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Piyasalara-Genel Bakis

Rusya’yl ‘baris’a ikna etmek isteyen Trump Rusya’nin gelir kaynaklarini-ticaretini kesmek istiyor.
Hindistan’in Rus petroli almasina yoénelik itirazini artirryor ama Hindistan yénetimi ticaretini
surdlrecegini ifade ediyor. Hali hazirda Hindistan’a ylzde 25 gumrik vergisi uygulayan Trump ek
vergi artig1 sdylemi ile sopa gdsteriyor. Kaldi ki Rusya ile ticaret yapanlara ytizde 100 oraninda ikincil
vergi uygulayacagini 2 hafta dnce agiklamisti. Rusya’nin bagka ticaret ortaklari da var ama Hindistan
glinah kegisi konumda gibi gértindyor.

Trump’in Rusya’'ya karsi dogrudan uyguladigi farkli ambargolar yeterli olmadi ki bu kez dolayh
ambargolarla Rusya’yl masaya ¢ekmeyi deniyor. Rusya’'nin ticari ortaklari vergi ile cezalandirilacak.
Haber akisi ikincil vergi kapisinin Hindistan ile agilabilecegini isaret ediyor.

Tarife sorunu ¢dzime yakin gibi olsa da tam olarak ¢ozilmus degil. Karsilikh ticarette denge
noktasina yakin olan ABD-isvigre hattinda mesele cari dengesizlikten veya siyasi uyumsuzluktan
ziyade ilag fiyatlari konusunda Trump’in avantaj talebi gibi gériiniiyor. Isvicre yiizde 39 oranindaki
vergisinin saskinhgini yasarken uzlagsma talebini dile getiriyor ve muizakere kapisini acik tutuyor.
Trump’in AB ve Japonya ile yaptigi anlagmalari géz éniine aldigimizda isvigre de Trump’in sartlarina
riza gosterebilir. Oniimiizdeki giinlerde isvigreli ilag devleri ABD’ye daha diisiik fiyatla ilag temin etmek
isteyebilir, isvigre ABD’ye yiizlerce milyar dolar tutarinda yatirim yapmak isteyebilir.

FED uyesi Kugler 31 Ocak 2026’da gdrevinden ayrilacakti ama ayrilik tarihini erkene gekti, 8 agustos.
Bdylece atama igin Trump’in aylarca beklemesine gerek kalmadi. Faiz indirim konusunda FED'i ikna
edemeyen Trump atama yolu ile FED kalesini i¢ceriden fetih operasyonu hemen baglayabilir.

FED kendi sahinligini ihmh derecede kisitlayici olarak tanimliyor. Bu faiz indirimi i¢in cok alan yok
diye okunabilir. Yine de ‘ihml kisitlayicihga’ bir iki faiz indirimi denk gelebilir. Trump’in kaleyi iceriden
fetih operasyonu 25-50 baz puanlik bir indirimi tetikleyebilir. Ancak soyledigi-istedigi gibi 100-200 hatta
300 baz puanlik indirimler pek olasi olmayabilir. Bu noktaya 2 hususa deginelim. ilki, istihdamdaki
zayiflik sirerse, ekonomide yavaslama sinyalleri siklasirsa ve piyasada dillendiriimeye yeniden
baslanan resesyon risk artar ise fethe gerek kalmayabilir, FED kendiliginden tetiklenebilir. ikincisi,
piyasa FED bagimsizlig tartismalari ile faiz indirimi arasina kalabilir. Bagimsizlik erozyonu kulaga hos
gelmese de para faiz indirimine odaklanabilir.

Cuma gunu zayif istihdam verisi ve istatistik birosu-BLS bagkaninin gérevden alinmasi risk istahini
baskiladi ama diin piyasalar FED faiz indirimini fiyatladi.

Oniimiizdeki giinler de Trump sdylemleri ile sekillenebilir. ABD makro verileri ise dogrudan ve Trump-
FED ekseni uzerinden dolayh olarak risk istahini belirleyebilir.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi sinirh pozitif. ABD piyasalari yizde 0,15-0,25 araliginda
pozitif. Cin ylzde 0,5, Hong Kong ylzde 0,3, Japonya yilzde 0,7 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil
faizi %4,20, Dolar Endeksi 98,8, ons altin 3.375 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, temmuz TUFE verisi beklenenden diisiik geldi. Aylik yiizde 2,06 artisla yillik orana 33,52
seviyesinde olustu. Yillik bazda konut (%75,5) ve egitimdeki (%62) katihk dikkat cekti.
Son PPK'da temmuz ay1 enflasyonunun biraz yiiksek olabilecegi rehberligi yapiimisti. Piyasa

beklentileri de bu yonde olusmustu. Beklenti alti veri piyasadaki olumlu havayi destekledi. Varlik
siniflar farkl oranlarda reaksiyon verdi.
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Usd/TL -Tahvil/Bono - Hisse 'ene
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UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil Tahvil
40,66 -0,05% 47,03 -0,24% 39,69 0,20 31,29 0,12 10.853 0,99%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Cuma gunu gelen zayif ABD istihdam verisi ile yiuzde 1,0
civarinda deger kaybeden Dolar Endeksi yeni haftaya da
0,5 civarinda kayipla basladi. Diniin devamina yatay seyir
izledi.

Zayif istihdam verisi FED faiz indirimi yakin olarak
okunuyor. Kaldi ki piyasa FED’in eylul ayinda indirim yapma
ihtimalini daha yiksek gérmeye basladi.

Diger bir gelisme FED Uuyesi Kuglerin erken istifasi ile
bosalacak koltuga faiz indirim yanlisi atama yapilacagi
beklentisi. Zira Trump, golge FED bagkani olarak
tanimlanabilecek bir atamanin da pesinde. Merkez
bankasinin bagimsizligini sorgulanmakla birlikte faiz indirimi
yanlisi bir baskana piyasa ‘dolardan uzaklasma’ seklinde
reaksiyon verebilir.

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

i¢ tarafta, temmuz ay1 TUFE verisi yiizde 2,06 olarak geldi.
Yilhk bazda konut ve egitimdeki katihk dikkat cekmeyi
surdurdd. Yillik enflasyon yluzde 33,52 seviyesine indi.

Son PPK'da TCMB temmuz ayi enflasyonu yuksek gelebilir
seklindeki rehberligi ile piyasay! ylksek veriye hazirlamisti.
Piyasanin beklentisi ylizde 2,5 seviyesinde olusmustu.
Gergeklesme daha asagida geldigi icin olumlu sirpriz
etkisi olustu.

TL’nin cazibesini korumayi surdirmesini bekliyoruz.

Kurda 1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 40,66
civarinda islem géruyor. Asagida 40,00 ve 39,50; yukarida
40,86 ve 41,00 one cikan teknik seviyeler.
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Temmuz ayr TUFE verisinin yiizde 2,5 artis kaydetmesi
bekleniyordu. Aylik artis ylzde 2,06 olarak gergeklesti. Yillik
oran ise ylzde 33,52 seviyesine indi. Sonug beklenenden
daha iyi-disik oldu. Piyasa olumlu reaksiyon verdi. Tahvil
piyasasi dunu alicili kapatti.

Agdustos ayinda PPK toplantisi yok, ayin 14’Gnde yilin 3.
Enflasyon Raporu acgiklanacak. Piyasa raporu takip edecek.

Din 2 yillik ve 10 yillik TL gdsterge tahviller giini sirasiyla
%39,69 ve %31,29 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
Beklenti altinda gelen enflasyon rakamlariyla piyasa haftaya
gucli bir baglangig yapti...

Gegtigimiz hafta yasanan ara realizasyon egilimini 10,450
ara destegi Uzerinde karsilamayi basaran piyasa, beklentiler
altinda gelen temmuz ayi enflasyon rakamlariyla birlikte
yeni haftaya gucli bir baglangic yapti. Pazartesi guninu
alicih seyrin ardindan %0.99 oraninda deger artisiyla
10,853 puandan gunu tamamlayan BIST 100 Endeksi'nde,
yukari hareketin kisa vadeli ana direng bdlgesi olarak
izledigimiz 10,750 seviyesini astigini gézlemliyoruz. Béylece
glc kazanan yukari hareketin ilk etapta 11,000 olmak
uzere, 11,252 zirve bdlgesini hedefleyecek potansiyeli
surdlrecegini  dlUslnlyoruz. Su asamada yukselis
potansiyelini koruyan piyasada, seans ici geri ¢ekilmelerde
ilk 6nemli destek noktasi olarak artik 10,750 seviyesini
izliyoruz. 10,750 altindaki olasi hareketleri ilk zayiflama
sinyali olarak degerlendirecegimiz piyasada, bir alt noktada
10,450 desteginin ise kisa vadeli yukselis hareketinde stop
loss noktasi olarak almaya devam ediyoruz.
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ABD 1
EurUsd W || Gbpusd W | ONSAltn$ A\ || cDSsy W o0 W
1,1560  -0,17% 1,3281  -0,01% 3.374 0,40% 280 i 4,20 -0,05
Eur/Usd: Altin:

AB-ABD ekseninde belirgin AB lehine olan ticaret dengesi tarife
anlasmasi sonrasi orta noktaya yaklagabilir. Avrupa ekonomisi
yeni tarifelere uyumlanmak zorunda.

ABD ise ek tarifelerle bir gelir elde edecek. Ancak drunler ig
pazara pahall girecek. Ureticiler ve tiiketiciler vergi yiikiine (yeni
fiyatlara) ahsmak zorunda kalacak. Fiyat artisi ve talep
dengesinin nerede olusacadina bagl olarak enflasyon etkisi
piyasa ve FED tarafindan takip edilecek. Vergi artisi tek seferlik
artis oldugu icin FED bir yandan etkisinin gegici olabilecegini
dusunuyor bir yandan ise kalici olmasi riskini yonetmek istiyor. Su
an gordugumuz temkinli halinin ana sebebi bu.

Temkinli FED’e kizan Trump ise yonetime midahale edebilir. FED
yetkilisi Kugler'in erken istifasi yeni atama igin Trump’a sans
verdi. Golge baskan spekilasyonu yapiliyor. Yeni atama ile
Trump hem bunu saglayip Powell’'i kenara itebilir hem de istedigi
faiz indirimine kavusabilir. Bu noktada piyasa yOnetime
mudahaleye mi yoksa faiz indirimini mi daha ¢ok énemser? Sanki
faiz indirimi daha 6ne ¢ikabilir.

Dolar Endeksi Cuma gliniine 100 seviyesinde basladi, zayif ABD
istihdam verisi ile yuzde 1 disti. Yeni haftaya da hafif disisle
basladi ve simdi denge ariyor.

Dolar Endeksi uzunca bir stre dists donglstnin sonunda tepki
cabasi devam ediyor. Dolar Endeksi’nde (DXY) destek noktasi
97 seviyesi olarak 6ne cikarken, direng olarak 101 seviyesi
takip edilebilir.

Bu sabah 1,156 seviyesindeki paritede 1,1595 ve 1,165 seviyeleri
giin ici direng; 1,155 ve 1,149 seviyeleri gin i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay seyir izleyebilir.
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ABD-Rusya, ABD-Hindistan, ABD-Cin eksenleri gergin. Rusya
baris masasina gelmiyor (ABD baris masasina c¢agiriyor).
Hindistan Rusya’dan petrol almaya devam edecegini acikladi
(ABD satin almayi durdurmasini istiyor). Cin ile yapilan ticaret
savas! ateskesi bozulma riski tagiyor. ki taraf birbirini sugluyor.

Bunlarin disinda faiz indirimi igin FED’i ikna edemeyen Trump
atama yolu ile kaleyi iceriden fethedebilir. Golge baskan yolu ile
faiz indirimi istegine kavusabilir. Faiz indirimi ABD para biriminin
(Usd’'nin) zayiflamasi, ABD tahvil faizlerinin dismesi olarak
okunuyor; altin igin iyi haber.

Zayif istihdam verisine kizan Trump, istatistik blrosu baskanini
gorevden aldi.

Yukarida ifade ettigimiz haber akisi altin talebini destekliyor. Bir
suredir altin fiyatlan 3.300-3.450 Usd bant hareketine devam
ediyor. Son haber akigiyla birlikte 3.350 Usd seviyesi Uzerine
yerlesme gabasi iginde.

Bu sabah 3.375 Usd seviyesindeki ons altinda 3.400 ve 3.450
Usd seviyeleri gun igi direng, 3.330 ve 3.290 Usd seviyeleri gin
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin parite yatay seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, Cuma gunu zayif gelen ABD istihdam verisi sonrasi
piyasa zayiflayan ekonomiyi, FED faiz indirimini satin aldi. Dln
ise mevcut seviyeler korunsa da asagi ihtimal biraz daha 6nde.
Yatirimcilar bir yandan da Trump tarifelerinin enflasyonist riskini
takip ediyor. ABD 10 yillik faizi ylizde 4,20 seviyesinde gune
bashyor.

i¢ tarafta, TUFE beklenenden daha iyi geldi. Beklenti aylik %2,5
artis seklinde idi, sonug 2,03 oldu. Bdylece yillik oran ytuzde 33,52
seviyesine indi. Lokal tarafta haber akisi alicilari desteklemeye
devam ediyor.

Turkiye 5 yillik CDS 280 ile duni tamamladi.

2 YapiKredi



mailto:caglar.kimence@yapikredi.com.tr
mailto:ihsan.tunali@yapikredi.com.tr

YATIRIM

Gundem =-Gostergeler :‘ ROTASI

04:45  Cin PMI venileni acikianacak

Gundem

14-30 Tirkiye Cumhuriyet Merker Bankasi reel efektit ddviz kuru verisini
’ acikiayacak.
17:00  ABD - I1SM Hizmet Endeksi (beklenti: 51.5 dnceki: 50.8)

- AMD, Aramco ve BF bilanco yayimiayacak

4 Agu 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
= usam 2066 3538 2955 1871 13.40 744 595
@
3 [|ewm 4703 3667 3268 20,01 1511 9.10 667
[
T |euuse 11560 10366 11059 10697 11376 13917 1122
o |ebpted 13281 12515 12754 13071 13533 13676 1325
TL 2 Villk Gasterge Tahvl (%) 3969 4056 3968 997 2270 14,96 1178
— |7 10 Vil Gasterge Tatw (%) 2139 2878 2675 983 2432 1290 1221
=)
= £ [Tarkye GDS (baz puan) 280 263 284 512 564 308 282
(1]
= @ |aBD 10 vk Tatwi (%) 420 458 386 388 151 092 092
o -
T |BisT- 100 Endelsi 10853 9831 7470 5509 1858 1477 1144
S [Dow Jones Endeksi 44174 43544 37690 33147 35338 30606 8538
": Nastaq Endeksi 21054 19311 15011 10466 15645 12888 8973
n 9 |s&P Enteksi 6330 5882 4770 3840 4766 3756 3231
C T |oax 73758 19909 16752 13924 15885 13719 13249
E Altin (T1) 2411 2984 1960 1097 781 454 250
= o |Atn (usa) 3374 2633 2063 1824 1830 1901 1518
(@) E Giimis (TL) 2891 3286 7362 1439 993 631 342
‘T uw | Gimis (usd) 374 289 238 239 233 364 179
(al Degisimler
C - |usam 149 197 57.9 396 803 250 124
— 5
— < [|Ewm 282 123 633 325 660 364 100
Q T |ewusa 115 53 34 &0 59 58 21
m
() o |ebpusd 61 ET:) 57 108 10 32 21
’G_J TL Gésterge Bone {baz puan) &7 88 2971 1273 774 318 795
-— — |7 10 vk Tatwil (baz puan) 351 203 1692 1449 1142 &9 427
=8
8 Z £ [Tarkye CDS (bez puan) 17 34 238 52 261 21 80
H [
0] = @ |ABD 10 Yilik Tahvil (baz puan) as 71 2 237 &0 0 -100
L N
— T |eisT- 100 Endelei 104 316 356 1966 358 291 354
= [Dow Jones Enceksi Y 129 137 £ 187 72 233
‘z Nasdaq Endeksi 9.0 286 434 331 314 435 352
@ |seP Endeksi 76 233 242 194 269 163 289
T |oax 193 188 203 123 158 a5 55
Altin (TL) 478 523 787 404 720 564 331
o |t s 86 273 131 03 37 352 184
E Giimis (TL) 488 453 572 449 574 845 298
i |Gimis (usd) 295 314 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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