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Piyasalara-Genel Bakis

Bakir ticaretinde hareket artti. ABD’deki stoklarin énimizdeki haftalarda 500 bin tonu agmasi bekleniyor. ABD’ye dogru yola
ctkmis gemiler var. Yeni temin saglayarak bir an énce metalini yola ¢ikarmayi disunenler de var. Son dakikada metale
kavusmak isteyen bazi ticcarlar buyik primler 6demeye hazirlar. Londra Metal Borsasi fiyatlarina ek olarak ton basina
yaklagik 400 dolar teklif ediyorlar ve Cin'e giden sevkiyatlari ABD'ye yénlendirmek istiyorlar. Comex standardinda bakir alip,
ABD limanlarinda yer bulamasalar bile borsada vadeli satmayi hedefliyorlar.

ABD'nin kilit depolama merkezi New Orleans'ta bulunuyor. Ayrica, Florida'daki Panama City Limani'nda da metal
depolaniyor. Tlccarlar bu limanlarin diginda en yakin rotayl saglayan limani hedefleyerek bir an énce ABD’ye teslimati
saglamak istiyor. Hawaii, Porto Riko cazip teslimat noktalari.

Tlccarlar ortaya ¢ikan arbitrajdan yararlanmak istiyorlar, telas o ylizden, adeta zamanla yarigiyorlar. Arbitraji yaratan Trump;
1 agustostan itibaren ABD’ye gelen bakira 50% gimrik vergisi uygulayacagini agikladi.

Su an bakirda yasanan telas, nisan ayindan énce daha genis Uriin gaminda yasanmisti. Vergi 6ncesi ABD’ye mal gekmeye
calisan ticcarlar ithalat rakamlarinin artmasina, blylime oraninin sasmasina yol agmisti. Yiksek ithalatin iyi tarafi, yukla
stogun tarifelerin fiyatlara yansimasini yumusatmasi-geciktirmesi, enflasyon artisinin ételenmesini saglamasi, bir anlamda
enflasyonla micadeleye katki sunmasi. Trump etkisini yumusatmasi, Trump manevralarina alan agmasi, FED’e dislinmek
icin zaman kazandirmasi da mimkdn oluyor.

Ornegin bakirda erken ithalat bakir tiiccarina arbitraj imkani verecek. Ama bir yandan da yeni fiyatlarin maliyetlere
yansimasini biraz yumusatacak. Eski gumrik vergisi ile ithal edilen, yeni gimrik vergisi ile ithal edilenlerin stoklardaki
payina gore maliyetler artmaya baslayacak. Vergi artisinin fiyatlara gegisi biraz yumusak olabilecek ve zamana
yayilabilecek. Yeni tarifelere tabii tim Grlnler igin bunu g6z énline alip Gzerine Trump’in fren-gaz-fren-gaz seklindeki tahmin
edilemez tarzini da eklediginizde ekonomik parametreleri tahmin etmek gok zorlasiyor. FED’in de gekincesi-temkinli hali
buna dayaniyor.

Trump’in bir s6zi ile New York vadeli islemlerinde bakir fiyatlari ylizde 25 yiikselmis durumda. Bakir ¢ok sayida Uriiniin ana
hammaddesi veya hammaddelerinden biri. Ylzde 50 gimrik vergisine uyumlanmak igin sirketler harekete gegcti, pozisyonlar
alindi, mal teminleri basladi. Trump birka¢ gin sonra bakir vergisini ylzde 25’e indirdim, bakir vergisini geri ¢ektim
diyebilecegi gibi bakir vergisini yiizde 80 yaptim da diyebilir. Glnceli tarif etmek igin en gok kullanilan kelime ‘belirsizlik’.
Bireysel yatinmcilar, kurumsal yatirimcilar, FED, ECB,... belirsizlige dikkat ¢ekiyor. Belirsizligin kaynadi ise ¢ok net. Trump.

Sadece uriin bazh degil, sektor ve lilke/pakt bazh da tarifeler duyuruluyor. Son agiklama ABD’nin Brezilya'ya ylzde 50
gUmrik vergisi uygulayacagi oldu. Brezilya 2024’'de ABD’ye 42,3 milyar dolarlik mal satmis, ABD’den 43,8 milyar dolarlik
mal almis. Denge ABD lehine. Trump’in cezalandirma istedi ABD aleyhine olusmus ticaret dengesizligi degil, BRICS uyeligi.
Trump’in vergi artisi tam da Brezilya’nin ev sahibi oldugu BRICS zirvesine denk geldi.

9 temmuz umuduyla piyasalar rahatlamisti. Ancak beklenen anlasmalar o gline yetismedi ve Trump yeniden sahne aldi.
Resen vergi oranlari tayin etmeye basladi. Bardagin dolu tarafi ise blylk ticari ortaklari ile miizakereyi tercih etmesi oldu.
Bardagin bos tarafina eklenenler ise bakir vergisi ve BRICS yaklasimi oldu. Piyasalar nisan ayindaki kadar endiseli degil.
Biraz Trump’a aligsmaktan biraz marjinal etkiden biraz da Trump’in eskisine gore ilml olmasindan kaynaklaniyor bizce.

Din agiklanan FED tutanaklari faiz karari oybirligi ile alinmis olsa da para kurulundaki ayrismayi ortaya koydu. Trump
etkisini farkli 6lgmekten kaynaklanan ayrismadan s6z ediyoruz.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi kansik. ABD piyasalari ylizde 0,25 civarinda eksi. Cin yizde 0,4, Hong Kong

yuzde 0,1 civarinda alicili. Japonya yizde 0,5 civarinda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,34, Dolar Endeksi 97,4, ons
altin 3.315 Usd civarinda islem goérayor.

ic tarafta, PPK beklentileri iyimserlik yaratiyor. Makro veriler ve bazi gdstergeler olumlu diisiinmeyi mimkiin kiliyor.
Yatirnmcilari bir yandan da i¢ siyasetteki gelismeleri takip ediyor.
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USdTry * EurTry * 2 Ylllll;a:‘fiilsterge * 10 Ylll-:-l;f‘fiifterge * BIST100 *
40,04 -0,01% 47,14 0,46% 40,21 0,15 31,65 0,03 10.167 1,69%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Dolar Endeksi ayin basindan bu yana 100 baz puan
civarinda yukari geldi, 97,5 seviyelerinde bulunuyor.
Yukselisin devami icin daha gugcli veriler, daha sahin FED,
daha &ngoérilebilir Trump,... gerekir diye dusunlyoruz.
Ugliiniin farkli kombinasyonlari farkli seviyeleri mimkiin
kilabilir.

Zayiflama egiliminde olan Endeks son gunlerde tepki
vermeye c¢alisiyor ama sartlar bunu sinirliyor. Sinirh
yukselis cabasi bir siire daha devam edebilir. Ancak Trump
belirsizlik yaratmaya devam ederse dolar tekrar
zayiflayabilir.

FED tutanaklar Uyeler arasindaki ayrismayi ortaya koydu
ama cok surpriz ortaya koymadi.

Haftaya aciklanacak ABD enflasyon verileri 6ncesi mevcut
fiyatlama yapisi surebilir.

Dolar igin Trump ana belirleyici olmaya devam ediyor.
Dolar Endeksi'nde 97 seviyesi kisa vadeli destek noktasi
olarak takip edilebilir.

i¢ tarafta, i¢ siyasete dair haber akisi yogdun. Ekonomik
tarafta ise enflasyon duslsi faiz indirimine kapi aralamis
durumda. Temmuz toplantisinda TCMB ihtiyatli faiz indirimi
icin yeterli alanin oldugunu dusunuyoruz.

Kurda 1hmh yukarn egilimi koruyor. Bu sabah 40,04
civarinda iglem goéruyor. Asagida 39,50 ve 39,00; yukarida
40,00 ve 40,50 6ne cikan teknik seviyeler.
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Hazine bu haftanin ihalelerini tamamladi. Oniimiizdeki 2
hafta yeni ihaleler yapilacak, PPK haftasi ayin programi
tamamlanacak.

Kritik konu ihalelere gdsterilecek istahin dozu olacak. Zira
PPK faiz indirimini baz aldigimizda ihale katilimcilarinin
gOsterecegi istah PPK beklentisi, dezenflasyon beklentisi,
faiz indirim patikasi gibi unsurlara olan inanci yansitacak.

ic siyasi haber akisi hareketli. Ekonomik kanatta ise
enflasyon dusist faiz indirim beklentisini kuvvetlendirmis
durumda. Ana fiyatlama davranigi yeniden yil sonuna kadar
olan periyotta enflasyon-faiz dustsu beklentisi Uzerine
oturuyor. Yeni bir yol kazasi olmaz ise bu beklentinin
korunmasi mumkun olabilir.

Dun guni 2 yilik ve 10 yilhik TL gdsterge tahviller gini
siraslyla %40,21 ve %31,65 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Kritik 10,000 destedi Uzerinde dengelenen piyasa, yukari
yéndeki denemelerine baslamis durumda... Carsamba gunu
alicih bir seyir izleyen hisse senedi piyasasinda BIST100
Endeksi gunu %1,69'luk yukselisle 10,167 seviyesinden
tamamladi.

Genel bir degerlendirme yaptigimizda, haftanin ilk
béliminde etkili olan saticili seyirle kritik 10,000 esigine
kadar gerileyen piyasada, endeksin bu seviye Uzerinde
dengelenmeyi basardigini ve yoéninu ilk 6nemli direng
bolgesi olarak takip ettigimiz 10,150-250 aralgina
cevirdigini goruyoruz.

Oniimiizdeki siregte ise, kisa vadeye yénelik ana destek
olarak, USD bazinda da oldukga kritik bir esik konumundaki
10,000 bdlgesini izlemeye devam ediyoruz. Bu seviye ayni
zamanda kisa vadeye ydnelik uzun pozisyonlar igin énemli
bir stop-loss esigi olarak da izlenebilir.

Yukari yénde baktigimizda ise, ilk 6énemli diren¢ olarak
Oncelikle 10,250 seviyesini ardindan da, gecen haftaki
yukselisin tepesi konumundaki 10,400 bdlgesini takip
etmeyi Oneriyoruz.
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ABD 1
EurUsd AN | Gbpusd A\ ONSAltin$ A\ || CDS5Y W\ o0 W
1,1735 0,26% 1,3605 0,23% 3.322 0,79% 283 -5 4,34 -0,08
Eur/Usd: Altin:

FED tutanagi, komite tyelerinin ayrisma halinde oldugunu gésterdi.
Nokta grafik de daha 6nce bunu sinyallemisti o ylzden stirpriz bir
sonug ortaya ¢ikmadi.

Trump tarifelerinin enflasyonist etkisini gogu Uye kalici, bazi tGyeler
gecici olarak bekliyor. Faizi sabit birakmak ise ortak kararla alindi.

Tarifeler belirsizlik yaratmayi surdirtyor. Trump nihai noktaya
erismek icin hareket gecti. Miizakere edilmeyecek Ulkelere resen
vergi orani tayin ederek mektupla bildirime basladi. Bunun disinda
bakir ithalatina yuzde 50 vergi getirdi, yeni oran 1 agustosta gecerli
olacak. Ayrica Brezilya’'ya yuzde 50 vergi artisi karari aldi.
Buradaki amacin BRICS uyelerine baskinin bir pargasi oldugunu
dislnuyoruz.

Genel piyasa fiyatlamasi sinirli dolar alimi seklinde olusuyor. Dolar
Endeksi yilin basindan bu yana en zayif seviyelerinde. Son
gunlerde ise sinirl tepki gabasi s6z konusu. Ancak alicilar alim
konusunda pek kararli degiller. Kararlh alhmlar i¢in daha gucli
makro veriler, daha sahin FED, daha ongordlebilir Trump,... gerekir
diye diistintyoruz. Uglinin farkli kombinasyonlari farkli seviyeleri
mumkun kilabilir.

Haftaya ABD enflasyon verileri agiklanacak. Oncesinde fiyatlama
davranisi ¢ok deg@isim gostermeyebilir.

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

Bu sabah 1,173 seviyesindeki paritede 1,175 ve 1,179 seviyeleri
gun ici direng; 1,167 ve 1,161 seviyeleri gun ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay-sinirh pozitif seyir izleyebilir.
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Altin alicisinin bu ginlerde destek bulabilecegdi belirgin bir haber-
gerekge pek yok. O yuizden kararsiz seyir suriyor. Kisa vade bu
sekilde gegebilir. Orta vade igin umutlu olabiliriz.

Ornegin Trump’in FED en az 300 baz puan indirim yapmali sézii
reel faizlerin disme ihtimalini masaya getiriyor. FED’in Trump’in
istedigi tempoyu benimsemesini beklememekle birlikte faiz
indiriminin ~ yaklagsmasi reel faizin dismeye baslamasini
sadlayabilir. Ancak Oncesinde FED tarifelerin  enflasyon
Uzerindeki  ylkseltici etkisini gérmek-6lgmek, gegici olup
olmayacagini  bilmek istiyor. Bu sirede faiz kanadi altini
destekleyici olmayabilir.

Trump tarife savasinda temponun diusmesi kurumsalin ve merkez
bankalarinin aliglarini da yavaslatti. Trump endiseleri yeniden
artarsa alicilar istahlanabilir. Mevcut durumda ise alis
motivasyonu disuk.

Haftaya ABD enflasyon verileri aciklanacak. Verilerin sonucu
talepte degisiklik yaratabilir.

Teknik resimde altin fiyatlari 50 gunlik ortalamada tutunma
cabasinda. 3.300 Usd civarinda tutunma gabasi 3.300-3.500 bant
araliginin devam etmesine neden olabilir. 3.300 Usd altinda
kapaniglar diizeltmenin devam etmesine neden olabilir.

Bu sabah 3.315 Usd seviyesindeki ons altinda 3.350 ve 3.370
Usd seviyeleri gun ici direng, 3.280 ve 3.250 Usd seviyeleri gin
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin parite yatay-sinirh
pozitif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, ABD 10 yillik tahvil faizi distste 2. ginune bashyor.
Enflasyon, FED patikasi, Trump kararlari, ABD borg¢ yuku-biitgce
acigl, yeni vergi yasasi, makro veriler fiyatlamanin zemini
olusturuyor. Haftaya ABD enflasyon verileri hareket yaratabilir.

ic tarafta, enflasyon verisi faiz indirim beklentisi giiglendirdi.
Yatinmcilar ekonomik ajandanin yaninda i¢ siyasete dair haber
akisini da takip ediyor. Genel olarak fiyatlama istedi olumlu
yonde.

Turkiye 5 yillik CDS 283 ile dinu tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -1 ile +4 cent; orta vadelilerde
-4 ile +1 cent; uzunlarda -4 ile +3 cent degisim oldu. Faizler ise
sirasiyla ylizde 4,95, 6,88 ve 8,14 oldu.
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02:50 Japonya‘da haziran ayr retici enflasyonu verleri agiklanacak
10:00 TR - Sanayi Uretimi (6nceki: %3.3)

14:30 TR - Yabanci yatinmcilann bono ve hisse stoky (4 Temmuz)
15:30 ABD - Haftalik Issizlik Maagi Basvurulan

- 16:00 St. Louis Fed Bagkam Alberto Musalem konugacak

Gundem

21:30 San Francisco Fed Bagkam Mary Daly konugacak

9 Tem 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
—  |usam 4004 3538 2955 1871 13.40 744 5.95
% Eur/TL 4714 36,67 3268 20.01 1511 9.10 66T
E Eury Usd 11735 10366 11059 10697 11376 12247 1122
o |ebpru=d 13605 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yillk Gosterge Tahwil (%) 4021 4056 3968 9.97 2270 1496 1178
— TL 10 Yillk Gosterge Tahvil (%) 3165 2878 2675 9.83 2432 1290 1224
% E Tarkiye CDS (baz puan) 283 263 284 512 564 303 282
= 8 | ABD 10 Yillk Tahwi (%) 434 458 386 3,88 151 0392 092
% BIST - 100 Endeksi 10167 9831 7.470 5509 1858 1477 1144
S |Dow Jones Endeksi 44458 42544 37690 33147 36338 30.606 28538
—_ ": Nasdaq Endetisi 20611 19311 15011 10466 15645 12888 8973
2} @ |sap Endelsi 6263 5882 4770 3840 4766 3756 3231
% T |oax 24550 19509 16752 13924 15.885 13719 13249
E Altin (TL) 4276 2984 1960 1097 781 154 290
— o At (usd) 3322 2623 2083 1824 1830 1904 1518
"8 E Giimiis {TL) 46,95 3286 2262 1439 9.93 631 342
o W |Gimis (Usd) 365 289 238 239 233 264 179
o Degisimler
E = |usam 132 197 579 396 803 250 124
’G_) ?; Eur/TL 285 123 633 325 660 364 100
F.) T |Ewyusd 132 £3 34 60 59 28 21
o)) o |ebprusd 8T -19 57 -108 -10 332 21
o
) TL Gasterge Bono (baz puan) 35 88 2971 1373 774 318 795
"‘7)' — TL 10 Yillk Tahvil (baz puan) 287 203 1692 -1449 1142 &9 427
:0 E E Tarkiye CDS (baz puan) 20 21 238 52 261 21 80
(D = @ |ABD 10 Yilk Tahwil {baz puan) 24 71 2 237 &0 0 -100
= % BIST - 100 Endeksi 34 316 356 1966 258 294 254
S |Dow Jones Endelsi 45 129 137 88 187 72 223
"z Nasdaq Endeksi &7 286 434 334 214 438 352
@ |s&P Endeksi 65 233 242 194 2659 163 289
T |pax 223 188 203 123 158 35 55
Altin (TL) 433 523 787 404 720 564 331
o At (usd) 266 272 131 03 a7 252 184
£ |eumis m) 429 453 57.2 449 574 845 298
W |Gimis (Usd) 262 214 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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