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Piyasalara-Genel Bakis

Trump'in gimrik vergilerini bir ‘silah’ gibi kullanmasi, kuresel ticarette belirsizlik ve gerilim
yaratirken uzlagsma surecinin sonucunda elde edilecek anlasmalar piyasalarin odak noktasinda
olmaya devam ediyor. Belirtilen uzlagsma stiresi 9 Temmuzda sona eriyor. Halihazirda gérismelere
devam eden muhatap Ulkeler igin diin ABD Baskani Donald Trump, gimrik tarifelerinde anlasma
icin son tarihi 9 Temmuzdan 1 Adustosa erteleyen bagkanlik kararnamesi imzalayacagdini agikladi.
Trump, Japonya'ya ve Glney Kore'ye 1 Agdustos'tan gecerli olmak Uzere %25 gumrik tarifesi
uygulanacagini agikladi. Pazarlik masasinda istedigini alamadigi slrece vites yikseltmeye hazir
gérintl sergiliyor. iki lilke yénetimine génderdigi mektuplarda ABD'nin dis ticaret agigini azaltacak
adimlarin atilmasi halinde belirlenen tarifelerin degistirilebilecegini belirterek ayni zamanda uzlasma
zemini i¢in acik kapi birakiyor.

Tarifelerle ilgili haber akisi yogunlugu guindemi mesgul ederken, Trump’in onaylanmasi icin baski
yaptidi kapsamli vergi indirimleri ve harcama kesintileri éngdéren yasa tasarisini imzalayarak
yurdrluge girdi. Trump onaylanan vergi tasarisi ve ek gumrik tariflerini es zamanl olarak
uygulamaya koyuyor. Secim vaatlerinde bahsettigi gibi blylime odakl bir strateji benimsedigi
gOrultyor. Vergi indirimleri ve tiketim harcamalariyla birlikte distk vergi oranlarinin sirketlerin net
karhliklarini artirmasi ve ABD’de Uretimin tesvik edilmesi planlaniyor. Ek gumrlk tarifeleri ile
baslayan surecte Uretimin ABD’ye kaymasi hedefleniyor. Tarifeler ABD disindaki Uretim
maliyetlerinin artmasina neden olurken tretimin ABD’ye kaymasi- taginmasi tesvik ediliyor.

Programin amacini g6z éntine aldigimizda Ulkelere uygulanmasi planlanan ek gimrik tarifelerinin
ek gelir yaratmasi ve bu gelirin bitge finansmanini rahatlatmasi hedeflenmekte. Uzlasma
déneminde ABD mumkuin oldugu kadar ylksek tarife uygulayarak hem gelirini artirmak hem Gretimi
ice gekmeyi amacladigini distiniyoruz.

GUmriuk vergilerinin yaratmasi muhtemel maliyet artisinin dengelenmesi, yerli Uretimin tesvik
edilerek maliyetleri distrmesi, enflasyonun kontrol edilmesi ve biyimenin devam etmesi icin kritik
konu Trump’in politikalari baglaminda petrol fiyatlarinin bu degisimin tamamlanmasina
suresince disiik kalmasi gerekliligi. Petrolde, OPEC+’in beklenenden blylk Uretim artisi
kararina bu goézle bakmakta fayda olacagini distntyoruz.

Programin devamliligi icin diger 6nemli bir konu ise FED faiz indirimleri. Onceki dénemlere nazaran
FED ve Baskan Powell siyasi taraftan gelen faiz indirim baskisiyla miicadele etmeye devam ediyor.
Temmuz ayinda faiz indirimi beklememekle birlikte, ilk faiz indirimi adiminin Eylil ayinda atilacagini
distnlyoruz.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi sinirh pozitif. ABD piyasalari ylizde +/- 0,1 araliginda
yatay. Cin ytzde 0,6, Japonya yluzde 0,3, Hong Kong yuizde 0,8 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil
faizi %4,38, Dolar Endeksi 97,3, ons altin 3.335 Usd civarinda islem gériyor.

i¢ tarafta, 3 Temmuzda agiklanan haziran ayi TUFE rakami beklentilerin altinda kalarak aylik
bazda yluzde 1,37 artisa isaret etmisti. Son gelen enflasyon verileri dezenflasyon surecinin
devamina isaret ederken Temmuz ayi toplantisinda TCMB faiz indirim beklentileri artmisti.
Ekonomik gelismeler faiz indiriminin masada olmasina neden olurken i¢ siyasi haber akisi ise
hareketli olmaya devam ediyor.
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UsdTry 4 || EurTry W Tabl A Tatil A | BISTI00
40,00 0,16% 47,00 -0,13% 40,09 0,52 31,57 0,73 10.108 -1,64%
Usd/TL: Tahvil/Bono:
Tarifeler nedeniyle sular yeniden bulaniyor. Sorunlar Hazine din gergeklesen iki ihalede 97,2 milyar TL

simdilik halinin altina supuralirken, goérismeleri devam
eden muhatap Ulkelere ek sure taniniyor. Trump anlasma
saglayamadigi Japonya'ya ve Gliney Kore'ye 1 Agustostan
gecerli olmak Uzere %25 gumrik tarifesi uygulanacagini
acikladi. 1 Agustosa kadar iyi bir anlagsma yapilmasi halinde
bu oranlarin degisecegini de belirtiyor.

Yatirnmcilarin risk istahi azalma gdsteriyor. Dolar sinirli
deger kazanci elde ediyor. Dolar Endeksi 97 seviyesinin
Uzerinde zira tarife belirsizliginin artmasi dolar talebinin de
artmasina neden oldu

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 yodun. Ekonomik
tarafta ise enflasyon duslsi faiz indirimine kapi aralamis
durumda.

Kurda 1hmh yukarn egilimi koruyor. Bu sabah 40,00
civarinda iglem goéruyor. Asagida 39,50 ve 39,00; yukarida
40,00 ve 40,50 6ne cikan teknik seviyeler.
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borclandi. 4 yil vadeli TLREF’e endeksli tahvil ihalesinde
bilesik faiz %55,45, 8 ay vadeli bono ihalesinde bilesik faiz
%44,15 oldu.

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 gunl 2 yilik ve 10 yilhik TL gdsterge tahviller gini
siraslyla %40,09 ve %31,57 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Haftaya satisla baslayan piyasada, 10,000 boélgesi énemli
bir psikolojik destek konumunda...

Haftaya saticili bir seyirde baslayan hisse senedi
piyasasinda BIST100 Endeksi ginid %1,72'lik kayipla
10,102 puan seviyesinden yapti.

Genel bir degerlendirme yaptigimizda, hizh ylkselisin
ardindan haftaya saticili bir gértintide baslayan piyasada,
ilk 6nemli destek olarak izledigimiz 10,150/200 araligini
destek olarak koruyamayan piyasada, duzeltme egiliminin
sertlestigini goriyoruz.

Oniimiizdeki siirecte ise, ilk énemli destek ve dnemli bir
psikolojik esik olarak 10,000 bdlgesindeki destegi takip
ediyoruz. Bu seviye USD bazindaki analizde de 250/252
USD kargimiza ¢ikiyor ve piyasanin son doénemdeki
momentumunu  kaybetmemesi  adina  korunabilmesi
gerektigine inaniyoruz. Dolayisiyla Piyasanin bu destek
Uzerinde  dengelenebilmesi  halinde, yukari  yonla
denemelerine 10,250 ve 10,400 kisa vadeli hedefleriyle
devam etmesi beklenebilir.

Asagi yonde ise, 10,000 esigi altindaki kalici hareketleri,
son yukselisin ardindan énemli bir zayiflama sinyali olarak
degerlendirecek ve 9,750-800 arahgina dogru yonelebilecek
bir  gerileme egiliminin  6ncl  sinyali  olabilecegini
distnecegiz.
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ABD 1
EurUsd W\ | Gbpusd A\ ONSAltin$ A\ || CDS5Y A\ o0 A
1,1738 -0,29% 1,3629 0,03% 3.336 0,67% 288 9 4,40 0,06
Eur/Usd: Altin:

Tarife haberleri bu haftanin glindemini olusturuyor. Avrupa Birligi
ile ABD arasinda heniiz bir uzlagi olmadigi fakat goérismelerin
devam ettigi belirtiliyor. Ote yandan konuya yakin kaynaklara
dayandirilan habere gore Avrupa Birligi'nin ticaret mektubu
gonderilenler arasinda yer almayacag: belirtiliyor.

Tarife haberlerinde belirsizligin artmasi son gelen ABD makro
verilerinin FED faiz indirim beklentilerini 6telemesi dolar talebinin
artmasina ve Dolar Endeksi (DXY) kritik destek 97 seviyesi
Uzerinde tepki alimlarina sahne olmasina neden oldu.

ECB ise faiz indiriminin sonuna gelmis olabilecegini sinyalliyor.
Enflasyonun politika faizinin altinda genis-uzun bir kavis gizmesi
istenmiyor. Eger zayif enflasyon goriinimu surerse ECB yeni faiz
karari almak zorunda kalabilir. Aksi halde ise mevcut faiz
korunabilir. FED ise faiz indirim surecine baslamak igin temkinli
tonda durmaya devam ediyor.

Trump’in Baskan secilmesi ile birlikte uygulamaya koydugu
program basta ABD'nin gumruk tarifeleri konusunda yasadigi
tutarsizlik, Yatinmcilar tarafindan dolarin giivenli liman olarak
gorilen itibarini  zedeledigi goriliyor. Guvenin yeniden tesis
edilmesi icin Trump politikalarinin  éngdrulebilirliginin - artmasi
gerektigini distnuyoruz.

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 acgisindan
onemsiyoruz.

Bu sabah 1,174 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-sinirh pozitif seyir izleyebilir.
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Haftanin piyasa takvimi nispetten sakin. Sakin haftada fiyat
hareketleri Trump’in agiklamalarina hassasiyet gosteriyor. Tarife
gorusmelerinde sonuca varilmak istenirken, diger taraftan en iyi
sonucu elde etmek igin Trump Ulkelere tarife derecelerini artirarak
baski kurmaya ¢alisiyor.

Donald Trump, Japonya'ya ve Gliney Kore'ye 1 Agustostan
gecerli olmak tzere %25 gumruk tarifesi uygulanacagini agikladi.
Tarife adimlarinda uzlagsma gabasi ve ylksek tarife tehdidi altin
fiyatlarinda oynakhda neden oluyor. Uzlasma haberleri
yatirimcilarin kar satigina yénlenmesine, tansiyonun artmasi ise
yatirimcilarin giivenli liman talebini arttirmasina neden oluyor.

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.

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.

ABD tarafinda makro veriler dezenflasyon surecinin devam
ettigine 1stk  tutuyor. Gumrik tarifelerinde uzlasmalarin
gerceklesmesi ve etkilerinin sinirli kalmasi halinde FED Eylul
ayinda faiz indirimlerine baglayabilir Derecesinin ise gelecek
enflasyon verilerine bagl olacadini dusinityoruz. Faiz indirim
beklentilerinin artmasi Altin talebine olumlu yansima yapabilir.

Bu sabah 3.335 Usd seviyesindeki ons altinda 3.350 ve 3.370
Usd seviyeleri gun igi direng, 3.300 ve 3.280 Usd seviyeleri gin
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin parite yatay-sinirh
zayif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, glicli makro veriler FED faiz indirim beklentilerinin eylil
ayina otelenmesine neden olurken, tarife haberlerinde yasanan
gelismeler ABD tahvil talebinin azalmasina neden oluyor. Dun
ABD 10 yillik faizi ylizde 4,39 seviyesinde kapandi.

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

Turkiye 5 yillik CDS 288 ile dinu tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -4 ile -2 cent; orta vadelilerde -
1 ile +2 cent; uzunlarda -11 ile -1 cent degisim oldu. Faizler ise
sirasiyla ylizde 4,95, 6,85 ve 8,15 oldu.
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Gundem

- Hazine 7 ve 4 yil vadeli tahvil ihrac edecek

- AB ekonomi ve maliye bakanlan Briiksel'de foplanacak.

7 Tem 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
o |usam 40,00 3538 2955 1871 1340 744 595
% Eur/TL 47.00 3667 3268 2001 1541 9.10 667
E Eury/ Usd 11738 10366 11059 10697 11376 12217 1122
o |Gbp/Usd 13629 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yilik Gosterge Tahvil (%) 40,09 4056 3968 9.97 2270 14396 1178
— TL 10 Yilik Gosterge Tahvil (%) 3157 2878 2675 9.83 2432 1230 1221
t;: E Tirkiye CDS (baz puzn) 288 263 384 512 564 303 282
@ |ABD 10 Yillk Tahvil (%) 440 458 386 388 151 092 092
% BIST - 100 Endeksi 10108 9.831 7.470 5509 1858 1477 1144
S |Dow Jones Endeksi 44406 42544 37690 33147 36338 30606 28538
—_— "'; Nasdaq Endeksi 20413 19311 15011 10466 15645 12888 8973
8 3 |ser Endeksi 6.230 5.882 4770 3840 4766 3756 3231
© T |pax 24074 19.509 16752 13924 15.885 13719 13.249
E Altin (TL) 4291 2984 1960 1097 781 454 290
B o At (usd) 3336 2623 2083 1824 1830 1901 1518
= -E Giimiis (TL) 4737 3286 2262 1439 993 631 342
Q | Giimiis (Usd) 368 289 238 239 233 264 17.9
o
c Degisimler
= 5 Usd,TL 131 197 57.9 396 203 250 124
()] o [EwL 282 122 633 325 66.0 364 100
E E Eur/Usd 132 £3 34 €0 £9 88 21
(@) o |Gbp/Usd 89 49 57 108 10 32 24
o
O TL Gésterge Bono (baz puan) 47 88 2971 12373 774 318 795
'.‘7)' — TL 10 Yillk Tahwil {baz puzn) 2719 203 1692 1449 1142 =) 427
He) Z 2 |rariaye cDS foaz puan) 25 21 228 52 261 21 80
(D & @ |azD 10 ik Tahi bz puan) -18 71 2 237 60 0 -100
= % BIST - 100 Endeksi 28 316 356 19656 258 291 254
S |Dow Jones Endeksi 44 125 137 £8 187 72 223
‘: Nasdaq Endeksi 57 286 434 331 214 438 352
9 |s&P Endeksi 55 233 242 194 269 163 289
T |pax 305 188 203 423 158 35 %55
Altin (TL) 438 523 787 404 720 56.4 331
o |Atn (usd) 372 272 134 03 a7 352 184
£ [cumasmu 442 453 57.2 449 574 248 298
W |Giimiis (Usd) 275 214 06 28 119 47.8 155
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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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