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Piyasalara-Genel Bakis

Kuresel piyasalar yogun bir haftaya baslyor. Gegen hafta ABD’nin dnemli ticaret ortaklariyla ticaret anlasmasina
varmasi, glcli gelen ABD sirket bilangolarinin etkisiyle birlikte pozitif fiyatlamalar devam etti. Bu hafta ise kritik-yogun
makroekonomik veri akigi ve dnemli merkez bankasi kararlar takip edilecek. Trump ile FED arasinda yasanan goris
ayriiginin gélgesinde 29-30 Temmuz FED toplantisi gergeklesecek. Ote taraftan, 31 Temmuz'da Japonya Merkez
Bankasi faiz karari acgiklanacak.

Makro veri tarafinda ise ABD istihdam verilerini karsilayacagiz. Temmuz ayi tarim disi istihdam verisi, ABD
ekonomisinin glictine dair énemli bir gésterge olacak. Beklentiler, istihdam artiginin ihmli bir seviyede (yaklasik 180-
200 bin) olacag yéniinde. issizlik oraninin %3,8-4,0 bandinda kalmasi bekleniyor. Giiglii bir veri, FED'in faiz
indirimlerini erteleme ihtimalini artirabilir, bu da dolar endeksini destekleyebilir.

Trump’in yeni tarife dénemi 1 Agustos itibariyle bashyor. Tarifelerin etkileri makro verilerde yavas yavas gorilmeye
baslaniyor. ABD'nin gumrik tarifelerinin ekonomiye etkilerine iliskin soru isaretleri varligini korurken, enflasyon
Uzerinde yukar yonlu baski olusturmasi bekleniyor. Bu gergevede, FED'in enflasyon gostergesi olarak yakindan
izledigi cekirdek kisisel tlketim harcamalari (PCE) fiyat endeksi 1 Agustos’ta acgiklanacak ve piyasalarin yakin
takibinde olacak. Enflasyonun yillik %2,6-2,8 araliinda kalmasi bekleniyor. Beklentilerin Gzerinde bir veri piyasalarda
enflasyon endiselerinin artmasina neden olabilir.

ABD-Cin arasindaki tarife ateskesi yeni bir ddneme girmek Uzere. Taraflar bu hafta Stockholm’'de ateskesi uzatmayi,
anlasma cergevesini genisletmeyi icererek 3. tur gorismeler yapacak. Yeni asama ile birlikte taraflarin goriisme
masasina oturmasi piyasalarda olumlu fiyatlanmisti. Bu goérismeler neticesinde alinacak mesafe ve verilecek
mesajlarin olumlu-olumsuz piyasa da hareketlilik yaratma potansiyeli oldugunu diistintiyoruz.

Temmuz ayinin ilk yarisinda ABD ekonomik verilerine baktigimizda gucli cekirdek enflasyon, direngli ekonomik
aktivite ve saglam is guicu piyasasi goriintist olusmustu. ABD ekonomisi glglu kalmaya devam ederken mevcut
durum FED’in faiz indirimleri icin aceleci olmasini gerektirmiyor. FED (Uyeleri ve Baskan Powell yaptiklar
aciklamalarda bunu siklikla dile getiriyor. Normal sartlarda bu durumda Dolar talebinin artmasi beklenebilirdi.
Denklemin diger tarafinda, ABD Baskani Trump'in FED Baskani Jerome Powell Gzerindeki faiz indirimi baskisini
artirmasi yatirrmcilarin dolarin talebinin azalmasina neden oluyor.

Asya tarafinda, Japonya ile gergeklesen ve uzun siiren mizakereler sonu yapilan anlasma gegen hafta Asya
piyasalarina moral vermisti. 31 Temmuz'da Japonya Merkez Bankasi faiz karari aciklanacak. Faiz oranlarinda bir
degisiklik beklenmiyor. Faiz artirimi ihtimaline dair sinyaller piyasalari hareketlendirebilir. Tarife anlasmasinin fiyatlar
Uzerinde bundan sonraki dénemde etkisi 6nemli olacak. Japonya 30 yillik tahvil getirilerinin bu endiseleri yansittigi
gorulayor.

Avrupa tarafinda, Avrupa Birligi ile ABD arasinda yurutilen ticaret gériismesi anlagsma ile sonuglandi. ABD Baskani
Donald Trump Avrupa ABD'den 750 milyar dolarlik enerji alimi yapacagini, Avrupa Birligi'nin ABD'de 600 milyar
dolarlik yatirim yapacagini ve Amerikan Urlnlerine yuzde O vergi uygulayacagdini belirtti. Anlasma kapsaminda
Avrupa'ya gimrik vergilerinin %15 olacagini ve ayni vergilerin otomotiv sektorl icin de gegerli olacagini belirtildi

Bu sabah global piyasalarda risk istahi karigik. ABD piyasalari yizde 0,3-0,6 araliginda pozitif. Cin ylzde 0,2
civarinda saticili, Hong Kong yuzde 0,4, Japonya ylzde 0,8 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,39, Dolar
Endeksi 97,6, ons altin 3.335 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, gegen hafta TCMB politika faizini beklentilerin bir miktar Gstiinde (300 baz puan) indirerek yiizde 46'dan
ylzde 43 seviyesine dislrdi. Piyasada TCMB'nin 250 baz puan ile temmuz toplantisinda faiz indirim donglsiine
yeniden baslamasi bekleniyordu.

Cuma aksami Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody's Turkiye'nin kredi notunu "Bl"den "Ba3"e
yukselttigini acikladi. Uygulanan para politikasinin dezenflasyon surecini desteklemesini, kararlilikla uygulanan
politikalarla birlikte ekonomik dengesizliklerin giderilmesi ve Turk Lirasi’na olan glveninin artmasini not artirminin
baslica nedeni olarak ifade edildi.
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UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil Tahvil
40,55 0,04% 47,70 0,14% 40,13 0,07 31,62 0,29 10.643 -0,43%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Kuresel piyasalar igin yogun bir makroekonomik veri akisi
ve onemli merkez bankasi kararlariyla hareketli bir hafta
olabilir. ABD y6netiminin politikalari, makro veriler FED faiz
kararinin kapsamini ve zamanlamasini etkileyebilir.

FED faiz karari 30 Temmuz'da agiklanacak. Piyasa genel
beklentisi faizlerin sabit birakilacagi, politikada degisiklige
gidilmeyecegi yodnunde sekilleniyor. Karar sonrasi FED
Baskani Powell'in konugmasi ve sdzlu yonlendirmesi 6nemli
olacak.

Toplanti 6ncesi FED'i ziyaret eden ABD Bagkani Trump ise
bagimsizligiyla bilinen FED Uzerindeki faiz indirim baskisini
arttirdi. FED karari ve Trump’in agiklamalari Dolar talebi
Uzerinde hareketlilik yaratma potansiyeline sahip.

Dolar igin Trump ana belirleyici olmaya devam ediyor.
Dolar Endeksi'nde 97 seviyesi kisa vadeli destek noktasi
olarak takip edilebilir. Endeks bu seviye Uzerinde bu hafta
yapilacak FED toplantisi 6ncesi tutunmaya galigiyor.

i¢ tarafta, TCMB gegen hafta politika faizi olan bir haftalik
repo faizini yuzde 46 seviyesinden 300 baz puan indirimle
yuzde 43'e dusurdu. Enflasyon beklentilerinde yasanan
iyilesme ve dezenflasyon sirecinin devam etmesi kararda
etkili oldu. Merkez Bankasi sonraki toplantilar igin faiz
indirim sinyali verirken temkinli iyimser bir tonda metin
yayinlandigi gorulda.

Cuma aksami uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu
Moody's Turkiye'nin  kredi notunu "Bl"den "Ba3'e
yUkselttigini acikladi. Not gorinimini ise pozitiften
satabil’e ¢ektigini acikladi.

Kurda 1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 40,53
civarinda islem géruyor. Asagida 40,00 ve 39,50; yukarida
40,50 ve 41,00 6ne cikan teknik seviyeler.
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TCMB’nin  uygulamakta oldugu program sonuglarini
vermeye devam ediyor. Enflasyon ile miicadelede kat edilen
mesafe kontrolli faiz indirimleri i¢in alan yaratiyor. TCMB
gecen hafta, politika faizini 300 baz puan dusurerek yizde
43'e gekerek olusan alani kullanmaya basladi. Makro veriler
izin verdigi strece kontrolli faiz indirimlerin devam etmesini
bekliyoruz.

Cuma aksami Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu
Moody's  Turkiye'nin  kredi notunu "Bl"den "Ba3'e
yukselttigini acikladi. Diger derecelendirme kuruluslarinin
gerisinden gelen kurulus, 19 Temmuz 2024’ten beri
beklenen adimi atmis oldu. Turkiye'nin notunun arttiriimasi
kararinda etkin polittka yapimi ve Turk lirasina artan
yabanci yatinnmci glveninin etkili oldugunu belirtti.

Kararin derecelendirme kuruluslari bakis agisindan TCMB
dogru yolda oldugunu resmettigini disinuyoruz.

Din 2 yillik ve 10 yillik TL gdsterge tahviller giini sirasiyla
%40,13 ve %31,62 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Kisa vadeli yukselis hareketi dnemli direng bdlgesini test
ediyor... Endekste 23 Haziran tarihinde 9,000 ana destegi
Uzerinde baslayan kisa vadeli yukselis trendi icerisindeki
glclu seyir devam ediyor. Persembe gununi %0.92
oraninda deger artisiyla 10,689 puandan tamamlayan
piyasada, yukselis trendi icerisindeki gucli seyrin dnemli
diren¢ bdlgesini test ettigini gdézlemliyoruz. Endeksin kisa
vadeli yukselis hareketinde orta vadeli olarak gug
kazanabilmesi igin kritik 10,750 direncinin asiimasi
gerektigini dislnuyoruz. Bu durumda ilk etapta 11,000
olmak Uzere 11,252 zirve bdlgesini hedefleyen bir ylkselis
penceresi gindeme gelecektir. Asagi yonde ise ilk énemli
destek noktasi olarak 10,550 seviyesini aliyoruz. 10,750
direncini asmakta basarisiz kalacak hareketlerin piyasada,
10,550 ve 10,450 desteklerine ydnelik ara bir realizasyon
egilimi olusturabilecegini distnuyoruz. Su asamada yukari
potansiyelini koruyan piyasada, 10,550 destedi altindaki
olasi seyri ilk zayiflama sinyali olarak degerlendirecegiz. Bu
cercevede 10,450 seviyesinin ise kisa vadeye yonelik uzun
pozisyonlar acisindan bir  stop-loss esigi  olarak
izlenebilecegdini disunuyoruz.
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ABD 1
EurUsd AN | Gbpusd W ONSAltin$ W || CDS5Y A\ o0 W
1,1752  0,09% 1,3436  -0,43% 3.338 -0,68% 280 1 4,39 20,00
Eur/Usd: Altin:

Bu hafta ABD makro veri trafigi ve FED faiz karari parite
fiyatlamalarinda baskin konu olmaya aday. Makro tarafta igsizlik
datalari, FED favori enflasyon gdstergesi PCE sonuglari yakindan
takip edilecek.

Temmuz ayinin ilk yarisinda ABD ekonomik verilerine
baktigimizda glcli ¢ekirdek enflasyon, direngli ekonomik aktivite
ve saglam is glclU piyasasi gorintist olusmustu. Sonuglarla
birlikte dolar talebi bir toparlanma ¢abasi i¢ine girmisti. Trump’in
FED'in faiz indirmesi yoéninde baskisinin artmasi ile birlikte
yatirnmci glveninde olusan erozyon gecen hafta dolar talebinin
azalmasina yol agti.

31 Temmuz'da sonlanacak FOMC toplantisinda piyasa genel
beklentisi FED’in faizleri sabit tutacagi yéntnde. Trump ise gegen
hafta FED'i ziyaret ederek tekrardan faiz indirim istegini dile
getirdi. Tarife etkilerinin izlenmek istendigi donemde FED’in faiz
indirim karari almasi piyasalarda bagimsizliginin sorgulanmasina
neden olabilir. Boyle bir durumda piyasa fiyatlamalarinda ters bir
hareket gorebiliriz. FED’in faiz indirmesinden 6te hangi nedenle,
nasil yaptigi ise asil 6nemli olan nokta. Bu noktada makro
verilerin destekledidi bir ortamda yapilacak faiz indirimleri en iyi
senaryo olarak karsimiza ¢ikiyor. Eylul ayinda eger makro veriler
desteklerse ilk faiz indirim adiminin atilmasini miimkun olabilir.

Din ABD ile Avrupa Birligi arasinda piyasanin beklentileri ile
uyumlu sekilde bir ticaret anlagmasina vanldigi agiklandi.
Anlasma kapsaminda Avrupa'ya gimrik vergilerinin %15
olacagini ve ayni vergilerin otomotiv sektori igin de gegerli
olacagini belirtildi

Bu hafta, Euro Bolgesi’nin ikinci ¢eyrek buiyiime verileri, bélgenin
ekonomik toparlanma hizina dair ipuglari verecek. Trump’in
uygulamaya koydugu tarifelerin blyime Ustlinde yarattigi etki
takip edilecek.

Dolar Endeksi uzunca bir slre disus dongustnin sonunda tepki
cabas! verdi. Ancak 50 glnlik ortalamasini asamadi ve geri
cekilmeye basladi.. Dolar Endeksi'nde (DXY) destek noktasi 97
seviyesi olarak 6ne gikiyor.

Bu sabah 1,175 seviyesindeki paritede 1,181 ve 1,186 seviyeleri
gun ici direng; 1,174 ve 1,164 seviyeleri gun ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugin parite yatay-sinirh pozitif seyir
izleyebilir.
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ABD verileri, kuresel piyasalarin yéonunu belirlemede ana etken
olacak. Bu hafta istihdam verilerini ve FED favori enflasyon
gOstergesi PCE verisini kargilayacadiz. Diger taraftan 29
Temmuz'da FOMC toplantisi baslayacak ve 30 Temmuz'da FED
faiz karari agiklanacak.

Piyasalarda genel beklenti faiz oranlarinda degisiklige
gidilmeyecegi yoninde kimeleniyor. Toplanti sonrasinda
aciklamalarda bulunacak FED Baskani Powell'in ydnlendirmesi
ise onemli olacak. Trump’in karari karsilama seklide diger bir
onemli nokta.

Makro tarafta gucli istihdam ve enflasyon verileri, riskli varliklarda
satis baskisi yaratabilirken, zayif veriler FED'in faiz indirimlerine
daha erken bagslayabilecegi beklentisini artirarak altin ve tahvil
piyasalarini destekleyebilir.

Bir suredir 3.300-3.450 Usd bant hareketi altin fiyatlamalarinda
devam ediyor. Faizlerin yuksek seviyede kalmasi alternatif
maliyet agisindan altin talebini Onleyici etki sagliyor. Bu hafta
sikismanin haber akigiyla birlikte son bulmasi mumkun olabilir.

Teknik resimde altin fiyatlarinda yaganan sikisma devam ediyor.
Teknik agidan 3.300-3.450 Usd araligi 6ne gikiyor. Olasi kirilma
yonu dogrultusunda fiyatlamalar hizlanabilir.

Bu sabah 3.335 Usd seviyesindeki ons altinda 3.350 ve 3.340
Usd seviyeleri gin ici direng, 3.330 ve 3.300 Usd seviyeleri giin
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugliin parite yatay-sinirl
pozitif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, tahvil yatirimcisi icin enflasyon endiseleri ana belirleyici
neden olmaya devam ediyor. Bu hafta FED toplantisina kadar
ABD 10 yillik tahvil faizinde yuzde 4,30-4,49 bant hareketi devam
edebilir.

ic tarafta, gegen hafta TCMB Mart ayinda ara verdigi faiz
indirimlerine Temmuz toplantisiyla devam etme karari aldi.
Piyasa beklentilerinin bir miktar ustiinde politika faizini 300 baz
puan dusurerek yuzde 43'e ¢gekti. Cuma aksami Uluslararasi kredi
derecelendirme kurulusu Moody's Turkiye'nin kredi notunu
"Bl"den "Ba3"e ylkselttigini agikladi . i¢ haber akisi olumlu
kalirken, global tarafta yogun bir makroekonomik veri akisi ve
onemli merkez bankasi kararlari .fiyatlamalara olumlu-olumusz
tesir edebilir.

Tirkiye 5 yillik CDS 280 ile diini tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -1 ile +1 cent; orta vadelilerde
-5 ile -2 cent; uzunlarda -15 ile -11 cent degisim oldu. Faizler ise
siraslyla yizde 4,98, 6,85 ve 8,08 oldu.
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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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