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Piyasalara-Genel Bakis

Kuresel piyasalarda tarife ve jeopolitik haber akigi odakta olmaya devam ediyor. Trump yénetimi, 8 Temmuz'da
dolacak olan 90 gunlik gumrik vergisi erteleme slresinden Once ticaret muizakerelerini hizlandirma niyeti ve
muhatap Ulkelerin son tekliflerini sunmalarini beklemeleri, ticaret anlagsmalarinda haber akisinin artacagi bir déneme
isaret ediyor.

Kuresel risk istahi acisindan ve FED faiz politikasi agisindan ticaret anlagsmalarinin dereceleri ve sonuclari oldukga
onemli olacak. Yasanan belirsizlik ortami ekonomi yénetimlerinin gelecede yoénelik projeksiyonlarini zorlastiriyor.
Tarifelerin etkisinin makro verilerde ne derece gorilecegi basta ABD Merkez Bankasi (FED) olmak Uzere merkez
bankalari tarafindan yakindan takip ediliyor. Tarifeler kaynakli riskler yliksek igsizlik ve yuksek enflasyon olarak
ekonomilere yansiyabilir. Bu durum FED’in iki hedefini (enflasyon-istihdam) catisma halinde birakabilir. Tarifelerin
etkisinin gegici olmasi durumda ise FED faiz indirim patikasinda glvenli bir sekilde ilerleyebilir.

Bu hafta yatirnmcilarin radarinda ABD’de agciklanacak istihdam verileri yer aliyor. istihdam verilerinde bozulma
gérilmesi durumunda Trump’in tarife adimlarinda yumusama gérillmesine neden olabilir. istihdam piyasasinin
bozulmasi, issizlik oranlarinin artmasiyla secmen tabaninda hayal kirikhgr olusmasina neden olabilir. Trump’in
yuksek gumruik vergisi politikalari, istihdam piyasasini dogrudan etkileme potansiyelini sahip. Misilleme tarifeleri ve
kiresel ticaret hacmindeki disus, ABD ile ticarete bagimli sektérlerde is kayiplarina yol agabilir. 2026 ara segimleri
yaklasirken Trump politik manevra alanini korumak isteyebilir.

Makro tarafta, din ABD'de JOLTS acik is sayisi, Nisan'da 7,39 milyona ¢ikarak piyasa beklentilerinin (zerinde
gergeklesti. Ulkedeki agik is sayisi Nisan'da bir énceki aya kiyasla 191 bin artti.

Avrupa tarafinda, Euro Bodlgesi enflasyonu Mayis ayinda yuzde 2,2'den yizde 1,9'a geriledi. Avrupa Merkez
Bankasi'nin yizde 2'lik hedefinin altina gelen enflasyon verisi, Persembe giini Avrupa merkez bankasi (ECB), 25
baz puan faiz indirmesi olasiligini artirdigini digtiniyoruz.

ingiltere Merkez Bankas! (BoE) Baskani Andrew Bailey, kiiresel ticaret politikalarinin belirsizligi artirdigi, bu ortamda
faizi digstrme konusunda kademeli ve temkinli yaklasimi strdireceklerini belirtti.

Jeopolitik tarafta, Trump’in NATO toplantisina katilacagdi agiklandi. Ticaret Temsilciligi’'nin miizakere edilen Ulkelere
mektup gonderildigi ve son tarih bildirildigi haberleri teyit edilirken, iran’a kapsamli bir anlasma teklifi génderildigi
aciklandi.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi karigik. ABD vadeli piyasalari hafifi eksilerle yatay. Cin ytzde 0,4, Hong
Kong ylzde 0,7, Japonya yuzde 0,9 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,45, Dolar Endeksi 99,2, ons altin
3.360 Usd civarinda iglem gortyor.

i tarafta, diin Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) Mayis ayina iliskin enflasyon verilerini yayimladi. Mayis ayinda yillik
enflasyon ylzde 35,41 oldu. Aylik enflasyon ise yilizde 1,53 olarak kaydedildi.

Ana resimde dezenflasyon slrecinde ilerlemeyi sirdiriyoruz. Mayis verisi olumlu sirpriz yapti, dezenflasyonda
hizlanma sagladi. Mart ayindaki dalgalanma sonrasi programin yeniden ivme kazanmasi i¢in bu veri destekleyici olur
diye degerlendiriyoruz. TCMB’nin proaktif tavrinin sonug lGretmeye basladigini diistintyoruz.

Mayis TUFE, rezerv artisi, TLREF’de gevseme ve PPK toplantisi... Bu seride ilk veri-parametre olumlu oldu. Eger 19
Haziran’a kadar rezerv artisi ve TLREF faizinde gevseme de gorebilirsek TCMB sahin tavrini Haziran’da biraz
iimlastirabilir. ilk adim faiz koridorunun simetrik hale déniismesi ve/veya faiz indiriminin yaklastigi sinyali olabilir.

Mayis verisinin beklenti altinda gelmesi yerel varlik siniflarina farkli oranlarda katki sunabilir. Agiklanan verinin genel
olarak pozitif etki yapmasini bekliyoruz.
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39,15 -0,15% 44,58 -0,57% 43,32 -0,48 33,43 -0,22 9.277 2,98%
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Tarife haber akisinin olumlu tarafa dénmesi ve Avrupa
bdlgesinde aciklanan enflasyon verisinin beklenti altinda
gelmesi din dolar talebinin artmasina neden oldu.

ABD vyargist Trump’in tarifelerine ‘yetki astin’ mesaji
verirken temyiz mahkemesi, Trump'in tarifelerinin simdilik
yurdrlukte kalmasina izin verdi. Hukumetin uyguladigi
politikalarin yargi engeline takilma riski, uzlasma déneminin
temposunun artmasina neden olabilir. Beyaz saray s6zcusu
din, Ticaret Temsilciligi'nin muizakere edilen Ulkelere
mektup génderdigi ve son tarih bildirdigi haberleri dogruladi.
Trump hikimeti mumkin oldugunca tarife politikalarindan
hizli sonug almaya caligiyor.

Tarife belirsizliginin masada kalmasi yatirimcilarin dolara
karsi mesafeli durusuna devam etmesine neden olabilir. Ote
taraftan Trump’in vergi indirimleri ve deregulasyon
politikalari, ekonomik biyimeyi desteklemeyi amagcliyor. Bu
politikalarin maliyeti butce agigindaki artisin hizlanmasina
neden olabilir. Yasanan gelismeler yatinmcilarin son
zamanlarda ABD borg¢ yikinu sorgulamasina neden oluyor.

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

ic tarafta, din Mayis TUFE verisi agiklandi. Piyasa
beklentilerinin altinda geldi, Mayis ayinda yillik enflasyon
yuzde 35,41 oldu. Aylk enflasyon ise ylzde 1,53 olarak
kaydedildi.

Pozitif enflasyon verisi sonrasinda, TCMB’ye ydnelik faiz
indirim beklentilerinin gl¢ kazandigi goriliyor. Bundan
sonraki suregte 6nce gecelik bor¢ verme faizinde gevseme,
ardindan faiz indirim tartismalarinin giindemi olusturacagi
kanaatindeyiz.

Kurda 1hmh yukarn egilimi koruyor. Bu sabah 39,13
civarinda iglem goéruyor. Asagida 39,00 ve 38,50; yukarida
39,50 ve 39,70 6ne cikan teknik seviyeler.
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TUIK verilerine gére, TUFE mayista 1,53 artarken, yillik
bazda enflasyon yizde 35,41'e geriledi. Enflasyon aylik
bazda 5 ayin en dusugunde gerceklesti. Faiz indirim
déneminden once merkezin doviz rezervlerini
glclendirmeye devam edecegini, gelen verinin borglanma
maliyetlerini yakin zamanda dusirme yénunde daha fazla
glven kazandiracagini ve hareket alanina sahip olacagini
distnlyoruz.

Mayis ayl TUFE’nin beklentilerin oldukga altinda kalmasi
yatirimcilarin tahvil ilgisinin artmasina neden oldu. 2 yillik ve
10 yilhk TL gosterge tahviller gini sirasiyla %43,80 ve
%33,43 seviyesinde tamamladi.

2 yilik ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller guni sirasiyla
%43,32 ve %33,43 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

9,000 ana destegi Gizerinde gugli tepki yukselisinin olustugu
piyasada, 9,500 seviyesini ilk 6nemli diren¢ noktasi olarak
izliyoruz...

Sal ginu beklentilerin altinda kalan mayis ayi enflasyon
rakamlarinin ardindan alicili  bir seyrin hakim oldugu
piyasada, BIST 100 Endeksi ginu %?2.98 oraninda deger
artigtyla 9,277 puandan tamamladi. Bankacilik Sektor
Endeksi'nin %5.72 deger artisi ile ylkselis hareketinde 6ne
ciktigini gézlemledigimiz piyasada, bdylece son dénemin
ana destek noktasi olarak izledigimiz 9,000 seviyesinin de
korundugunu goézlemliyoruz. 2025 yili igerisinde dérdunci
kez bu destek bdlgesi Uzerinde yukari ydnelen piyasada,
tepki alimlan kapsaminda 9,500 ve 9,770 seviyelerini
onemli direng noktalari olarak izliyoruz. 9,100 ara direncinin
aslimasiyla onaylanan tepki potansiyelini su asamada
korudugunu dustindigimuiz piyasada, 9,000 ana destegi
Uzerindeki  hareket  yukarn  ataklari  desteklemeyi
surdurecektir.
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ABD 10
EurUsd W || Gbpusd ) | ONSAIltin$ cDS5Y W il A
1,1375 -0,42% 1,3522 -0,01% 3.359 -0,12% 307 -9 4,45 0,01
Eur/Usd: Altin;

Din makro tarafta agiklanan Euro Boélgesi'nde manset enflasyonu
Nisan ayinda %2,2 seviyesindeyken Mayis ayinda %1,9'a
distigunu gosterdi. Beklentilerin altinda agiklanan enflasyon verisi
sonrasinda, Persembe gini ECB tarafindan agiklanacak faiz
karari o6ncesi, faiz indirim beklentilerinin arttigi goruldld. Veri
sonrasinda Eur talebi azalis gosterdi.

ABD’nin Cin mallarina getirdigi gimrik tarifelerinin Avrupa’ya
ybénelen ucuz mallarin fiyat baskisini hafifletmesiyle birlikte
enflasyon tarafinda baskilarin azaldigi gorultyor. ECB ekonomiyi
desteklemek igin faiz indirimine Persembe gunu de devam
edecegini distnuyoruz.

ABD tarafinda ise uygulamaya konulan ve derecesi uzlagsma
dénemi sonrasinda belirli olacak tarifelerin, ekonomiye etkilerinin
gecici mi yoksa kalici mi olacagi onemli olacak. Etkilerin gegici
oldugu teyit edilirse bu FED’in faiz indirimleri igin harekete
ge¢cmesine neden olabilir. Gegici enflasyon algisinin kuvvetlenmesi
dolar talebinin artmasina neden olabilir.

Makro veri trafiginde bu hafta ABD istihdam verileri ve ECB faiz
karari 6ne gikiyor. ECB’nin yarin 25 baz puan indirim yapmasi
bekleniyor.

Paritede ana belirleyici Trump ve uyguladidi 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 1,138 seviyesindeki paritede 1,142 ve 1,148 seviyeleri
gln ici direng; 1,135 ve 1,13 seviyeleri gun ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buguin parite yatay seyir izleyebilir.
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Altinda dinamik jeopolitik haber akisi ve Trump’'in ek gimrik
vergileri politikasi ¢evresinde gelisiyor. Haber akisinin olumsuz
yonde ilerlemesi yatinmcilarin givenli liman talebini hizlica
arttirmasina neden oluyor.

Jeopolitik tarafta Rusya-Ukrayna hatti haber akisi 6nemli. Sahada
yasanan gerginligin devam etmesine ragmen, baris gérismeleri
gabasi gorlliyor. Trump goérismelerin devamini desteklerken
Rusya tarafina, yaptirimlarin gerekmesi halinde uygulayacagi
mesajini vererek anlagsma yapilmasi hususunda baski kurmaya
calisiyor. Ukrayna'nin drone saldirisinin Rusya'ya ciddi bir 'zarar'
vermesi ve Rusya'nin cevap verip vermeyecegi ise kritik Gnemde.
Saldiri temposunun siddetlenmesi haline giivenli liman talebinde
artis devam edebilir.

Tarifelerle ilgili mahkeme sureci devam etse de ABD-Cin arasinda
devam eden guc¢ dengesi ve tarife adimlari 6nemli olmaya devam
ediyor. Trump ile Cinli mevkidasi XI arasinda bu hafta telefon
gorusmesi yapilacagi haber ediliyor. Taraflar arasinda son
donemde tikanan ticaret mizakerelerine ¢ozim Uretilmesi halinde
glvenli liman talebi azalabilir.

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 ustiinde kalicihlk giimus talebinin glcini korumaya
devam etmesini saglayabilir.

Bu sabah 3.360 Usd seviyesindeki ons altinda 3.370 ve 3.440
Usd seviyeleri gun igi direng, 3.280 ve 3.240 Usd seviyeleri gun
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin parite yatay seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, ABD Hazinesi'nin artan borclanma ihtiyaci ABD tahvil
faizlerinde dusuUslerin sinirli olmasina neden oluyor. Arka planda
enflasyon ve enflasyon beklentileri, FED patikasi ve elbette
Trump politikasi yer aliyor. Senato’nun onayinda bekleyen vergi
tasarisinin butgeye getirmesi beklenen muhtemel yik ise diger bir
baslik. Bu hafta Trump ve ABD istihdam veri seti takip edilecek.

i¢ tarafta, TUIK'in acgikladigi verilere gére TUFE 2025 Mayis
ayinda bir énceki aya gére %1,5 artis gosterdi. Yillik TUFE artisi
ise %37,9'dan Mayis ayinda %35,4’e geriledi. Beklentilerin altinda
acgiklanan veri, TCMB faiz indirim beklentilerinin artmasini
saglayabilir.

Turkiye 5 yillik CDS 306 ile diinii tamamladi. Eurobondlar pozitif
seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -1 ile +6 cent; orta vadelilerde
+36 ile +40 cent; uzunlarda +62 ile +71 cent degisim oldu. Faizler
ise siraslyla yizde 5,32, 7,26 ve 8,49 oldu.
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Gundem =-Gostergeler

Saat Data Beklenti Onceki
03:30 laponya  Hizmet PMI - 50,8
10:55 Almanya Hizmet PMI 47,2 47,2
E 11:00 AB Hizmet PMI 48,9 48,9
) 11:30 ingiltere  Hizmet PMI 50,2 50,2
'CC) 14:30 Tirkiye — Reel efektif kur - 72,1
S 15:15  ABD ADP Szel sektor istihdam 114 bin 62 bin
O 1645  ABD Hizmet PMI 52,3 52,3
16:45 ABD Imalat PMI 51,8 52,7
16:45 ABD Hizmet PMI 51,0 51,0
17:00 ABD ISM hizmet 52,0 51,6
21:00 ABD FED Bej Kitap
3 Haz 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
o Jusam 3915 3538 2955 1871 13.40 7.44 595
% Eur/TL 4458 3667 368 20,01 1511 9.10 657
E Eur/Usd 11375 10366 11059 10697 11376 12217 1122
o |ebpt=d 13522 12545 13754 13071 13533 13676 1335
TL 2 Yalik Gésterge Tahvil (%) 4332 4056 3968 997 2370 14.96 1178
— |7 10 vk Gasterge Tahvil (%) 3342 2878 2675 9,83 3432 1290 1231
e
z £ |Tirkye CDS (baz puan) 307 263 284 512 564 303 282
= @ |ABD 10 Vi Tawil (%) 445 458 386 388 151 092 0392
oy X
T |[BisT- 100 Entelsi 9277 9831 7470 5509 1858 1477 1144
= | Dow Jones Endeksi 43520 43544 37690 33147 36338 30606 28538
‘: Nasdaq Endeksi 19.399 19311 15.011 10.466 15645 12,888 8973
) 2 |ser Endeksi 5970 5882 4770 3840 4768 3756 3231
C I |oax 34,092 19.909 16752 13924 15885 13719 13249
E Altin (T1) 4238 2984 1960 1097 781 254 290
= o |Atntusd) 3359 2633 2063 1824 1830 1901 1518
(@) E Glmiis (TL) 4342 3286 2262 1439 9.93 631 342
= U |eimis (usd) 345 289 238 239 233 364 179
(al Degisimler
C . T 107 197 579 396 803 250 124
 — @
fum 5 [|eem 216 122 633 325 ) 364 100
Q E Eur/Usd 97 83 34 &0 &5 58 21
() o |ebpusd 80 19 57 108 10 32 21
’G—J TL Gésterge Bono (baz puzn) 376 88 2974 4373 774 348 795
-— — | 10 vk Tatwal (baz puan) 465 203 1692 -1449 1142 69 427
=
n = £ |Tirkiye CDS (baz puan) 44 21 298 52 261 21 80
8 P |ABD 10 Yalik Tahwil (baz puan) -13 7L A 237 &0 0 -100
o .
— T |eisT- 100 Endeles 56 316 356 1966 58 391 354
— | Dow Jones Endelsi 01 129 137 88 187 7.2 223
‘: Nasdzq Endeksi 05 86 434 331 214 436 352
2 |seP Endetsi 15 233 242 194 269 163 289
I |oax 210 188 203 123 158 35 355
Altan (TL) 417 523 787 404 72.0 564 334
o |Atn s 380 372 131 03 37 352 184
E Gimis {TL} 321 453 57.2 449 574 B46 298
u | simis (usd) 19.4 214 06 28 119 478 155
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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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