%) seviyesine inilmesi
halinde 300 baz puanlik bir gevseme gerceklesmis olacak
(49% - 46%). Bir tur faiz indiriminden bahsedebiliriz.
Onlimiizdeki hafta PPK'da faiz indiriminden ziyade
gergevenin yumusatiimasi ve indirimin yakin oldugu sinyali
verilmesi bekleniyor.

Kurda 1hmh yukarn egilimi koruyor. Bu sabah 39,18
civarinda iglem goéruyor. Asagida 39,00 ve 38,50; yukarida
39,50 ve 39,70 6ne cikan teknik seviyeler.
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Bu hafta 3 kiymetle fonlama saglayan Hazine haftaya 5
kiymet ihra¢ edecek ve Haziran ayi fonlamasini-programini
tamamlayacak. TUFE, TLREF, sabit kuponlu tahviller ile bir
sukuk sunulacak.

2 ve 10 yil vadeli gosterge tahvil faizleri mart ayindaki zirve
seviyelerinden asagiya inmeyi surdurayorlar. Ancak 18
marta goére yaklasik 500 baz puan yukaridalar. Tahvil
piyasasinda alicilarin daha da istahlanmasi icin TCMB faiz
indirim patikasinin somutlagsmasi fayda saglayabilir.

TCMB, fonlamayi haftalik faizler yapmaya basladi. Bayram
sonrasi kismen yapilan fonlama ise piyasa daha disik
faizle bor¢ alabiliyor. Haftallk faizle fonlamanin sirmesi
glvercin TCMB beklentilerini artirabilir. Bu tahvil yatirimcisi
icin iyi haber olur.

Dun gunl 2 yilik ve 10 yilhik TL gdsterge tahviller gini
siraslyla %42,84 ve %32,99 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

9,770 seviyesini hedefleyen yukari hareket devam ediyor...
Carsamba glnu alicili bir seyrin hakim oldugu hisse senedi
piyasasinda BIST 100 Endeksi %0.28 oraninda deger
artisiyla giint 9,686 puandan tamamladi.

Endekste gectigimiz hafta 9,000 ana destegi Uzerinde
baslayan ylkselis hareketi devam ediyor. 9,500 seviyesinde
bulunan ilk ©6nemli direng noktasini asmayi basaran
piyasada, su asamada yukari potansiyelin korundugunu
dislndyoruz. Boylece alim egilimi kisa vadeli kritik teknik
seviye olarak degerlendirdigimiz 9,770 seviyesini asma
cabasinda hareketlenecektir. ilk etapta 9,770 direnci seans
ici realizasyon olugtursa da, bu seviyenin asilmasi yukari
hareketin orta vadeli gliclenmesi agisindan énemli olacaktir.
Bu kapsamda 9,770 Uzerindeki hareketler ilk etapta 10,000
olmak lzere 10,200 ve 10,500 seviyelerini hedefleyecek bir
potansiyel anlami tagiyacaktir.

9,500 seviyesini seans ici geri cekilmelerde ilk 6nemli

destek olarak izleyeceg@imiz piyasada, bu seviye tzerindeki
hareketleri alim egiliminin devami yénuinde izliyoruz.
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1,1519 0,91% 1,3563 0,60% 3.369

EurUsd A | Gbpusd /A ONSAItin$ /A cDssy W ABDI0

Yillik
0,86% 289 -4 4,41 -0,07

Eur/Usd:

ABD mayis ayl enflasyonu mansette ylizde 2,4, gekirdekte 2,8
geldi. Bloomberg'deki tahminler sirasiyla 2,4 ve 2,9, dnceki veriler
ise sirasiyla 2,3 ve 2,8 idi.

Sonu¢ piyasalar i¢in, FED i¢in olumlu oldu diyebiliriz. Asagi
egilimine ara veren enflasyon beklenenden daha az artis
kaydetmis oldu. Trump ise FED’in 100 baz puan faiz indirmesi
gerektigi ifadesi ile sonuca dair fikrini ortaya koydu.

istihdam sinirli bir yavaslama gésterdi, issizlik orani ayni kaldi
ekonomi istihdam yaratmaya devam ediyor. Enflasyon distk geldi.
Trump cephesinde ise belirsizlik siiriiyor. Cin ve ingiltere ile tarife
anlasmalari yapildi ama daha bir dizi Ulke ile anlasma yapilmasi
gerek. Bu resme bakan FED sizce durusunu degistirmek igin bir
zorunluluk hissetmeli mi. FED mevcut pozisyonum iyi, durusumu
degistirmek icin acele etmeme gerek yok diyor. Piyasa yil sonuna
kadar 2 faiz indirimi bekliyor.

ECB kanadinda ise 8 faiz indiriminin ardindan indirimi déngtisinin
sonunun yakin oldugu hatta sona gelinmis olabilecegi konusuluyor.
ECB’den de bu sekilde rehberlik geliyor. Ancak enflasyonun
hedefin (ylizde 2) altina sarkma riski var. O yluzden ECB faizi asagi
cekerek ekonomik aktiviteyi, talebi desteklemek istiyor. ECB-
Kazaks’in dedigi gibi faizde/politikada ince ayar gerekebilir.

Eur-Usd paritesinde sadece bugln degil yarin da fiyatlaniyor. ABD
ekonomisinin gu¢ kaybedebilecegi, butce disiplininin daha da
bozulabilecegi, dolara olan glivenin azalabilecegi gibi unsurlar da
fiyatlaniyor. Haftaya FED’in rehberligi de kisa vadeyi etkileyebilir.
Bugln ise Eur biraz daha avantajli goriliyor, parite yikselis
egiliminde.

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. 96-97 araligi
destek olarak takip edilebilir.

Bu sabah 1,153 seviyesindeki paritede 1,158 ve 1,165 seviyeleri
giin ici direng; 1,15 ve 1,144 seviyeleri giin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay-sinirh pozitif seyir izleyebilir.
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Altin:

Rusya ile baris gecikiyor. Iran-ABD hattinda da gerginlik
yasaniyor. iran’in niikleer silah yapiminin éniine gegmek igin
ABD-israil bloku tansiyonu yiikseltiyor. Eger Iran niikleer silah
Uretme programindan vazgegmez ise ABD ezici gucli yanit
verebilir. Iran ise ABD'yi zorbalikla sugluyor. Rusya ise niikleer
kapasitenin iran disina cikariimasin aracilik edebilecegini ifade
etti. Haber akigi glindemin sicak oldugunu gdsteriyor.

Ekonomik alanda ise ABD enflasyonu distk geldi, ABD tahvil
faizleri asagi iniyor. Ayrica dolar gug¢ kaybi icinde. Bunun altina
yansimasi altin lehine yorumlanabilir.

Yukarida ifade ettigimiz Uzere piyasadaki fiyatlama ve jeopolitik
gelismeler altinda yukselisi destekliyor. Yakin vadede tarife
konusu, jeopolitikte Rusya ve iran konulari fiyatlamay: etkilemeye
devam edebilir.

lyi istihdam verileri, diisiik enflasyon verisi sonrasi haftaya
guvercin FED gorursek altin lehine hava surebilir.

Teknik resimde 3.280 Usd kisa vadeli destek seviyesi olarak takip
edilebilir. 3.360 Usd seviyesi Uzerinde altin talebi glii¢ kazanarak
3.440 Usd seviyesini hedefleyebilir. Gimus tarafinda ise 34,6
seviyesi ustiine gegilmesi ile glimiis talebinde hizh bir artig
gorildii. 38,6 seviyesi direng noktasi olarak takip edilebilir..

Bu sabah 3.370 Usd seviyesindeki ons altinda 3.390 ve 3.430
Usd seviyeleri gun igi direng, 3.350 ve 3.280 Usd seviyeleri gin
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln parite sinirl pozitif
seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, FED baskani ve Uyelerden gelen son mesajlar, tarife
politikasinda netlik bekledikleri yoniinde. Baskan Powell, FED’in
mevcut sikilagsma dozunun yeterli oldugu ve faiz indirimlerinde
aceleci olmayi gerektirecek bir neden olmadigini vurguluyor.
Bugiin ABD TUFE verisi aciklanacak. Beklenti altinda gelecek
sonuglar FED’in isini kolaylastirabilir. Tahvil talebi bir miktar
artabilir. Yiksek enflasyon durumunda FED temkinli durusunu
devam ettirmek isteyecektir.

i¢ tarafta, TUFE'deki gevseme olumlu bakis sagliyor. Havanin
daha da guclenmesi TLREF'de dusls, rezervlerde artis ile
mumkin olabilir. Mart ayindaki dalgalanma sonrasi program
yeniden raya oturma sinyali veriyor.

Turkiye 5 yillik CDS 289 ile dini tamamladi. Eurobondlar hafif
pozitif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda +2 ile +5 cent; orta
vadelilerde +20 ile +30 cent; uzunlarda +31 ile +33 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla yuzde 5,16, 7,12 ve 8,33 oldu.
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10:00 TR - Sanayi Uretimi (Gnceki: 902.5)
15:30 ABD - Haftahk Issizlik Maagi Bagvurulan
15:30 ABD - UFE (beklenti: %2.6 onceki:%2.4)
- ABD Hazinesi 30 yillik Hazine tahvil ihalesine cikacak
11 Haz 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
— Usd,/TL 39,19 3538 2855 1871 1340 744 595
O
; Eur/TL 4527 3667 3268 2001 1511 910 66T
E Eur,/Usd 14549 10366 11053 10657 11376 13347 1133
m
-8 Ghbp/Usd 13563 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yilk Gosterge Tahwil (%) 4284 4056 3968 997 2270 1496 1178
— TL 10 Yk Gosterge Tahwil (%) 3299 2878 2675 9.83 2432 1230 1221
-
= £ Tirkiye CDS (baz puan) 89 263 284 512 564 203 282
111
= €3 |ABD 10 Yillik Tahwl (%) 441 458 386 388 151 092 0.92
0 .
% BIST - 100 Endeksi 9686 9831 7470 5509 1858 1477 1144
g Dow Jones Endelisi 42866 42544 37.690 33147 36338 30.606 28538
"‘; Masdaq Endeksi 19616 19311 15011 10466 15645 12888 8973
":.," S&P Endelsi 6022 T.882 4770 3.840 4.766 3.796 3231
= DAx 23943 19909 16752 13924 15.885 13719 13243
Altin (TL) 4245 2984 1960 1097 781 454 290
= Altin (Usd) 3369 2623 2063 1824 1830 1901 1518
:'E Gimiis {TL} 4576 3286 2362 1439 9.93 631 342
e Glmius (Usd) 363 289 238 239 233 264 179
Degisimler
- Usd,/TL 108 197 57.9 396 803 B0 124
@
o Eur/TL 234 122 633 I25 6.0 IE4 100
2
E Eur/Usd 111 £3 34 5.0 %9 88 21
[-2 Ghbp,Usd B84 19 57 108 10 332 21
TL Gosterge Bono {baz puan) 228 88 2971 -1373 T4 318 795
— TL 10 Yk Tahwil {baz puan) 421 203 1692 -1449 11432 69 437
-
E g Tirkiye CDS {baz puan) 26 -21 -228 52 261 21 -B0
11
= 00 |ABD 10 Yilk Tahwil (baz puan) -7 71 -2 237 &0 o -100
o .
% BIST - 100 Endeklsi A5 316 356 18966 D8 91 54
g Dow Jones Endeksi 08 129 137 E:¥:] 187 7.2 23
": Masdaq Endeksi 16 286 434 931 214 436 352
3.," SéP Endeksi 24 33 2432 194 269 163 289
= DA 203 188 203 123 158 35 255
Altin (TL) 423 523 787 40.4 T2.0 564 I31
. Altin (Usd) 284 272 13.1 03 3.7 252 184
E Glmis (TL) 393 453 57.2 449 574 B4 298
L Glmis (Usd) BT 214 06 28 115 478 155
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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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