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Piyasalara-Genel Bakis

- Cin, AB’nin yaptirimina tibbi cihazlara getirdigi limit ile yanit verdi.
- Trump tarifeleri silaha donustirdi, her soruna uyguluyor.

Tarife sorunu ABD’nin ticaret aciklarini gidermek icin kullanilmaya baslandi. Ulkelerin ticari tercihleri
pur serbest ticaret kurallarini baz almiyordur. Bazi 6ncelikler, tercihler, siyasi yakinlik, askeri isbirlikler
gibi gerekgeler ticaret hatlarini olusturuyor ve bu hatlar zamanla yeni iligkilere zemin hazirliyor.
Kutuplar, cepheler, paktlar, birlikler olugsuyor. BRICS de bdyle bir pakt. Amaci guglenmek, dinya
ticaretinden daha fazla pay almak olarak tanimlanabilir. Ticari yakinhk askeri, kilttrel yakinhklara da
kap aralayabilir.

Trump elindeki tarife gekicinden 6tirt tiim sorunlara ¢ivi muamelesi yapiyor. Tarifelerin tlin sorunlara
derman olacagini dustnlyor. Bir ginde olugsmayan, zamanla ve belli 6ncelikler-gcekinceler ile olusan
BRICS’e karsi hamle yapti. BRICS’e yakin llkelere ek ylizde 10 giimruk vergisi karari aldi.

Nisan ayindaki tarife tansiyonu 90 gunlik ek sire ile dismustl. 9 temmuz son tarihti. Sayili glinler kala
sorun Trump’in istedigi sekilde bir ‘cozime’ kavusuyor. Bazi Ulkeler muzakere, bazi Ulkeler mektup
yolu ile nihai gimruk vergisine tabi olacak. Mektup alacaklar sayica az ve ticaret hacmi olarak disuk
olduklari igin piyasa resen tespite pek kulak asmiyor.

Jeopolitik risklerin azalmasi, tarife konusunda Trump’in 6nceki haline gére ihmlh tavir izlemesi ile
kiresel istah artmisti. Ekonomik konular ise konusulabilmisti. Bu hafta ise Trump yeniden giindemde
pay sahibi olabilir. Kaldi ki ekonomik ajanda yogun-kritik dedil. Carsamba FED tutanaklari farkli bir
icerik gdstermez ise noétr kalabilir. Buglin AB perakende satiglarn takip edilecek. Ayrica ABD
hazinesinin 3-10-30 yil vadeli tahvil ihaleleri, tahvil istahini gdstermesi agisindan izlenecek.

Trump. ABD’nin gucunu korumak igin havuzun tum deliklerini kapatmaya ¢alisiyor. Bltge agigini yeni
paketi yasalastirarak gergeklestirmek istiyor. Ayni fikirde olmayanlar var. Eski destekgisi ve
hikimetinde gorev yapan Musk da karsisinda. Musk yeni parti kurmak icin harekete gegti. Trump ise
tren kazasindan bahsederek uyariyor. BRICS karari ise son hamlesi oldu. Etki yaratacagl acik ama
basarili olacagi net degil.

Petrol OPEC’in Uretim artirma karari ile dustyor. Trump maliyetleri disirmekten bahsederken, FED
enflasyon artisi beklerken ABD’nin de lehine fiyatlar asagdi geliyor.

Piyasalar sinirli istah kaybi ile haftaya bashyor. Hisseden ¢ikis, tahvil alisi, dolara ydnelim, altindan
¢ikis gorultyor.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi negatif. ABD piyasalari ylizde 0,2-0,4 araliginda eksi. Cin
yuzde 0,1 civarinda arti, Japonya ylzde 0,6, Hong Kong yulizde 0,1 civarinda saticili. ABD 10 yillik
tahvil faizi %4,33, Dolar Endeksi 97,1, ons altin 3.310 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, ekonomik gelismeler faiz indirimini miimkiin kiliyor. Faiz indirim patikasi konusulabilir hale
geldi. Diger yanda i¢ siyasi haber akisi hareketli. Yatirrmcilar nette istahlari koruyorlar.

Hazine, temmuz ayi borglanma programina bu hafta bashyor. bugliin 8 ay vadeli bono, 4 yil vadeli
(TLREF) tahvil ihra¢ edecek. Yarin ise 7 vadeli (degisken) ve 9 yil vadeli (sabit) tahviller ihrag edilecek.
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Tarifeler nedeniyle sular yeniden bulaniyor. Trump bazi
Ulkelerle anlasma vyapilacagini bazi Ulkelere mektup
génderilecegini ifade etti. Ote yandan BRICS (iyesi iilkelere
ek yuzde 10 vergi artisi tayin etme karari ald1.

Yatirimcilarin risk istahi azalma goésteriyor. Hafta baslarken
dolar sinirh deger kazanci elde ediyor. Dolar Endeksi
yeniden 97 seviyesinin tzerine ¢ikmis durumda.

Tarifeler konusunda yumusama ile ekonomik konular 6n
plana cikabilmisti. Yeni hafta Trump fazla konusulabilir.
Zaten makro veri trafigi yogun-kritik degil.

Teknik resimde Dolar Endeksi (DXY) énemli 97,0 destek
seviyesinin tekrar Ustline ¢ikt.

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.

Kurda 1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 39,90
civarinda islem gértyor. Asagida 39,30 ve 39,00; yukarida
40,00 ve 40,50 6ne cikan teknik seviyeler.
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317 milyar TL itfa karsiigi 376 milyar TL temmuz ayi
fonlama programi bu hafta basliyor. Hazine bugin 8 ay
vadeli bono, 4 yil vadeli (TLREF) tahvil ihra¢ edecek. Yarin
ise 7 vadeli (degisken) ve 9 yil vadeli (sabit) tahviller ihrag
edilecek.

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

Dun gunld 2 yilik ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller gini
siraslyla %39,57 ve %30,84 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
10,150 destegi Uzerinde kalinabilmesi
dizeltme egilimi kisa soluklu kalabilir...

halinde mevcut

Cuma glnu yatay pozitif bir egilim sergileyen hisse senedi
piyasasinda BIST100 Endeksi gini 9%0,45'lik yukselisle
10,275 puan seviyesinden yapti.

Genel bir degerlendirme vyaptigimizda, hizh ylkselisin
ardindan haftanin son 2 gind yatay bir soluklanma egilimi
sergileyen piyasada, Cuma itibariyla hem 10,150 desteginin
korunabilmesi, hem de "faiz indirimi" fiyatlamasinin
odagindaki XBANK Endeksinin yénuni yukari cevirmeyi
basarmasini, mevcut yatay dizeltme egiliminin kisa soluklu
kalabilecegini seklinde yorumluyoruz.

Bu paralelde, 10,250-200 bandi uzerinde kalinabildigi
strece, mevcut egilimin ¢cok da momentum kaybetmeden
kisa vadeye yonelik takip ettigimiz ana hedef direng, 10,750
bélgesine dogru sirme ihtimalini yiksek goriyoruz.

Daha genis bir resimde ve orta vadeli yoén konusunda ise,
TL bazindaki analizde 10,750'ler, USD bazindaki analizde
ise 272 Usd'a denk gelen 11,000'ler, mevcut kisa vadeli
yukselisin, daha orta vadeli bir karakter kazanip
kazanamayacagini  sorgulayacagimiz  kritik bir direng
bélgesi olarak 6nimize ¢ikacak.

Asagi yonde ise, daha genis ¢ercevede 10,000 puan esigini
onemli bir psikolojik destek olarak izliyor ve sert yukselisin
ardindan olusabilecek daha uzun soluklu dizeltmelerde
Onemli bir savunma hatti olarak goérev alabilecegine
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1,1772 0,01% 1,3626 -0,24% 3.314 -0,72% 279 2 4,33 -0,02
Eur/Usd: Altin:

24 temmuz ECB, 30 temmuz FED... her iki merkez bankasinin faizi
degistirmesi beklenmiyor. Piyasa yil sonuna kadar ise sirasiyla 25
baz puan, 50 baz puan toplam indirim bekliyor.

Cuma gunu aciklanan ABD istihdam verisi beklentilerden daha iyi
sonug¢ ortaya koyunca FED’e dair indirim beklentileri hafif azaldi.
Sartlar FED’in gevsemesini gerektirmiyor (enflasyonda artis
endisesi duyuyor; istihdam gugld, tarife belirsizligi strtyor).

ECB ise faiz indiriminin sonuna gelmis olabilecegini sinyalliyor.
Enflasyonun politika faizinin altinda genis-uzun bir kavis cizmesi
istenmiyor. Eger zayif enflasyon gorinimu surerse ECB yeni faiz
karari almak zorunda kalabilir. Aksi halde ise mevcut faiz
korunabilir.

Piyasa fiyatlamasi Cuma gini dahil dolardan uzaklasip diger
paralara gecme seklinde idi. Yeni hafta akimin yonu degisiklik
gosteriyor. Dolar talep gorlyor. Ancak talebin sinirli oldugunu
belirtelim.

AB-Cin ekseninde Cin’in aldigi son karar AB ihracati igin iyi haber
degil.

Trump BRICS’e yakin (Ulkelere ek %10 gumrik vergisi
uygulayacagini acikladi. Bu yeni karar, ticaret igin tatsiz bir karar.
Genel tarife sorununda ise mizakere-mektup yontemleri
kullaniliyor. Mektuplarin bugiin goénderilmeye baslanacag: ifade
edildi. Tarifelerin uygulama tarihi ise 1 agustos olarak agiklandi.
Tarife konusu 1sininca nakit Tarife
dumaninin dagilmasi bekleniyor.

istegi yeniden artti.

FED tutanagi, NY FED enflasyon anketi, AB perakende satiglar
haftanin verileri. Trafik yogun degil. Bu hafta daha ¢ok Trump
konusulabilir.

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

Bu sabah 1,177 seviyesindeki paritede 1,179 ve 1,182 seviyeleri
gun ici direng; 1,173 ve 1,17 seviyeleri gun ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay seyir izleyebilir.
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Haftaya zayif baslayan araglardan biri de altin. 50 ginlik
ortalamasinin altina inmis durumda. Fiyatlama FED iyimserliginin
azalmasindan da etkileniyor.

Trump tarife silahini bu kez BRICS’e yakin Ulkelere ¢ekti. Ek
yuzde 10 vergi karari aldi. Sinirh sayida Ulke igin gecerli olsa da
bu 6nlem Trump’in kendi cephesini gliglendirme istegini isaret
ediyor.

Makro veri trafigi bu hafta yogun-kritik degil. FED tutanaklari farkli
icerik sunarsa hareket yaratabilir. FED’in yil sonuna kadar toplam
faiz indirimi 50 baz puan civarinda bulunuyor. Son istihdam verisi
glclu gelerek tahminleri biraz torpuledi.

Altin fiyatlarinda 3.300 Usd Uzerinde kalicilik olusmasi halinde
kisa vade de 3.300-3.500 bant araliginda bir fiyatlama gorebiliriz.
Altin fiyatlari igin dider bir dinamik ise faiz. Reel getiri sunmayan
altin faiz oranlari ile ters bir korelasyon iginde. Faizlerin inecegi
senaryoda altin gibi alternatif yatirimlar éne ¢ikabilir.

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

Bu sabah 3.310 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-sinirl
zayif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, Pergsembe glni glgliu istihdam verileri ABD tahvil
faizlerini yukar gekmisti. Cuma tatildi, bugin ise yeniden tarifeler
konusuluyor. Tahvil faizleri sinirli diists kaydediyor. ABD 10 yillik
faizi yizde 4,33 seviyesinde gune bashyor.

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

Turkiye 5 yillik CDS 279 ile diinii tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -2 ile +2 cent; orta vadelilerde
-28 ile +14 cent; uzunlarda +4 ile +24 cent deg@isim oldu. Faizler
ise sirasiyla yizde 4,84, 6,78 ve 8,02 oldu.
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O 02:30 laponya  Reel (icretler -1,7% -1,8%
05:00 Almanya Sanayi Gretimi -0,2% -1,4%

Hazine 8 ay bono, 4 yil vadeli [TLREF) tahvil ile borglanacak

4 Tem 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
= |usam 3994 3538 2955 1871 1340 744 595
% Eur/ TL 47,07 3667 3268 20,01 1541 9.0 GET
E Eur/Usd 11772 10366 11059 10697 11376 12217 1122
. |cbpusd 13626 13515 13754 13071 13533 13676 1325
TL 2 Yilbk Gosterge Tahvil (%) 3957 4056 39,68 9.97 2270 1496 1178
= TL 10 Yillks Gésterge Tahwil (%) 30,84 2878 2675 9.83 2432 1280 1231
,E E Trkiye CDS {baz puan) 279 263 284 512 564 303 2832
= & |ABD 10 Villk Tahvil (%) 433 458 386 388 151 092 092
% BIST - 100 Endeksi 10276 9831 7470 5509 1858 1477 1144
S |Dow Jones Endeksi 44829 42544 ITEI0 F3.147 36338 I0.606 28538

_ "; Masdaq Endeksi 20,601 19311 15011 10,466 15645 13888 8973

[7)] & |5&P Endeksi 8279 5882 4770 3840 4766 3756 3234

% T |pax 23787 13.909 16752 13924 15885 13719 13249

E Altin (TL) 4255 2984 1960 1097 781 454 290

fu o At (usd) 3314 2623 2063 1824 1830 1301 1518
"8 2 [sumasm 47,03 3286 2262 1439 993 B3L 342

o W |Gimis (usd) 366 289 238 239 233 264 17.9
o Degisimler
E = |usam 129 197 57.9 396 803 350 124

’G_) % Eur/TL 283 1232 833 325 BED 364 10.0
E E Eur/Usd 136 &3 34 £0 £9 88 21

o |cbp/usd 839 19 57 108 10 32 21

o2 _

) TL Gasterge Bono (baz puan) 29 88 2971 1273 774 318 795
-— — TL 10 Yild Tahwil {baz puan) 206 203 1692 1449 1142 &9 427
:8 % E Tarkiye COS {baz puan) 16 21 228 52 261 21 -0
(D = 0 |ABD 10 Yillic Tahvil (baz puan) 24 7L 2 237 60 o 100
— % BIST - 100 Endeksi 45 316 I5E 1966 58 291 54

S |Dow Jones Endeksi 54 129 137 &8 187 72 223
": Masdaq Endeksi 67 286 434 331 214 436 352
@ |s&P Endeksi [ 133 2432 194 69 163 -]
T |pax 185 188 03 123 158 35 355

Altin (TL) 425 523 78T 404 720 56.4 331
o |Atn usd) 263 732 134 03 a7 3532 184
2 [cumasm 431 453 57.2 449 574 846 98
W |eimis (usd) 267 214 06 28 419 478 155
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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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