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Piyasalara-Genel Bakis

FED Bagkani Powell ve ABD Baskani Trump arasinda gorts ayriligi devam ediyor. Powell, diin yaptidi
acliklamada; faiz indirimlerinin bu yil icinde masada oldugunu, ancak FED'in ihtiyatli bir durus sergileyecegini
sOyledi. Yaz aylarinda daha yuksek enflasyon verileri beklediklerini ve ABD ekonomisinin guigli kalmasi nedeniyle
temkinli adimlar atmanin dogru olacagini ifade etti. Ayrica Powell ABD’nin bor¢ seviyesinin strdurilebilir oldugu
ancak izlenen yolun sirdiirilebilir olmadigi elestirisinde bulundu.

GUmrlk tarifeleri igin Trump’in uzlagsma igin belirledigi tarih 9 temmuz. ABD Baskani Donald Trump Ticaret
anlasmalari igin 9 temmuz olarak belirlenen siireyi uzatmayacagini belirtirken, Japonya ile anlasabileceginden
stpheli oldugunu, Japonya %30 - 35 gumrik tarifesi 6deyebilecegini belirtti.

Trump’in uygulamaya koydugu gumrik tarifelerinin enflasyon Uzerinde yukari yonli baski olusturmasi
beklenirken, diger bir tartisma konusu da Donald Trump'in vergi tasarisini uzatmasi, 6zellikle 2017 Vergi
Kesintileri ve Is Yasasi'nin (Tax Cuts and Jobs Act) 2025'te sona erecek hiikiimlerinin devam ettiriimesi istemesi
olarak karsimiza gikiyor. Trump vergi tasarisinin 4 temmuza yetismesini istiyor. Tasari diin ABD Senatosu’ndan
gecti. Vergi tasarisinin ABD ekonomisine etkilerine bakacak olursak, bireylerin ve sirketlerin eline daha fazla nakit
gecmesini sagdlayarak tuketici harcamalarini ve yatirimlari artirmasi bekleniyor. Bu da biyime Uzerinde itici bir
glc olusmasini saglayabilir. Diger taraftan son zamanlarda tartisma konusu olan ABD butgesi Gzerine ise olumsuz
bir baski olusturmasi s6z konusu olabilir. Vergi indirimleri, devlet gelirlerini azaltarak bitce acidini artirmasi
bekleniyor. Vergi tasarisinin ABD butgesine 10 yil iginde 3 trilyon dolar ek yik getirecegi konusuluyor.

Cumhuriyetgilerin cephesinden baktigimizda, Trump'in vergi indirimlerini uzatma politikasinin yliksek gimrik
vergileriyle destekleme ¢abasinda oldugu goriliyor. Bu sayede bltce Uzerine ek yik binmesinin dniine gecilecegdi
belirtiliyor. Diger énemli bir degisiklik ise yeni stablecoin diizenlemeleri olarak karsimiza gikiyor. Stablecoin
ihraggilari, rezervlerini desteklemek icin genellikle kisa vadeli ABD Hazine tahvilleri gibi disik riskli ve ylksek
likiditeli varhklar kullanir. Yeni duzenlemeler, stablecoinlerin yalnizca ABD dolar veya kisa vadeli Hazine
bonolar gibi glivenli varliklarla tamamen desteklenmesini zorunlu kiliyor. Bu sayede ABD hazine tahvillerine
talebi artirma gabasi ve genele yayma politikasi dikkat ¢ekiyor.

Hem FED’in hem Trump’in faiz indirme(me) tartismalarinda kendi agilarindan hakli yonleri var. Ek gimrik
tarifelerinin ABD ekonomisini yavaslatma riski ve ABD tahviline talebin artarak butgce Uzerine binen yukin
azalmasi igin Trump, FED’e faiz indirim gagrilarini tekrarliyor, mektup yaziyor. islerin kétiiye gitmesi halinde,
hedef tahtasinda Powell‘in olmasinin ise kaginilmaz oldugunu distniyoruz.

Dun agiklanan ABD'de imalat sanayi Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI), Haziran ayinda 52,9 puan ile piyasa
beklentilerinin tizerinde gergeklesti. Haftanin ilk gelen istihdam verisi ABD’de Agik is Pozisyonu (JOLTS) sayisi
mayista 7,7 milyon oldu; beklenti 7,3 milyondu.

Avrupa tarafinda, Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Baskani Christine Lagarde, son dénemde dolar karsisinda
deger kazanan Euro'nun sadece piyasa dinamiklerini degil, ayni zamanda Euro Bdlgesi ekonomisinin genel
glicinu ve saglamligini da gosterdigini dile getirdi. ECB Baskan Yardimcisi Guindos ise Paritede 1.20 seviyesine
dahi g6z yumabiliriz, ancak daha fazlasi durumu karmasik hale getirir séylemi ile rahatsizhgin artacagi
seviyelere igaret etti. Din Eurostat, Euro Bolgesi'nde enflasyonu yillik bazda 2 seviyesinde acikladi.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi karnisik. ABD vadeli piyasalari yuzde 0,1-0,3 araliginda arti. Cin ytzde
0,1, Japonya ylzde 0,5 civarinda eksi. Hong Kong ytzde 0,5 civarinda eksi. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,25, Dolar
Endeksi 96,7, ons altin 3.340 Usd civarinda iglem gortyor.

i tarafta, 6ncii enflasyon verisi diin agiklandi. iTO verilerine gére perakende fiyatlarda yillik enflasyon haziranda
yuzde 44,38'e geriledi. Haziran ayinda aylk enflasyon da yuzde 1,77'ye geriledi. Mayis ayinda aylik enflasyon
ylizde 2,83 olarak gergeklesmisti. Persembe giinii TUIK TUFE agiklanacak. Beklenti yillik bazda sinirli bir diisiis
olmasi ve yillik oranin yliizde 35,3 seviyesine inmesi yoniinde sekilleniyor.
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ABD Baskani Donald Trump’'in talep ettigi vergi indirimi
yasasi ABD Senatosu’'ndan gegcti, Trump'in 3,3 ftrilyon
dolarhk vergi indirimi ve harcama Kkesintisi tasarisini
onaylandi.

Duzenlemenin bugin Temsilciler Meclisi'nde onaylanmasi
bekleniyor. Yasa tasarisinin son onaya gelmesi beraberinde
tartismalarinda artmasina neden oluyor. Tasarinin bitge
Uzerine ek yuk olusturacagi ve enflasyonist endiselerin
artirma riski bulundugu konusuluyor.

Ticaret anlagmalari igin verilen uzlasma stiresi 9 temmuzda
sona eriyor. ABD Baskani Donald Trump Ticaret

anlagmalari igin 9 Temmuz olarak belirlenen sireyi
uzatmayacagini belirtti. Hentz bir netlik yok. Netligin
olusmamasi ise yatinmcilarin dolara olan mesafeli

duruslarini korumasina neden oluyor.

Teknik resimde Dolar Endeksi (DXY) énemli 97,0 destek
seviyesinin altina indi. Dolar talebinde azalma bir stre daha
devam edebilir (96,0 — 94,0).

Makro veri tarafinda ABD istihdam verilerinin agiklanacagi
haftadayiz. Persembe gini Aylik istihdam edilen calisan
sayisl, issizlik orani agiklanacak. Beklentiler bir yavaslamayi
isaret ediyor. Sonuca bagli olarak dolar fiyatlamasi
degisebilir.

Dolar igin Trump ana belirleyici olmaya devam ediyor.
Dolar Endeksi'nde 96,0 seviyesi bir sonraki destek noktasi
olarak takip edilebilir.

ic tarafta, oncii enflasyon verisi diin aciklandi. ITO
verilerine gbre perakende fiyatlarda yillik enflasyon
Haziran'da ylzde 44,38'e geriledi. Haziran ayinda aylik
enflasyon da ytizde 1,77'ye geriledi. Haziranda en ylksek
artis konut ve ev esyasi grubunda gergeklestigi goruldu.

Yarin TUIK TUFE verisi agiklanacak. Piyasa beklentisi yillik
oranin hafif bir azalma ile ylizde 35,30 seviyesine inecegi
yoninde.

Kurda 1hmh yukarn egilimi koruyor. Bu sabah 39,84
civarinda islem goriyor. Asagida 39,30 ve 39,00; yukarida
40,00 ve 40,50 6ne ¢ikan teknik seviyeler.
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Tahvil piyasasi alicili seyir devam ediyor. Mart ayindaki
dalgalanmada olusan yiikselisler geri aliniyor. i¢ tarafta
yasanan haber akisinin olumlu etkisi, jeopolitik tarafta
yasanan hizli ateskes ile birlesince risk istahinda hizl bir
artis goruliyor. Din JP Morgan Chase & Co. ve Morgan
Stanley i¢ tarafta olumlu haber akisina istinaden
musterilerine Turk tahvili ve lira icin olumlu gérts verdi.
Stratejistler TCMB'den Temmuz toplantisinda ve sonraki 3
toplantida 250'ser baz puanlik faiz indirimi beklediklerini
belirttiler.

Ana resimde dezenflasyon slreci devam ediyor. Mart
dalgalanmasi sonrasi program tekrar raya giriyor. g tarafta
yasanan haber akiginin olumlu strece destek verdigi
goruldu. Tahvil faizleri yil sonundaki hedeflere (6ngérilen
seviyelere) odaklanilabilir (enflasyon %30'un biraz alti,
politika faizi %30’un biraz Ust().

Dun gunl 2 yilik ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller gini
siraslyla %39,44 ve %30,60 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
Sert yukselisin ardindan endeks ilk 6nemli direng
konumundaki 10,150-200 araligina ulasmis durumda...

Sall gunu ylkselis egiliminin devam ettigi hisse senedi
piyasasinda BIST100 Endeksi guni %1,33'luk artisla
10,080 puan seviyesinden yapti.

Genel bir degerlendirme yaptigimizda, son 2 glnde
yasanan hizli ylkselisin ardindan, ilk énemli direng olarak
izledigimiz 10,150-200 bandina yaklasildikga hafif kar
satiglarinin gelmeye bagsladigini séyleyebiliriz.

ilerleyen siirece baktigimizda ise, hizl yiikselisin ardindan
psikolojik 10,000 esigi uzerinde muhtemel bir soluklanma
sureci yasayabilecegini dustundugimuiz piyasada, takip
eden surecte, 10,150-200 araligindaki diren¢ bdlgesinin
agllarak yukselis egiliminin 10,750 hedefiyle devam etme
ihtimalini yiiksek goéruyoruz.
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Euro bdlgesinde savunma ve altyapi tesviklerinin blyume tzerinde
olusturdugu olumlu beklentiye ilave ECB’nin enflasyon hedefi
rehberliginde seri faiz indirimlerine gitmesi yatirimcilarin Euro
lehine pozisyonlanmasina neden oldu.

Kuresel gelismeler nedeniyle belirsizliklerin arttigi bir dénemde
enflasyon hedefinin yakalanmasi yatirimcilar tarafindan Euro’nun
odullendiriimesine neden oldu. Tarifelerin ve biylime dinamiklerin
bundan sonra enflasyon Uzerinde goérilecek etkileri ise yeni
fiyatlamalarda daha ¢ok 6ne ¢ikabilir.

ECB Bagskan Yardimcisi Guindos diin yaptigi agiklamada Paritede
1.20 seviyesine dahi g6z yumabileceklerine, ancak daha fazlasi
durumu karmasik hale getirecegini belirtmesi, ECB tarafinda
rahatsizhgin artacagi seviyelere igaret ettigini distnlyoruz.

Euro Bolgesi enflasyonu Haziran ayinda Avrupa Merkez
Bankasr'nin (AMB) hedefinde kalarak ylzde 1,9'dan ylzde 2'ye
yukseldi.

DiUn aciklanan ABD'de imalat sanayi Satin Alma Yoneticileri
Endeksi (PMI), Haziran ayinda 52,9 puan ile piyasa beklentilerinin
Uzerinde gerceklesmesi ise bir miktar dolar talebinin artmasina
neden oldu.

Gozler bu hafta ABD istihdam verilerinde olacak.. Aylik istihdam
veri setine dair beklentiler istihdamda hafif yavaglamanin sirecegi,
issizligin hafif artacagi yoninde.

Dolar Endeksi 97,0 seviyesindeki desteginin altina indi. 96,7
civarinda giine baslyor, zayiflik sinyali veriyor.

Paritede ana belirleyici Trump ve uyguladigi politikalar olmaya
devam ediyor. Dolar Endeksi'nde (DXY) destek noktasi 97
seviyesinin altinda. 96-97 araligini Dolarin trendi acgisindan
onemsiyoruz.

Bu sabah 1,179 seviyesindeki paritede 1,179 ve 1,192 seviyeleri
gun ici direng; 1,173 ve 1,166 seviyeleri gun ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay seyir izleyebilir.
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Jeopolitik tarafta haber akisinin zayiflamasi ve sindiriimesi
sonrasinda altin fiyatlarinda denge arayisi devam ediyor. ABD’de
vergi tasarisinin Senato’dan gecmesi ve enflasyon Uzerinde ek
gumrik tarifleri ile birlikte yukari yonli baski olusturma beklentisi
diizeltmenin sinirli kalmasina neden oluyor.

Altin fiyatlarinda 3.300 Usd Uzerinde kalicilik olusmasi halinde
kisa vade de 3.300-3.500 bant araliginda bir fiyatlama gorebiliriz.
Altin fiyatlari igin diger bir dinamik ise faiz. Reel getiri sunmayan
altin faiz oranlari ile ters bir korelasyon iginde. Faizlerin inecegi
senaryoda altin gibi alternatif yatirimlar dne ¢ikabilir. FED’in faiz
indirimlerini 6ne g¢ekmesi halinde pozitif bir fiyatlama icgin ortam
olusabilir.

Bu acidan Persembe gunu agiklanacak ABD Tarim Digi istihdam
verileri piyasalarin odaginda olacak. ABD istihdam veri seti
sonuglari altin fiyatlarinda hareketlilik yaratma potansiyeline
sahip..

Jeopolitik tansiyonun dismesi fakat risklerin hala masada olmasi
ayrica 9 temmuzda sona erecek ticaret anlasmalari ve sonuglari
ise fiyatlamanin seyri agisindan onemli baslklar. ABD Baskani
Donald Trump Ticaret anlagmalari i¢in 9 temmuz olarak
belirlenen sireyi uzatmayacagini belirterek risk kapisini tekrar
araladi.

Teknik resimde 3.250 Usd seviyesi teknik destek noktasi olarak
takip edilebilir. 3.500 Usd seviyesi ise direng noktasi.

Bu sabah 3.340 Usd seviyesindeki ons altinda 3.350 ve 3.370
Usd seviyeleri gun ici direng, 3.300 ve 3.280 Usd seviyeleri giin
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin parite yatay seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, Din Trump’in israrla talep ettigi vergi indirimi tasarisi
ABD Senatosu’'ndan gegti. Vergi indirimlerinin bitge Gzerinde ek
yuk olusturacagi beklentisi ile ABD tahvil talebinde bir miktar
azalma gorulirken ABD 10 yillik faizi 4,26 seviyelerine yukseldi.

i¢ tarafta, yurt ici haber akisinin olumlu yénde ilerlemesiyle
birlikte CDS 300 seviyesinin altina geriledi. Persembe TUFE
aciklanacak, yillik bazda hafif disls bekleniyor. Beklenenden
daha iyi veri, faiz indirimi beklentisini gug¢lendirebilir. Faiz indirim
dongusine yeniden giris eurobond talebini destekleyebilir.

Turkiye 5 yillik CDS 284 ile dinu tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -3 ile -2 cent; orta vadelilerde -
9 ile +2 cent; uzunlarda -12 ile -2 cent degisim oldu. Faizler ise
sirasiyla ylizde 4,74, 6,83 ve 8,10 oldu.
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15:15  ABD - ADP Ozel Sektor Istihdam (beklenti: 110.000 énceki: 37.000)

1 Tem 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
o fusem 3984 3538 2355 1871 13.40 744 5.95
% Eury TL 4702 3667 3268 20,01 1511 810 66T
T |ewyusa 11795 10368 11059 10697 11376 12247 1122
@ Gbp,Usd 13739 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Vil Bésterge Tabvil (%) 39.44 4056 3968 9.97 2370 1496 1178
= TL 10 Yl Gsterge Tahwil (%) 30,60 2878 2675 9.83 2432 1290 1231
% E Tirkiye CDS (baz puan) 284 263 284 512 564 303 282
= o |ABD 10 Yillk Tahwil (%) 426 458 3.86 3.88 151 032 032
% BIST - 100 Endeksi 10.080 983 7470 5509 1858 1477 1144
S |Dow Jones Endelesi 44 495 42544 37630 33147 36338 30606 28538
—_ "; Nasdaq Endeksi 20203 19341 15011 10,466 15645 12888 8973
8 4 |s&P Endeksi 6198 5882 4770 3840 4766 3756 3231
© I |pax 23673 19909 16752 13924 15,885 13719 13249
E Altin {TL) 4277 2384 1960 1097 781 454 280
B o At usd) 3339 2533 2063 1824 1830 1301 1518
0= E Giimiis (L) 4637 3286 2252 1439 993 631 342
) w JGiamis (Usd) 36.2 289 238 239 233 264 179
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g - Usd,TL 126 197 579 396 803 250 124
Q s |em 282 122 633 325 66.0 364 100
D = |Euuss 138 £3 34 &0 £9 13 21
() o |ebprusd 98 EL] 57 108 40 32 24
Pt
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:0O = E Tirkiye CDS (baz puan) 21 21 228 52 261 21 80
(D = o |ABD 10 Yilik Tahwil {baz puan) 32 71 -2 237 &0 o 100
— % BIST - 100 Endeksi a5 316 356 1966 58 291 54
S |Dow Jones Endelesi 45 129 137 88 187 T2 223
"; Nasdaq Endeksi 46 286 434 a31 214 436 3532
9 |s&P Endeksi 54 233 2432 19.4 269 163 289
T |oax 189 188 203 123 158 35 55
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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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