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Piyasalara-Genel Bakis

Trump-Powell ekseni... Powell'in gorevi birakmasinin iyi olacagini ifade ediyor. Asll istedigi bir an énce
faiz indirimi yapilmasi. Ancak FED faiz indirimi igin acele etmiyor. Tek tarafli gatisma hali buradan ¢ikiyor.

Basta mevcut enflasyon ve istihdam verileri olmak tzere genel ABD verileri faiz indirimini gerektirecek yapi
ortaya koymuyor. Yeni gumrik tarifelerinin etkisi hesaplandiktan sonra gerekirse faiz indirimi yapilacagini
ifade ediyor FED. Trump ise faiz indirimini bir an 6nce istiyor. Yiksek faizin ekonomiye trilyon Usd
mertebesinde zarar verdigini belirtiyor. Bir yandan da FED’in 2,5 milyar Usd tutarindaki tadilat faturasi didik
didik ediliyor, Powell aleyhine ipucu araniyor. Trump ve ekibi ortaya koydugu tavirla sadece Powell’
yipratmiyor, kendi unvanlari tGizerinden ABD kurumsalligina da zarar veriyor.

Trump-AB ekseni... gimrik tarifeleri konusu ‘ek sulre’ verilmesinden beri daha iyimser bir gézle takip
ediliyor. ABD yonetiminin blylk ticaret ortaklari ile mizakere yolu ile anlasma yapilacagini agiklamasi
iyimserligi korumus hatta artirmisti. Tim bu haber akisinin icinde AB-ABD arasinda yeni gimruk vergileri
icin goérismeler anlasma umudu ile strdyordu. 9 temmuz tarihi gegmis ama heniiz orta yol bulunamamisti.
Cumartesi Trump, yeni ayla birlikte AB’ye yuzde 30 gumrik vergisi uygulayacagini acikladi.

2024 yilinda AB-ABD arasindaki ticaret hacmi 968 milyar Usd. AB, ABD’ye 606 milyar Usd tutarinda mal
satmis, ABD’den 362 milyar Usd mal almis. Denge AB lehine, ABD aleyhine. GUmrlk vergisi savasl,
Trump’in dayatmasi ile (ylzde 30) ile kalirsa kimin daha fazla zarar gorecegi acik. AB karsilik verirse
Trump ek artis yapabilir, bunu Cin 6rneginde de gorduk.

Yizde 30’un diger muhatabi ise Meksika idi. Birkac¢ yil 6nce Meksika ve Kanada, ABD ile yeni bir ticaret
anlasmasi imzalamiglardi. Kurumsallik ve devamlilik noktasinda Trump baska bir noktada. ABD
politikalarinin guvenilirliginde aginma oldugu acik.

Trump-Ukrayna ekseni... ikinci déoneminin baslangicindan bu yana Ukrayna'ya yeni silah sevkiyatini
onaylamayan Trump fikir degisikligi sinyali veriyor. ABD'nin gelismis silahlar sagladigini ve Ukrayna'nin
karsiliginda %100 6deme yapacagini sOyledi. Baris icin ikna etmeye calistigi ama bir tirli ikna edemedigi
Putin icin ise ‘glizel konusuyor ama sonra aksam herkesi bombaliyor’ dedi.

Ana goriintiide tarife konusu piyasalan ilk baslardaki kadar rahatsiz etmiyor. Artan anlasma
umutlari AB siirprizi ile zayiflama goésteriyor. Risk istahinda sinirlh degisim s6z konusu . Giivenli
liman talebi ise biraz artmis durumda.

Bu hafta ABD enflasyon verileri ve Cin biiylime verisi énemli. Enflasyonun TUFE'de hafif artis, UFE'de hafif
azalma gostermesi bekleniyor. Cin buylimesinin hafif azalmasi bekleniyor (%5,4’den %5,1’e).

Bu sabah aciklanan Cin dis ticaret verilerinde ithalat ve ihracat rakamlari beklenenin lizerinde geldi. Yalniz
Cin’in ABD’ye yaptigi ihracatin yiizde 38,3'den ylzde 16,1’e diismesi dikkat cekti.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi karisik. ABD piyasalari yiizde 0,4 civarinda eksi. Cin ytizde 0,4,

Hong Kong ylizde 0,4 civarinda, Japonya ytizde 0,05 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,42, Dolar
Endeksi 98,0, ons altin 3.360 Usd civarinda islem goryor.

i tarafta, ekonomik konular ve ig siyasetteki gelismeler takip ediliyor, fiyatlama bu iki ana baslik iizerinde
yapiliyor. Genel olarak olumlu fiyatlama gayreti s6z konusu. 24 temmuzda PPK’nin 200-350 baz puan
araliginda indirim yapmasi bekleniyor.

Hazine bugiin 2 yil (sabit kupon), 4 yil (TUFE), 5 yil (sabit kupon) vadeli tahvilleri inrag edecek.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry /A | EurTry " A o A | BISTI00
40,23 0,15% 46,94 -0,09% 40,93 0,47 31,91 0,22 10.358 0,26%
Usd/TL: Tahvil/Bono:
Gumrik vergisi sorununda ¢6ziim algisi 6ne cikinca Hazine bugiin 2 yil (sabit kupon), 4 yil (TUFE), 5 yil (sabit
tansiyon dismdustu. AB-ABD hattinda ilerleyen  kupon) vadeli tahvilleri ihrac edecek. Haftaya ise dolar

gorusmelerde anlasma saglanacadi umutlari de tansiyon
distsundn unsurlarindan biri idi. Ancak Trump Cumartesi
glnld AB'’ye yuzde 30 oraninda gimrik vergisi uygulama
karari aldi. Yeni oranin uygulanmasina 2,5 hafta sire var.
Bu surede anlagsma saglanmasi ideal kosulu olusturuyor.

Dolar Endeksi teknik olarak asiri satim sonrasinda bir tepki
hareketini sirdirtyor. Endeks 97 seviyesi Uzerinde yerini
saglamlastiriyor. Yakin vadede endeks biraz daha tepki
c¢abasini strdurebilir.

Yarin aciklanacak ABD enflasyon verileri éncesi mevcut
fiyatlama yapisi surebilir.

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

ic tarafta, faiz indirim beklentileri 200-350 bolgesinde
yogunlasmis durumda. Yatirim fonlarinda ve
mevduatlarda stopaj artisi  beklentilerin  bir  miktar
térpulenmesine yol agmisti.

Kurda 1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 40,20
civarinda islem goruyor. Asagida 40,00 ve 39,50; yukarida
40,40 ve 41,00 6ne cikan teknik seviyeler.
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cinsinden 1 yil vadeli tahvil ve sukuk ile de fonlama
saglanacagini ekleyelim.

TCMB faiz indirimine dair beklentiler fiyatlamanin bazini
olusturuyor. Enflasyonun dusus hizi politika faizinin disls
hizini da belirleyecek. Yilin sonunda enflasyonun yuzde
30’un biraz altinda olmasi bekleniyor.

Dun gunl 2 yilik ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller ginu
siraslyla %40,93 ve %31,91 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
10,400 boélgesi kisa vadeye yonelik kritik direng 6zelligini
surdurlyor...

Cuma glni yatay bir seyir izleyen hisse senedi piyasasinda
BIST100 Endeksi gunu %0,26'ik ylkselisle 10,358
seviyesinden tamamladi.

Genel bir degerlendirme yaptigimizda, haftanin ilk
bélimunde etkili olan saticili seyirle kritik 10,000 esigine
kadar gerileyen piyasada, endeksin bu seviye Uzerinde
dengelenmeyi basardigini ve yonini énceki haftanin zirve
bdlgesi 10,400’lere cevirdigini goérlyoruz. Bu seviye ayni
zamanda Mart ortasinda baslayan sert gerilemede olusan
fiyat boslugunun alt bandi olmasi agisindan da 6nem
kazaniyor. Dolayisiyla, 10,400 Uzerindeki kalici
fiyatlamalarda, mevcut yukseligin, bahsettigimiz fiyat
boslugunun Ust bandinin bulundugu 10,700/800'lere dogru
devam etme ihtimali artabilir..

Asagdl yonde baktigimizda ise, Cuma yasanan gun ici
dizeltmede test edilen ve basariyla korunan 10,250 kisa
vadeli yukari momentumun korunabilmesi agisindan Kkritik
destek konumunda. Bu destegin korunamamasi halinde ise,
dizeltme egiliminin 10,000 destegine dogru derinlesme riski
artabilir.
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ABD 10
EurUsd W | Gbpusd b | ONSAItin$ #h CDS5Y A il A
1,1669 -0,07% 1,3464 -0,70% 3.357 0,67% 285 3 4,42 0,05
Eur/Usd: Altin;

AB-ABD hattinda gumrik vergisi icin muzakere yapiliyordu ama
anlasma saglanamamisti. Piyasa ¢6zim umudu tasiyordu. Ancak
Cumartesi Trump yilizde 30 glmrik vergisi uygulama karari aldi.
Uygulama agustos ayinda baslayacak. Hala vakit var.

Anlasma saglanmasi ideal kosul. iki taraf igin de iyi olur. Anlasma
saglanamazsa iki taraf icin de kosullar zorlayici olabilir. Bu noktada
sorulmasi gerek soru kimin daha zor durumda kalacagi sorusu.
Cevabi net, AB.

ikili arasindaki 2024 dig ticaret akisi toplam 968 milyar Usd. AB,
606 milyar Usd ihracat, 362 milyar Usd ithalat yapmis. Denge ABD
aleyhine. Ek gumrik vergilerinin ABD’ye daha c¢ok zarar verecegi
aclk.

Yarin ABD TUFE, Persembe UFE verileri agiklanacak. TUFE’de
hafif artis, UFE'de hafif diigsiis olmasi bekleniyor. Farkli sonuclar
FED beklentilerinin degismesini mimkun kilabilir.

Piyasalarin gundemindeki diger bir konu ise Powell'in koltugu.
Trump, Powell lizerindeki baskisini artiriyor. istifasinin iyi olacagini
ifade etti. Bu tavir ABD’nin kurumsalligini erozyona ugratiyor.

Paritede ana belirleyici Trump ve uyguladidi politikalar olmaya
devam ediyor. Dolar Endeksi'nde (DXY) destek noktasi olan 97
seviyesinden gug alarak ylkselisini strdirtyor.

Bu sabah 1,168 seviyesindeki paritede 1,175 ve 1,183 seviyeleri
gun ici direng; 1,167 ve 1,161 seviyeleri gun ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugliin parite yatay-sinirli negatif seyir
izleyebilir.
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Trump kaynakli haber akisi giivenli liman talebini destekliyor. ilki
gumrik tarifeleri, digeri Powell spekulasyonu, son olarak Ukrayna
hatti. Tarifeler konusunda AB-ABD hattinda anlagsma umutlari
tasiniyordu. Ancak Cumartesi gini Trump’in yaptigi agiklama
umutlar dagitti. Yeni ayla birlikte AB, ylzde 30 gumrik vergisi
o6deyecek. FED Baskani Powell’in istifa etmesi gerektigini soyledi,
ekibi ise Powell'in suglamak i¢in FED'in tadilat-yenileme isini didik
didik ediyor. Ukrayna-Rusya baris umutlari son zamanlarin en
duslik seviyesine indi. ABD, Ukrayna'ya yeni silah temin edecek.

Yukaridaki haber akigi giivenli liman talebi yaratiyor. Ekonomik ve
jeopolitik tansiyondaki dususle azalan altin talebi yeni haftaya
artig ile bagliyor.

Teknik resimde 3.300 Usd altinda alicilarin daha istahli oldugu
goruluyor. 3.300 Usd ustiunde kalicilik saglanmasi kararsiz seyir
asamasinda olan altinin bu seviyeyi destek yapmasina neden
olabilir. 3.300 Usd altinda kapaniglar duzeltmenin devam
etmesine neden olabilir

Bu hafta ABD enflasyon verisi agiklanacak. Dusuk gelebilecek bir
veri FED faiz indirim beklentisini artirabilir. Reel getiride disls
beklentisi alternatif yatinnm arayisini destekleyebilir. Bu nokta altin
fiyatlari igin destekleyici olabilir.

Bu sabah 3.360 Usd seviyesindeki ons altinda 3.370 ve 3.420
Usd seviyeleri gun i¢i direng, 3.320 ve 3.280 Usd seviyeleri giin
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin parite yatay-sinirl
pozitif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, enflasyon, FED patikasi, Trump kararlari, ABD borg
yukU-butce acidi, yeni vergi yasasi, makro veriler fiyatlamanin
zemini olusturuyor. Tarife konusunda sular biraz i1sindi. Powell’a
dair spekdilasyonlar artarak sudrldyor. Enflasyon riski ve ABD
kurumsalliginin erozyonu ABD tahvil faizleri tGzerinde sinirh etki
yapiyor. Yarin ABD TUFE verisi agiklanacak, farkli sonug hareket
yaratabilir.

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

Tuarkiye 5 yilhk CDS 285 ile dini tamamladi. Eurobondlar sinirh
negatif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -1 ile +2 cent; orta
vadelilerde -35 ile -19 cent; uzunlarda -44 ile -39 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla yuzde 4,96, 6,90 ve 8,17 oldu.
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Gundem =-Gostergeler

Saat Data Beklenti Onceki
8 Hazine 2 yil (sabit) 4 yil (TUFE), 5 yil (sabit kupon) vadeli tahvilleri ihrag edecek.
[
He
(O] 15.Tem
05:00 Gin 20 blylme 5,1% 5.4%
15:30 ABD TUFE manset 2.6% 2,4%
15:30 ABD TUFE cekirdek 2,9% 2,8%
11 Tem 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
= |u=am 2023 3538 2955 1871 13.40 744 595
% Eur/TL 4694 3667 3268 2001 1511 9.10 667
E Eur/Usd 11669 10366 11059 10697 11376 13347 1122
o |Gbp/usd 13464 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yilik Gosterge Tahwil (%) 4093 4056 3968 997 2270 1496 1178
— |7 10 vk Gasterge Tatw (%) 3191 3878 2675 983 3432 1290 123
=8
z £ |Turkiye CDS (baz puar) 285 263 284 512 564 303 283
= @ |ABD 10 Yk Taiil (%) 442 458 386 388 151 092 092
L N
T |eisT- 100 Endelei 10358 9831 7470 5509 1858 1477 1144
S [Dow Jones Enceksi 44372 42544 37690 33147 36338 30,606 28538
‘g Nasdaq Endeksi 20586 19311 15011 10468 15645 12888 8973
) @ |seP Endeksi 6260 5.882 4770 3840 4766 3756 3231
cC I |oax 24355 19.909 16752 13924 15885 13719 13249
E Altin (TL) 4341 2984 1960 1097 781 454 280
= o |t wsa) 3357 2623 2063 1824 1830 1901 1518
(@) E Glimiis {TL) 5046 3286 2282 1439 993 631 342
b - wi | Gimis (usd) 390 289 238 239 233 264 179
o Degigimler
(-  fusam 137 197 579 396 803 250 124
— [
fum %  |Bam 280 123 633 325 660 364 100
() E Eur/Usd 126 63 34 &0 &9 28 21
() o |Gbp/Usd 76 49 57 108 40 32 24
— L Gasterge Bono (baz puan) 7 28 2971 1273 774 318 795
_.G_.J — |7 10 Yk Tatwal (baz puan) 313 203 1692 1449 1142 69 427
=)
(72] 2 £ |Turioye CDS (baz puar) 22 21 208 52 261 21 80
e \= o |ABD 10 Vil Tahwil (baz puzn) 6 71 2 237 & 0 -100
o -
o T |eisT- 100 Endelesi 54 316 356 1966 258 291 254
S |Dow Jones Endeksi 43 129 137 &8 187 72 223
‘3 Nastaq Endeksi 66 86 434 331 214 436 352
9 |S&P Endeksi 64 233 342 -19.4 265 163 285
I |oax 218 188 203 123 158 35 255
Altin {TL:I 455 523 87 40.4 720 564 331
o |t wsa) 280 272 131 03 a7 252 184
E Giimiis (TL) 535 453 572 433 574 845 298
w | eimis (usd) 350 214 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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