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Piyasalara-Genel Bakis

NATO zirvesi beklenenden daha sert mesajlara ev sahipligi yapiyor. Trump bir yandan FED’in temkinli
tutumunu bir yandan ispanya’yi elestiriyor.

FED’in faiz indirmesi gerektigi yonundeki israrini surdiriyor. Faiz yiuksek kalmasinin ABD’ye zarar
verdigini belirtiyor. Once 100 baz puan, simdi ise 200-300 baz puan indirim yapilmasi gerektigi
soyluyor. FED Baskani Powell’a karsi sdylemini de sertlestirdi, nezaket sinirini biraz daha gegti.
Powell'in yerine aday tespitini hizl bir sekilde yapabilir.

Artan jeopolitik riskler Ulkeleri savunma gucunu artirma konusunda harekete gecirmisti. Avrupa da
savunma hattini giiglendirmeye yoénelik ek bitce ortaya koymustu. Benzer gliclenme istegi NATO’da
da var. Bugline kadar NATO ‘butgesini ABD’nin karsiladigi Avrupa’nin ise savunuldugu’ anlayisiyla
glnimize geldi. Trump ABD vergi mikelleflerinin parasi ile Avrupa’yl daha fazla fonlamak istemedi.
NATO'ya liye (ilkeler biitcelerinden kaynak aktarmak zorunda birakildilar (NATO’ya katkilarin GSYiH
pay! yiizde 2'den yiizde 5’e yilkseldi). ispanya ise ek harcamaya yapmaya yanasmiyor. Trump ise
tarife silahini cekerek ispanya’yi 2 kat vergi ile tehdit etti ve ‘ispanya ile dogrudan miizakere edecegim.
Bunu kendim yapacagim; Odeyecekler, daha fazla para 6deyecekler.” dedi. ispanya imzaya bekleniyor.
Zirvede gumrik tarifeleri Ukrayna barigi konularinda ilerleme beklendigini belirtelim.

Orta Dogu’da ateskes saglanmasi gindemin normallesmesini sagliyor. Piyasa ise eksi reflekslerine
geri donuyor. Makro veriler, merkez bankalari ve bunlarin gatisini olusturan Trump tarifeleri ana
unsurlar. Bazi FED Uyelerinden zit sesler ¢iksa da FED temkinli olmaya devam ettigini Powell'in
agzindan yine beyan etti. ilk indirim icin ise eylil ayi éne gikiyor. Cinkii FED Trump tarifelerinin
enflasyon yaratacagini belirtiyorlar ve etkiyi gérmek istiyorlar. Faizin bu sebeple inmedigi ifade edildi.
Piyasa da FED ile uyum halinde; ilk indirim eylulde, yilin sonunda ise 2. indirim bekleniyor. Piyasa-
FED-Trump tUggeninde uyum gdstermeyen Trump. Bir an énce indirim istiyor.

30 temmuz aksami agiklanacak FED faiz karari 6ncesi 27/6 PCE enflasyonu, 3/7 tarim disi istihdam,
15/7 TUFE verilerini karsilayacagiz. Daha ¢ok veri gérmek istiyorum diyen FED bu 3 majér veriyi de
gormus olacak. Veriler FED patikasini etkileyebilir. Buglinden karara kadar olan stirede temkinli halin
suireceg@i yoninde kanaat olusursa Trump-FED arasindaki gerginlik sirebilir-artabilir. Piyasa ise mevcut
fiyatlama yapisini korumakla yetinebilir.

Yarin agiklanacak ABD PCE enflasyon verisini 6énemsiyoruz. Duslk veri enflasyon kaygilarini
azaltabilir, piyasa FED indirimini biraz daha fiyatlayabilir. Dolar igin ise biraz daha zayiflama anlamina
gelebilir.

Mevcut durumda ateskes konusuluyor. Ancak karsilikh saldirilar sonrasina bir ortak metin imzalanmis
degil. Anlasma muhtemelen ABD-iran arasinda olacak. Trump haftaya iran’la goriiseceklerini ifade
ediyor. Trump’in israri ile ateskes surtyor. Kalici hale dénismesi gindemin tamamen ekonomik
konulara dénmesini saglayabilir.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi sinirh pozitif. ABD vadeli piyasalari yizde 0,1-0,2
araliginda arti. Cin ylizde 0,1, Japonya ylzde 1,4 civarinda arti, Hong Kong ylizde 0,7 civarinda eksi.
ABD 10 yillik tahvil faizi %4,27, Dolar Endeksi 98,5, ons altin 3.335 Usd civarinda iglem goriyor.

i¢ tarafta, temmuzda faizi indirimi beklentisi daha fazla konusulmaya basglandi. Jeopolitik risklerin
azalmasi iyilesen metrikleri (enflasyon, rezerv, fonlama faizi) 6ne gikardi.
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2 Yilhk Gosterge
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39,76 0,36% 46,59 1,14% 42,67
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0,15 32,73 -0,11 9.419 -0,32%

Usd/TL:

Dolar Endeksi guc¢c kaybetmeye devam ediyor. Orta
Dogu’daki ateskes sonrasi nakitten varliklara gecme istedi,
FED faiz indirim beklentileri ve bir de Trump’in yarattidi
belirsizlikten (Powell’a karsi sozleri-tavri) dolarin etkilenmesi
belli bagl etkenler olarak siralanabilir.

Yarin ABD’de PCE enflasyonu aciklanacak. Sonug¢ beklenti
altinda gelirse enflasyon kaygilari azalir ve dolarin
zayiflamasi surebilir.

Dolar igin Trump ana belirleyici olmaya devam ediyor.
Dolar Endeksinde 97 seviyesi 6nemli bir destek noktasi
olarak takip edilebilir.

ig tarafta, takvim éniimiizdeki hafta haziran TUFE verisini
ve 24/7’de PPK toplantisini éne cikariyor. PPK'ya kadar
olan slrede olumsuz gelisme olmaz ise faiz indirimi igin
sartlarin olgunlastigini disiiniyoruz.

Kurda 1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 39,76
civarinda islem goruyor. Asagida 39,30 ve 39,00; yukarida
40,00 ve 40,50 6ne cikan teknik seviyeler.
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TL Tahvil/Bono:

Onceki giinkii alicilh seyrin ardindan diin gérece yatay bir
seyir oldu. Faiz indiriminin yaklastigi algisi 6ne ciktikga
tahvil piyasasina olan talebin artacagini dusunuyoruz. Faiz
indiriminde patikaya girildi algisi ile alimlarin kalici olmasini
ve yeni alicilarin gelmesini saglayabilir.

Kisa vadede PPK’nin faiz indirim olasihgi arttikga tahvil
faizleri asagi egilimini koruyabilir.

Ana resimde normallesme programi devam ediyor. Mart
dalgalanmasi sonrasi program tekrar raya giriyor. Yeni
tatsiz haber akigi olmaz ise tahvil faizleri yil sonundaki
hedeflere (6ngérilen seviyelere) odaklanabilir (enflasyon
%30’un alti, politika faizi %30’un biraz Ustl).

Dun gunl 2 yilik ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller ginu
siraslyla %42,67 ve %32,73 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
Hizli ylkselisin ardindan yatay konsolidasyon egilimi
g0zleniyor.

Carsamba gunu hafif saticili bir seyir izleyen hisse senedi
piyasasinda BIST100 Endeksi ginu %0.32'lik gerilemeyle
9,418 seviyesinden yapti.

Genel bir degerlendirme  yaptigimizda, jeopolitik
tansiyondaki gerilemeyle hizli bir rahatlama rallisi sergileyen
piyasada, Carsamba gunu hafif kar satiglariyla yatay bir
seyrin etkili oldugunu géruyoruz.

Oniimiizdeki sirece baktigimizda, ilk énemli direng hatti
olarak, disus esnasinda olusan fiyat boslugunun bulundugu
9,520-9,475 aralgini takip ediyoruz. Bu diren¢ bandinin
Uzerinde kalici fiyatlamalar olusabilmesi halinde, mevcut
yukselis egiliminin  kisa vadeye yonelik ana direng
konumundaki 9,800 bdlgesine dogru devam etmesi
beklenebilir.

Asagi yonde ise, ilk 6nemli destek olarak 9,300 puani takip
ediyoruz. 9,300 altindaki kalici fiyatlamalari ise son
yukselisin  ardindan  bir zayiflama sinyali olarak
degerlendirecegiz.
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ABD 10
EurUsd AN || GbpuSd A | ONSAItn$S CDS5Y  #An Villik Wb
1,1683 0,58% 1,3706 0,67% 3.335 0,19% 306 12 4,27 -0,03
Eur/Usd: Altin:
ABD’de 30 yil vadeli konut kredi faizleri hafif yukari geldi Gduvenli limanin temel araci olan altin son glnlerde yatay seyir

(%6,84'den 6,88’e). Yeni konut satiglari ise mayis ayinda
beklenenden daha fazla azaldi. Onceki gin agiklanan tiketici
glveni, mevcut durum ve gelecek beklentileri veri seti de
beklentileri karsilayamadi. Onceki giin Aimanya’da agiklanan IFO
veri seti ise beklenenden iyi sonuglar isaret etti ve toparlanma
algisi yaratti.

Yukaridaki verileri géz 6niine aldigimizda Almanya’da umutlarin
arttigini, ABD’de ise olumlu beklentilerin zayifladigini goriyoruz.
Bu veriler 1s1ginda ECB’nin yeterince gevseme yaparak ekonomi
lehine hava yarattigini, FED'in ise faiz indirimi yapmasinin iyi
olacagini soyleyebiliriz. Tabi bunun tek veri tek ay uzerinden
yapilan kestirim oldugunu belirtelim.

Dolar Endeksi asagi gelmeye devam ediyor. Bu sabah 97,5
seviyesinde bulunuyor. Iran-israil arasinda saglanan ateskes
sonras! nakitten finansal varliklara gegme istegi, FED faiz indirim
beklentileri ve bir de Trump’in yarattigi belirsizlikten (Powell’a dair
endiseler) dolarin etkilenmesi belli bash etkenler olarak
siralanabilir.

Yarin agiklanacak ABD PCE enflasyonu haftanin kapanigini tayin
edebilir. Eger disik gelirse FED faiz indirim beklentileri
kuvvetlenebilir, dolar biraz daha zayiflayabilir. Yiksek gelmesi ise
dolara sinirli talep olusturabilir.

ispanya’nin NATO biitgesine daha fazla destek olmayi istememesi
nedeniyle Trump ispanya’ya kars! tarife silahi gekti.

Dolar Endeksi yeniden 97,5 civarinda. seviyelerinden yukari yonli
tepki vermeye calisiyor.

Paritede ana belirleyici Trump ve uyguladidi politikalar olmaya
devam ediyor. Dolar Endeksinde (DXY) diren¢ noktasi 101
seviyesin tekrar altinda. 96-97 araligini Dolarin trendi agisindan
onemsiyoruz.

Bu sabah 1,168 seviyesindeki paritede 1,172 ve 1,177 seviyeleri
giin ici direng; 1,165 ve 1,161 seviyeleri gun ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay-sinirh pozitif seyir izleyebilir.
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izliyor. Nisan ayindaki zirvesini haziran ayinda geg¢me girisimi
basarisiz olduktan sonra yiikselis umutlari azaldi. Onceki
donemin aksine son dénemde haberler (13/6 harig) tansiyonu
artiricl degil azaltici yénde geliyor. iran-israil ategkesinin kalici
olmayabilecegi riski masada. Karsilikli saldirilar sonrasi
mutabakat saglanmis degil.

Glncel durumda FED’in temkinli durusunu korumasi, ABD para
birimini ve tahvil faizlerinin asagi inisini sinirhyor. Eger FED faiz
indirimi satin alinmaya baslarsa altin lehine biraz alan acilabilir.
Yarin agiklanacak ABD PCE enflasyon verisini bu acgidan
Onemsiyoruz.

NATO toplantisi Trump’a ve taraflara, tarife ve Ukrayna konularini
gortusme firsati veriyor.

Teknik resimde 3.280 Usd seviyesi teknik destek noktasi olarak
takip edilebilir. 3.500 Usd seviyesi ise diren¢ noktasi.

Bu sabah 3.335 Usd seviyesindeki ons altinda 3.370 ve 3.400
Usd seviyeleri gun ici direng, 3.310 ve 3.280 Usd seviyeleri gun
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugtin parite yatay -sinirh
pozitif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Digarida, FED temkinli tavrini koruyor. Faiz indirimi igin acele
etmeyeceg@i mesajini veriyor. Piyasa ise eylul ayinda faiz indirimi
yapilacagini tahminliyor. ABD tahvil faizleri ise sinirlh asagi
geliyor. Orta Dogu’daki ateskes ile enflasyon kaygilari da azaldi.
Bir miktar normallesme oluyor. PCE verisi ve Trump tarifeleri gibi
basliklarin gindemde olmasini bekliyoruz.

ic tarafta, faiz indirimi daha fazla konusulmaya baslandi.
Jeopolitik tansiyonun dusmesi ile ek risk de dogmamis oldu.
Boylece igerideki olumlu gelismeler yeniden 6ne gikti.

Turkiye 5 yillik CDS 306 ile diini tamamladi. Eurobondlar sinirl
pozitif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda +2 ile +8 cent; orta
vadelilerde 0 ile +10 cent; uzunlarda +2 ile +3 cent degisim oldu.
Faizler ise sirasiyla yuzde 5,02, 7,11 ve 8,37 oldu.
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14:00 TCMEB PFPE dzeti yayinlanacak
14:30 TR - Yabanci yahimmcriann bono ve hisse stoky (20 Haziran)

Gundem

15:30 ABD - Dayanikh Tuketim Mal Siparisleri (beklenti: %6.7 dnceki: %-6.3)
15:30 ABD -1C GSYIH revize (beklenti: %-0.2 dnceki: %-0.2)
1530 ABD - Haftalik Issizlik Maagi Bagvurulan

25 Haz 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
_ fusam 3976 3538 2955 1871 1340 744 595
o
i L 4659 2667 2068 20,01 1511 9.10 667
I
T [euusa 11683 10366 11059 10697 11376 12247 1122
o |ebpu=d 13706 12545 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yillk Gsterge Tahvl (%) 4267 4056 3968 997 270 1496 1178
— |7 10 vitik Gasterge Tahia %) 3373 878 2675 983 2432 1290 1231
T o
z £ [T oS fbaz puan) 306 263 284 512 564 303 282
(1]
= 0 |ABD 10 vk Tahiil (%) 427 458 386 388 151 092 092
o+ .
T |BisT- 100 Entelesi 9.419 9831 7470 5509 1858 1477 1144
| Dow Jones Endesi 42982 42544 37,690 33147 36338 30606 18538
‘: Nasdag Endeksi 19.974 19311 15011 10.466 15645 12888 8973
n 9 |sep Endeksi 6092 5882 4770 2840 4766 2756 2231
C T |oax 33498 19.909 16752 13924 15885 13719 13349
E Altin (TL) 4263 2984 1960 1097 781 454 390
= o [Atn usd) 3335 3633 3063 1834 1830 1504 1518
(@] E Giimiis (TL) 4650 3286 2262 1439 993 631 342
‘T W |aimis (Usd) 364 289 238 29 213 264 179
(al Degisimler
C = |usam 124 197 57.9 398 803 250 124
— B
[ 3 |ewm 2770 122 633 325 €60 364 100
Q T |ewyusa 127 &3 34 £0 £9 a8 21
m
() o |ebpusd a5 19 57 108 10 32 21
’G_J TL Gésterge Bono (baz puan) 211 a8 2971 4273 774 318 795
- — |7 10 vk Tatwa (baz puan) 285 208 1692 1449 1142 & 427
T o
8 = = [varkiye DS (baz puan) a3 21 238 52 364 34 80
H ]
0] = @ |ABD 10 Yillk Tahvil {baz puzn) a0 71 2 237 &0 0 -100
s .
— £ |BisT- 100 Endelesi 43 316 356 1966 258 294 254
S | Dow Jones Endeksi 10 129 137 88 187 72 223
"; Nasdag Endehsi 24 286 434 331 214 436 352
9 |saP Endeks as 233 242 194 269 163 289
T |oax 180 188 203 123 158 a5 255
Altin (TL) 428 523 787 404 720 564 331
o [Atn s 2774 272 131 03 a7 252 184
E Giimiis (TL) 415 453 572 449 574 846 298
& |wiimis (usd) 259 214 06 28 119 478 155

a2 YapiKredi

26.06.2025



26.06.2025

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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