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Piyasalara-Genel Bakis

Trump Rusya’yl barisa ikna etmek icin Rusya ile ticaret yapanlara vergi salma (ikincil vergi)
cabasi iginde. Ancak listede Cin’in de adi gegiyor. ABD-Cin ticari ateskesinin tekrar uzatiimasi
konusulurken Trump’i ince bir buz Gzerinde ilerlemek zorunda birakiyor.

Rusya’yl sikistirayim derken Cin ile ticari ateskesin bozulmasi sadece kisisel ajandasini
bozmaz global piyasalari da bozabilir. Clinkl piyasa bugtnlerde ‘tarife sorunu geride kalmaya
yakin’ fiyatlamasi yapiyor.

Hindistan, ‘Rusya’dan petrol alma’ diyen ABD’ye itiraz ediyor ama eli giigli degil. Ornegin
Cin’in elinde nadir toprak elementleri var ve bunu ABD’ye karsi bir koz olarak kullanilabiliyor.
Hindistan’in elinde bdyle bir koz yok. ABD-Hindistan ticaret dengesi 2024’de Hindistan lehine
42 milyar dolarlik fark olustu. ABD jenerik ilaglarinin neredeyse yarisi Hindistan temin ediyor.
Bu artan gumruk vergileri nedeniyle ABD’ye kayma riski var. Ayrica yazilim ihraci da yara
alabilir. O yuzden bagbakan Modi’'nin eli guglt degil.

Trump’in Hindistan’a tanidigi stre 8 Agustos’ta doluyor. 12 Adustos’ta ABD-Cin ateskesinin
suresi doluyor. GUmruk tarife sorunu bu kez ABD ekonomisini énceliklendirmenin diginda bir
sebeple Trump’in ‘baris elgisi’ kimligi ile yeniden glindemde alan kaplama riski tagiyor. ABD
baskani, Rusya’dan petrol alarak savas makinasini beslemeyin diyor. Rusya donanmasi ise
Cin donanmasi ile Asya-Pasifik’te tatbikata ve ortak devriyeye ¢ikmaya hazirlaniyor.

Dun acgiklanan ABD, AB, Almanya, ingiltere hizmet PMI verileri 50 esik seviyesinin Gzerindeki
seyri strdirdd. Almanya 50,6, AB 51, ingiltere 51,8, ABD 55,7 seklinde sonug ortaya koydular.
Diger yandan ABD ISM hizmet verisinin beklentinin (51,5) ve onceki verinin (50,8) altina
indigini ekleyelim. Ekonomiler genisleme bélgesinde, Trump belirsizliginin en yogun dénemi
agir yara almadan sekilde geride birakiliyor gibi gértintiyor.

Atlanta FED ABD ekonomisinin 3. geyrek biyime tahminini ylizde 2,1'den yizde 2,5’e
yukseltti. Kisisel tuketim harcamalarindaki, 6zel sektoriin sabit yatirimlarindaki artis olumlu
revizenin gerekgeleri oldu.

Piyasalar dinu keyifli tamamlamadi. Bugiin Moskova’dan gelecek cevap bekleniyor. Trump’in
Hindistan’a tanidigi 24 saatin sure takip ediliyor.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi sinirli pozitif. ABD piyasalari yizde 0,25-0,40
araliginda pozitif. Gin ytizde 0,4, Hong Kong yiizde 0,1, Japonya yuzde 0,5 civarinda alicili.
ABD 10 yillik tahvil faizi %4,22, Dolar Endeksi 98,7, ons altin 3.370 Usd civarinda islem
goriyor.

ig tarafta, son gunlerin haber akisi olumlu oldu (kredi notu artisi, PPK faiz indirimi, beklenti alti
enflasyon). Normallesme programi devam ediyor. Yilin sonunda daha dusik enflasyon ve
daha dusuk politika faizi mimkuin gértinayor.
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Usd/TL -Tahvil/Bono - Hisse 'ene
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UsdTry EurTry  Ah 270 Soserse

* 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil
40,69 0,08% 47,15 0,26% 39,72 0,03 31,30 0,01 10.850 -0,03%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Din acgiklanan hizmet PMI verileri Avrupa ve ABD
ekonomilerinde glincel durumun benzer sekilde ilerledigini
isaret etti. Almanya, AB, Ingiltere, ABD verileri 50
seviyesinin Uzerinde kalmay sirdurdid. ABD ‘en iyi’ veriye
sahip olma konumunu korudu.

Bunun diginda ABD’'de agiklanan ISM hizmet endeksi
beklenen iyilesmeyi saglayamadi ama gecgen ayla ayni
seviyede kald!.

Veri tarafinda slrpriz yok. Hal bdyle olunca odak Trump’a
daha fazla kayiyor. Cin ile, Hindistan ile, Rusya ile yasanan
pazarlik strecleri takip ediliyor.

Son olarak Trump’in yeni FED Ulyesini atamasi ve FED
kararlarini etkilemeye yaklagsmasi bekleniyor. Kuglerdan
bosalacak koltuga bu hafta sonuna kadar atama yapabilir.

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

ic tarafta, dezenflasyon trendini koruyor. Diger major
metriklerdeki iyilesmeler ve bu trendlerin de korunacagi
beklentisi yil sonunda daha iyi noktalarda olabilecegimizi
isaret ediyor.

TL’nin cazibesini korumayi surdirmesini bekliyoruz.

Kurda i1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 40,67
civarinda iglem géruyor. Asagida 40,00 ve 39,50; yukarida
40,86 ve 41,00 one cikan teknik seviyeler.
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Yilin sonunda enflasyonun yiizde 30 veya biraz altinda,
politika faizinin ylzde 35 civarinda olacagi 6ngorisu ile
tahvil faizlerinin yilin devaminda asagi meylini korumasini
bekliyoruz. Riskli varliklar dogalari geregi duzeltme
hareketleri yaparak ilerlerler. Bu sebeple ara ara fiyatlar
disse de birkag aylik sabir iyi bir getiriye dontsebilir. Risk
ise mart ayindaki gibi belirgin ters dalganin olugsmasi olarak
tanimlanabilir.

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
%39,72 ve %31,30 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
10,750 Uzerinde dengelenme ¢abasi 6n planda...

Haftaya beklentiler altinda gelen temmuz ayi enflasyon
rakamlariyla giclu bir seyirde baslayan piyasada, din yatay
bir seyir 6n plandaydi. Sali gliniinl -%0.03 oraninda hafif bir
deger kaybiyla 10,849 puandan tamamlayan BIST 100
Endeksi'nde, yukari hareketin kisa vadeli ana direng bolgesi
olarak izledigimiz 10,750 seviyesi uUzerinde dengelenmeye
calistigini gozlemliyoruz. 10,750 Uzerinde dengelenmeyi
basaracak hareketlerin ilk etapta 11,000 olmak Uzere,
11,252 zirve bolgesini hedefleyecek yukari potansiyeli
surdlireceg@ini  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 AN || Gbpusd A\ ONSAltin$ W || CDS5Y A\ o0 A
11579  017% || 13304  017% 3.373 0,04% 281 1 4,23 0,03
Eur/Usd: Altin:

Dun agiklanan hizmet PMI'larda AB verisi 51, AlImanya verisi 50,6
oldu. AB verisi beklenti (51,2) ve onceki verinin (51,2) altinda
kaldi. Almanya verisi ise ikisi de 50,1 olan beklenti ve &6nceki
veriden iyi geldi.

ABD ekonomisi ise 55,7 seviyesinde bir sonug Uretti. Beklenti ve
Onceki veri de 55,2 idi. Aciklanan veri her ikisinden de iyi oldu.

Sonucta hepsi 50 esik sevisinin Uzerinde oldular. Ekonomileri
pozitif bolgede olmaya devam etti. Hizmet sektdriinin payi ¢ok
biyuk olan ABD, digerlerine gore daha canli olmayi sirdirdu.

ABD’de ISM hizmet verisi ise bir miktar gu¢ kaybini isaret etti.
Onceki veri 50,8, beklenti 51,5 idi, sonug 50,1 olarak geldi.

Veriler ekonomileri kondisyonlarinin su an iyi oldugunu séyliyor.
Trump belirsizliginin en yogun oldugu gunler sorunsuz sekilde
geride birakilacakmis gibi gortiniyor. Bundan sonrasinda Trump
belirsizliginin azalmasi bekleniyor. Ekonomi politikalarinda ufuk
cizgileri netlik kazanmaya baglayabilir. Ekonomilerin saghkli
ilerlemesi daha mumkun olabilir.

Bu cerceveden baktigimizda Avrupa, belli tavizler vererek ABD ile
ticaret anlasmasi yapti. Tavizler surddrilebilir olmanin, gelecegi
satin almanin bedeli olarak tanimlanabilir. Avrupa ekonomisi yeni
sartlara uyum saglayarak ABD ile olan ticaretine devam
edebilecek.

ABD ise gumruk tarifeleri ile ek gelir yaratmanin pesinde. Ek
gelirin topluma geri 6denmesi bekleniyor. Yani ABD yonetimi tlke
disindan aldigi vergileri Ulke icinde dagitmayi hedefliyor. Bu
kulaga hos geliyor ama vergi artislari ayni zamanda enflasyon
riski anlamin da geliyor. Korumaci duvarlarin ekonomide
verimliligi artirmadidi  bilinen bir durum. Orta vadede ABD
bekledigi avantaji saglayamayabilir. Ama biz bugline, kisa vadeye
bakalim. Tarife sorununda nihai noktalara yaklasilmasi piyasayi
rahatlatiyor. FED tarife etkisini kisa bir slire sonra olgmeye
baslayabilecek. Politikasi ona gore revize edebilecek. Trump ise
FED’e kendine vyakin birini yerlestirmenin gayreti iginde.
Gorevinden ayrilan Kugler'in yerine hafta sonuna kadar atama
yapmasli bekleniyor. Bodylece FED’in karar merkezine nufuz
etmeyi istiyor.

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

Bu sabah 1,158 seviyesindeki paritede 1,1595 ve 1,165 seviyeleri
gun ici direng; 1,155 ve 1,149 seviyeleri gun ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay seyir izleyebilir.
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ABD-Rusya, ABD-Hindistan, ABD-Cin eksenleri gergin olmayi
surdurdyor. Bugin Trump’in temsilcisi Witkoff Moskova'ya gitti.
Amag Putin yénetimini barisa ikna etmek. ikincil vergi tehdidinin
Putin’i iknada ne kadar etkili olacagini gorecegiz.

ikincil vergi uygulanmaya alinmasi ilkten petrol arzini etkileyebilir.
Ama etki alani bununla sinirh kalmayabilir. Clnki adi gegen
vergiye maruz kalacak Ulkeler arasinda Hindistan ve Cin var.
ABD-Hindistan angajmani basladi. Cin karsi somut bir adim
gelmedi. Tam da ABD-Cin ticari ateskesinde sire uzatiminin
saglanmaya calisildigi gunlere denk geldi ikincil vergi konusu.
Sadece petrol fiyatlarindaki oynakligi degil ABD-Cin hattinin
gerilmesini, ateskesin bozulmasini konusmamiz mumkun olabilir.

iste bu noktada altin talebi canli kalmayi sirdiriyor. Ancak
belirgin bir trend olusamiyor. ClUnki tansiyonun artacagina ne
kadar inanildigi 6nemli. Gerginlik kalici olmaz gérisi de kismen
taraftar buluyor. Bir yanda tarife sorunu sonlaniyor beklentisi
masada. Bu sebeple altin lehte ve aleyhte gelen zit rlizgarlarin
etkisi altinda kaliyor ve trend olugturamiyor.

Bir suredir altin fiyatlari 3.300-3.450 Usd bant hareketine devam
ediyor. Son haber akigiyla birlikte 3.350 Usd seviyesi Uzerine
yerlesme gabasi iginde.

Bu sabah 3.370 Usd seviyesindeki ons altinda 3.400 ve 3.450
Usd seviyeleri gun ici direng, 3.330 ve 3.290 Usd seviyeleri gun
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin parite yatay seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Digsarida, Cuma glini geri ¢ekilme sonrasi yatay bir seyir izleyen
ABD vyilhk tahvil faizi yuzde 4,20'nin hemen Uuzerinde islem
goriyor. Bugin ABD Hazinesi 42 milyar dolarlik 10 yil vadeli
tahvil ihraci yapacak. ihaleye olan ilgi, ihale faiz orani piyasalar
icin bir gésterge olabilir. Trump politikalari ve FED’in reaksiyonu,
makro veriler fiyatlamanin sac ayaklari olmay: strdurdyor.

i tarafta, dezenflasyonun siirmesi Merkez Bankasrnin faiz
indirim  kararini  destekledi. Kredi notu artigi, faiz indirimi,
beklenenden disuk enflasyon Gglist son gunlerin olumlu haber
zincirini olusturuyor. Ancak eurobond piyasasi sinirli reaksiyon
veriyor.

Turkiye 5 yillik CDS 281 ile dinl tamamladi. Eurobondlar hafif
negatif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -4 ile 0 cent; orta
vadelilerde -2 ile -1 cent; uzunlarda -5 ile -4 cent degisim oldu.
Faizler ise sirasiyla yuzde 4,86, 6,69 ve 7,97 oldu.
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Gundem

21:00  Fed iyeferinden Lisa Cook ve Susan Collins konugacak
2310  Fed iyesi Mary Daly konusacak
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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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