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Piyasalara-Genel Bakis

ABD Baskani Donald Trump, 20 Ocak 2025'te kirmizi dalga etkisiyle ikinci kez géreve baglamasinin ardindan,
"Once Amerika" politikasi kapsaminda agresif tarife planlarini hayata gecirmeye basladi. Trump'in ilk tarife
hamlesi, klresel ticarette bir "tarife depremi" yaratti. Piyasalar, artan belirsizlik, enflasyon ve resesyon
korkulariyla sert satis baskisi altinda kaldi. Sonrasinda ticaret gérigsmeleri icin uzlasi dénemi bagladi. Piyasalar
kayiplarini silerek yeni yikseklere ciktilar. Pazarlik asamasinin yiiksekten baslamasi ve sonrasinda temponun
pozitif yonde dusurllmesi ve uzlasma zemininde ortak musterekte anlasma cabasi piyasalarda yasanan
korkunun yerini yeni normallesmeye birakmasina neden oldu. Bugin Trump'in ticaret ortaklarina yiksek oranl
tarifiler hususunda verdigi stre doluyor.

Ticaret hacmini disurmeyecek ve uygulanabilecek oranlar ¢ercevesinde anlasmalarin devreye girmesi olumiu
senaryo olarak dusinulebilir. Ticaret anlagsmalarinda verilen zamanin yetersizligi ve goériismelerin devami ise ek
sure verilmesini gerektiriyor. Bu noktada ABD Baskani Trump 9 Temmuz'da sona eren tarife erteleme-uzlasma
suresini 1 Agustos'a uzatilmasina iligkin kararnameyi imzaladi.

Uygulanmak istenen tarife adimlari, ithal Grlinlere uygulanan vergiler olarak bltceye dogrudan gelir saglamasi,
son donemde bltce acigi Uzerinde devam eden tartismalar igin bir el freni 6zelligi tasimayi amagliyor. Tarifelerin
uygulanabilir olmasi ve ticaret hacmini olumsuz yonde etkilemeden dizenli bir gelir kaynagi yaratmasi piyasalar
tarafindan olumlu fiyatlanabilir.

Piyasalar tarife haberler akisini nispeten sakin fiyatladigi goriliyor. Yukarda belirttigimiz nedenlerin bu anlamda
etkili oldugunu dusunlyoruz. FED ise piyasalar ve politika yapicilar gibi bardagin dolu tarafini gérmek yerine
bos tarafina odaklanmayi tercih ediyor. Haksiz da sayilmaz. Riski kontrol altinda tutmall.

Ek gumrlk vergilerinin fiyatlar Gzerinde etkisinin kalici mi1 yoksa gecici mi olacagi belirsizligini koruyor. Gelen
son ABD makro verileri hentiz dnemli bir yansimanin olmadigini gésteriyor. Haziran ayi enflasyon verisi bu
acidan 6énemli olabilir. Verinin beklenti altinda gelmesi, FED’in de temkinli durusunu degistirmesine neden
olabilir.

ABD bilango sezonunda 6niimuizdeki hafta finansin agir toplarinin sonuglarini karsilayacagiz. Gelecek sonugclar,
risk istahinin devami agisindan 6nemli olacak. Makro tarafta buglin FED FOMC tutanaklari aciklanacak.

Asya tarafinda, 20 Temmuz tarihinde Japonya'da st meclis secimi yapilacak. Iktidar partisinin gogunlugu
koruyup koruyamayacagi merak konusu. Muhalefet partileri tiiketim vergilerinin diistrilmesini savunuyor. Ote
taraftan artan enflasyon beklentileri, yatinmcilarin daha yiksek getiri talep etmesine neden olurken Japon 30
yillik tahvil getirilerinin artisina neden oluyor.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi karisik. ABD piyasalari yuzde 0,1 civarinda eksi. Cin yuzde 0,3,
Japonya yuzde 0,1 civarinda alicili, Hong Kong yluzde 0,8 civarinda saticii. ABD 10 yilhk tahvil faizi %4,41,
Dolar Endeksi 97,7, ons altin 3.295 Usd civarinda islem goéruyor.

i¢ tarafta, Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek, ekonomik programin soklara karsi direncini kanitladigini
belirterek, risk priminin distuguni ve rezervlerin 88.9 milyar dolar arttigini kaydetti. Enflasyon beklentilerindeki
iyilesme ve fiyatlama davraniglarindaki diizelme, dezenflasyon sirecini desteklese de cekirdek enflasyonda
gorulen katilik nedeniyle TCMB kontrolli faiz indirim sirecine girmesi saglayabilir. Faiz indirim strecinde
rezervlerin kuvvetlenmesi sureci destekleyecek diger bir unsur olarak karsimiza gikiyor.

Resmi Gazete'de yayimlanan kararla kisa vadeli TL mevduat ve yatinm fonlar icin stopaj orani yuzde

15'ten yilizde 17,5'e yukseltildi. 6 aya kadar vadeli hesaplarda stopaj yuzde 17,5'e, 1 yila kadar vadeli
hesaplarda ise yilizde 12'den yiizde 15'e ¢ikarnldi.
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Tarifeler haber akigi yogunlugu surtyor. Uzlagsma suresinin
1 Agustosa uzamasi sonrasinda gelen aciklamalar
piyasalarin odak noktasinda olmaya devam ediyor. ABD
Baskani sektorlere yonelik tarife artisini hayata gegirme
plani oldugunu acikladi. Bakirda gumrik tarifelerinin
yiizde 50 civarinda olabilecegini belirten Trump’in
aciklamalari sonrasinda Bakir fiyatlarinda hizli artis gorilda.
Yasanan fiyat artiglarinin maliyeti artirici etkisinden dolayi
ilk aciklamalarin sonrasinda vergilerin makul seviyelere
cekilmesini gorulebilir.

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.

Yeni hafta Trump’in acgiklamalari glindemi olusturmaya
devam ediyor.

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. Temmuz toplantisinda TCMB ihtiyatli faiz indirimi
icin yeterli alanin oldugunu disunuyoruz.

Resmi Gazete'de yayimlanan kararla kisa vadeli TL
mevduat ve yatinm fonlar i¢in stopaj orani yiizde 15'ten
ylizde 17,5'e yiikseltildi. 6 aya kadar vadeli hesaplarda
stopaj ylzde 17,5'e, 1 yila kadar vadeli hesaplarda ise
yuzde 12'den ylzde 15'e cikarildi.

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 ve Maliye Bakanhgi dun, 7 ve 9 yil vadeli tahvilde
ihale 6ncesi satislarla birlikte 48,3 milyar TL'lik borglanma
gerceklestirdi. 9 yil vadeli sabit kuponlu devlet tahvilinde
Bilesik faiz yuzde 31,55 olurken, 7 yil vadeli degisken faizli
tahvil ihalesinde ylizde 48,55 oldu

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 %40,06 ve %31,62 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Haftanin ilk 2 giini etkili olan saticili seyrin ardindan 10,000
boélgesi 6nemli bir psikolojik destek konumunda... Sali guna
saticili  seyrin devam ettigi hisse senedi piyasasinda
BIST100 Endeksi ginid %1,08'lik kayipla psikolojik 10,000
bdlgesinin hemen altinda tamamladi.

Genel bir degerlendirme yaptigimizda, gecen haftaki hizli
yukselisin ardindan haftanin ilk 2 gind etkili olan satislarla
piyasanin énemli bir psikolojik esik konumundaki 10,000
bdlgesine kadar geriledigini goriyoruz.

Oniimiizdeki siirecte ise, ilk énemli destek ve dnemli bir
psikolojik esik olarak 10,000 bdlgesindeki destegi takip
etmeye devam ediyoruz. Bu seviye USD bazindaki analizde
de 250/252 USD olarak kargimiza ¢ikiyor ve piyasanin son
dénemdeki momentumunu kaybetmemesi adina
korunabilmesi gerektigine inaniyoruz. Dolayisiyla piyasanin
bu destek Gzerinde dengelenebilmesi durumunda, éncelikle
10,150-250 bandi olmak tzere tepki olasiliklarinin ajandada
kalmasi 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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Eur/Usd:

Tarife haber akisi giindemi mesgul etmeye devam ediyor. Basta
Trump ve acgiklamalar parite tGzerinde etkili olmaya devam ediyor.
Trump 1 Agustos itibariyla uygulanacak tarifeler icin siire uzatimi
olmayacagini acgikladi.

Avrupa birligi ve ABD arasinda henuz bir ticaret uzlasisi
gerceklesmis degil. ki taraftan gelen agiklamalar islerin yolunda
gittigi yoninde. ABD Ticaret Bakani Avrupa’nin tekliflerinin
Trump’in masasinda oldugunu ve karari Baskanin verecegini
belirtti.

Baskan Trump ise Avrupa ile ticaret gorismelerinin bir suredir
olumlu devam ettigini ve tutumlarini begendiklerini belirtirken.
Birkag gun icinde Avrupa tarafina mektup gidebilecegini ve bunun
anlagsma anlamina geldigini belirtti.

Agiklamalarinin tonunun yapici olmasi paritede bir miktar alis
gelmesine neden oldu.

Trump’in Baskan secilmesi ile birlikte uygulamaya koydugu
program basta ABD'nin gumruk tarifeleri konusunda yasadigi
tutarsizlik, Yatirimcilar tarafindan dolarin guvenli liman olarak
gorulen itibarini zedeledigi goriluyor. Guvenin yeniden tesis
edilmesi igin Trump politikalarinin - 6ngorulebilirliginin - artmasi
gerektigini dusunuyoruz.

Tarife konusu 1sininca nakit istegi yeniden artti. Tarife
dumaninin dagilmasi bekleniyor.

Diun aciklanan ABD Merkez Bankasi (FED) New York Subesi,
Haziran 2025 doénemine iligkin Tuketici Beklentileri Anketi'nin
sonuglarini yayimladi. ABD'de tiiketicilerin kisa vadeli enflasyon
beklentisi, haziranda 0,2 puan azalarak ylzde 3 oldu. Tuketici
beklentilerinde toparlanma goruldi.

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 1,17 seviyesindeki paritede 1,175 ve 1,179 seviyeleri
giin ici direng; 1,167 ve 1,161 seviyeleri gun ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay-sinirli negatif seyir
izleyebilir.
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Altin:

Trump'in tarifeler icin uzlasma sirecinin sonuna gelinmesi ve 1
Agustosa kadar devam eden gorusmelerin uzatiimasi karari
sonrasinda yaptigi aciklamalar, piyasalarin yakin takibinde
olmaya devam ediyor.

inisli gikish bir yol olmasina ragmen tarife adimlarinda muhatap
Ulkelerle yasanan gorismelerin uzlasma tarafina agirlik
kazanmasi yeni tarifelerin ve derecelerinin piyasalar tarafindan
sindiriimesine neden oldugu goriliyor. Gelen tarifelerin ticaret
hacmini  etkilemeyecek derecede olmasi beklentisi altin
fiyatlarinda kar satisinin gérilmesine neden oluyor.

ithalat vergilerinin enflasyon (izerinde etkilerinin sinirl kalmasi
FED faiz indirim beklentilerinin artmasina neden olabilir. Gelen
ABD makro verilerinde dezenflasyon devam ederken ,vergilerin
fiyat artiglarina  henlz yansimadidi  gorlliyor. Haftaya
aciklanacak Haziran ayi enflasyon verisinin yumusak gelmesi
FED Ustiinde yasanan faiz indirim baskilarinin artmasina neden
olabilir. Faiz indirim beklentilerinin artmasi Altin talebine olumlu
yansima yapabilir

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 3.295 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
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. Din
ABD 10 yillik faizi yiizde 4,41 seviyesinde kapandi.

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 288 ile dinu tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda 0 ile +1 cent; orta vadelilerde -
10 ile +2 cent; uzunlarda -4 ile +5 cent degisim oldu. Faizler ise
sirasiyla ylizde 4,93, 6,92 ve 8,17 oldu.
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- ABD Baskani Donald Trump'm yiksek oranli tanifelen konusunda ticaret artaklarina verdiqi stire dolacak
04M  Cin'de haziran ay: (refici ve tiketici enflasyonu venlen aciklanacak
21:.00  Fed FOMC tutanakiar aciklanacak

8 Tem 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
o JusgTL 4005 3538 2955 1871 1340 744 595
% Eur/TL 4692 IEET 3268 2004 1511 9.10 GET
E Eur/Usd 11705 10366 11059 10697 11376 13217 1132
o |ebprusd 13574 13515 12754 13071 13533 13676 1325
TL 2 Vil Gésterge Tahwil (%) 4006 4056 39,68 9.97 2270 1496 1178
— TL 10 Yilik Gésterge Tahvil (%) 3162 2878 2675 9.83 2432 1280 1224
% E Tirkiye CDS (baz puan) 288 263 284 512 564 303 282
= @ |ABD 10 Yillk Tahwil (%) 442 458 386 388 151 082 032
% BIST - 100 Endeksi 9.998 9831 7470 5509 1858 1477 1144
S |Dow Jones Endeksi 44241 42544 37680 33147 36338 30606 28538
—_ ‘g Nasdaq Endeksi 30,418 19344 15041 10,466 15645 12888 8973
8 9 |s&P Endeksi 6226 5882 4770 3840 4766 3756 3231
© T  |pax 24207 19.909 16752 13924 15,885 13719 13249
E Altin {TL) 4243 2984 1960 1097 781 454 230
- o |Atn(usd) 3296 2623 2063 1824 1830 1901 1518
\.8 E Glimiis (TL) 47,01 32,86 2262 1439 9.93 631 342
) w JGiamis (Usd) 365 289 238 239 233 264 179
A Degisimler
g - Usd,TL 1332 197 579 396 803 250 124
() z |eom 279 122 633 325 &60 364 100
E = |Ewyuss 129 £3 34 £0 £9 B8 a2y
o)) 8 |ebprusd 85 EL] 57 0.8 40 332 24
Pt
() TL Gasterge Bono (baz puan) 50 88 2971 1273 774 318 795
"‘7)' = TL 10 Yk Tahwil (baz puan) 284 203 1692 -1449 1142 ] 427
He) E E Trkiye CDS (baz puan) 25 21 228 52 261 21 B0
(D = 0 |ABD 10 Yilk Tahwil (baz puan) 16 71 2 237 60 o 100
—_ % BIST - 100 Endeksi 17 316 356 1966 58 291 354
S |Dow Jones Endeksi 40 129 137 £8 187 72 233
:: Nasdaq Endeksi 57 286 434 a3l 214 436 352
9 |saP Endeksi 58 233 2432 194 269 163 289
T |oax 216 188 203 123 158 35 55
Altin {TL) 423 523 787 404 720 564 331
o |Atn usd) 56 7.2 131 03 a7 2532 184
£ |eumasm 431 453 57.2 449 574 B4E 98
u |eimis usd) 6.4 314 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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