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Piyasalara-Genel Bakis

Tarife anlasmalari gelmeye devam ediyor. Uzlasma slrecinde muhatap Ulkelerle yapilan anlagsmalar piyasalara moral
vermiyor. Son olarak ABD ve Avrupa Birligi (AB) arasindaki ticaret anlasmasi, 27 Temmuz 2025 tarihinde nihai bir gergeve
anlasmasiyla sonuglandi. ABD, AB iiriinlerine %15 sabit giimriik tarifesi uygulayacak buna karsilik Avrupa tarafi ise
ABD mallarina sifira yakin gimriik vergisi uygulanacagi belirtildi.

Anlasma ile birlikte Agustos'tan itibaren AB Ulkelerinden ABD'ye gonderilen tim Urlnlere sektorel tarifelerden ayri olarak
yuzde 30 gimrik vergisi uygulanma plani ise rafa kalkmis oldu. Trump anlagsmayi en biyik ticaret anlasmasi olarak
nitelendirdi. Anlasma kapsaminda AB, ABD’ye 600 milyar dolarlik yatirnm ve 750 milyar dolarlk enerji ile savunma
sanayi alimi s6zi verdigi belirtildi.

ABD ile Avrupa Birligi arasinda varilan ticaret anlasmasi kuresel ekonomide belirsizliklerin azalmasi bakiminda
fiyatlamalara olumlu yansidigi gorildi. Anlasmanin gegen hafta Japonya ile yapilan anlasma ile benzer bir gergevede
oldugu goériliyor. %15'lik glimrik vergileri ABD'ye yapilan ihracati daha az rekabetci hale getirecegi igin ticaret hacmini
azaltsa bile bunun kabul edilebilir oldugu disuniliyor. Anlasma, AB'nin glvenligi icin ABD'ye bagimliigi ve Trump
yonetiminin NATO'dan gekilme sdylemleri altinda gerceklesti. Bu durum Avrupa’nin pazarlik masasinda elini zayiflatan bir
neden oldu.

Makro tarafta ABD piyasalarini yodun bir ajanda bekliyor. Bu hafta ABD istihdam verilerini karsilayacagiz. 30 Temmuz
tarihinde ise FED FOMC faiz kararini karsilayacagiz. FED Baskani Powell toplanti sonrasinda verecegi mesajlar énemli
olacagini dislnlyoruz. Haziran ayi isguclu verileri beklentilerin Ustinde gelerek ABD ekonomisi igin gugliu sinyaller
uretmisti. 1 Adustos’ta gelecek tarim disi istihdam veri seti sonuglari ABD ekonomisinin kondisyonu igin yol gdsterici
olacak.

Hatirlanacagdi Uzere Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody's'in ABD'nin kredi notunu "Aaa'dan "Aal'e
disurmesi ve kamu borcu ile faiz édemelerindeki artisi gerekge gostermesi ABD borg sorunun gindeme gelmesini
saglamisti. ABD'nin harcamalari ile gelirleri arasinda yapisal dengesizlik nedeniyle borcun artmaya devam etmesi
bekleniyor. FED'in uygulamaya sirdigi para politikasi ve mevcut faiz orani ise bu bor¢ yiki ve maliyeti Uzerinde
belirleyici bir faktor olarak karsimiza gikiyor. ABD hiikiimeti yeni borglari finanse etmek icin yeni tahvil ihracina giderken
daha yuksek faiz 6demek zorunda kaliyor. FED ise enflasyon ve blylime arasinda denge kurma g¢abasi icinde. Trump’in
ise bu duruma bakis agisi net, ‘Faizler bir an 6nce indirilmeli!” Trump’in FED'e yonelik faiz indirimi baskisi, borg servisi
maliyetlerini disirme amaci tasisa da, enflasyon riskini artirabilir.

ABD Hazine Bakanligi, 3. geyrekte 1 trilyon dolar borglanma planladidini agikladi. Rakam, Nisan ayinda yapilan tahmine
gore 0,45 trilyon dolar daha ylksek olurken artisin gerekgesi olarak geyrek basindaki diisiik nakit dengesi gosterildi

Asya tarafinda, Temmuz 2025'teki Ust meclis segimlerinde LDP-Komeito koalisyonu ¢ogunlugu kaybetmesiyle birlikte
Japonya’da siyasi belirsizlik ortami devam ediyor. Japonya Bagbakani Ishiba, géreve devam etme egilimini korudugunu
sOylese de, parti icinden istifa talepleri artmakta. Japonya'daki siyasi belirsizlik, ekonomik zorluklar, halkin hiikimete giiven
kaybi ve muhalefetin gliglendigi senaryo altinda, 31 Temmuz'da Japonya Merkez Bankasi faiz kararini agiklayacak.
Piyasada genel beklenti faiz oranlarinda degisiklik olmayacagi yéninde yodunlasiyor.

Buglin makro veri tarafinda agik is pozisyonlarini élgen JOLTS verisi ile ABD istihdam verilerine baslangi¢ yapacagiz. Bu
hafta ABD tarafindan gelecek sirket bilangolari da énemli olacak. Microsoft, Apple, Meta ile Amazon gibi dev teknoloji
sirketlerinin bilango agiklamalari yatirnmcilarin takibinde olacak.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi karisik. ABD piyasalari yizde 0,1-0,2 araliginda pozitif. Cin yizde 0,1, Hong
Kong ylzde 0,95, Japonya yiizde 0,85 civarinda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,40, Dolar Endeksi 98,7, ons altin
3.318 Usd civarinda iglem gorayor.

ic tarafta, Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas’'nin (TCMB), temmuz ayina iliskin yayinlanan Sektdrel Enflasyon
Beklentileri Anketi'ne gore, 12 ay sonrasina iliskin yillik enflasyon beklentileri; piyasa katilimcilari icin yuzde 23,4'e, reel
sektor icin ylzde 39'a geriledi. Hane halkinda ise gegen ay goézlenen dusustn korunamadigi goéruldu, yillik enflasyon
beklentileri hane halki icin ise yuzde 54,5'e yukseldi.
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USdTry * EurTry * 2 Ylllll;a:‘fiilsterge * 10 Ylll-:-l;f‘fiifterge * BIST100 *
40,56 0,04% 47,05 -1,36% 40,14 0,01 31,64 0,02 10.542 -0,94%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Kuresel piyasalar icin yogun makroekonomik veri akigi ve
onemli merkez bankasi kararlariyla hareketli bir hafta
olabilir.

Tarife uygulamalari igin son tarih olan 1 Agustos Oncesi
ticaret anlasma haberleri gelmeye devam ediyor. Tarifelerin
ABD ekonomisini ve ticaret hacmini zayiflatmayacak
dliizeyde olmasi ise dolar talebinin bir miktar artmasini
sagliyor. Pazar aksami acgiklanan ve Avrupa Birligi ve ABD
arasinda yapilan ticaret anlagsmasi sonrasinda din Dolar
Endeksi ginu yaklasik ylzde 1 artigla 98,5 seviyesinden
kapadi.

FED faiz karari 30 Temmuz'da agiklanacak. Piyasa genel
beklentisi faizlerin sabit birakilacagi, politikada degisiklige
gidilmeyecegi yonunde sekilleniyor. Karar sonrasi FED
Baskani Powell'in konugmasi ve sdzlu yonlendirmesi 6nemli
olacak. 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 dislrdl. Faiz koridorunu ise asimetrik olarak
devam ettirmesi faiz indirim slrecine temkinli-iyimser
yaklastigini gésteriyor.

Bundan sonraki suregte faiz indirim  adimlarinin
blyukliginun gelecek enflasyon verilerine bagl oldugunu
distnlyoruz.

Kurda i1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 40,56
civarinda islem géruyor. Asagida 40,00 ve 39,50; yukarida
40,70 ve 41,00 6ne cikan teknik seviyeler.
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TCMB faiz indirimlerine devam sinyali verirken sirecin
ihtiyath bir sekilde devam edecegini vurgulayarak piyasalara
dengeli bir mesaj verdi. Persembe giinul faiz karari sonrasi
yapilan aciklamada Temmuz enflasyonuna vurgu
yapilirken, artmasi beklenen enflasyonun gegici olmasinin
beklendigi not disulda.

Temmuz ay! enflasyonu ylzde 2,2-2,4 araliinda gelmesi
bekleniyor. Bu seviyelerde gelebilecek bir enflasyon verisi
yilhk  enflasyonda duists trendinin  devam etmesi
saglayabilir.

Din 2 yillik ve 10 yillik TL gdsterge tahviller giini sirasiyla
%40,14 ve %31,64 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
10,750 hedef direng noktasi baski olusturuyor...

Endekste 23 Haziran tarihinde baslayan ve %20 ye
yaklasan kisa vadeli ylkselis trendi igerisindeki guclu
seyrin, 10,750 hedef diren¢ noktasini asma denemelerinde
baskiyla karsilastigini goézlemliyoruz. Pazartesi ginini -
%0.94 oraninda deger kaybiyla 10,542 puandan
tamamlayan BIST 100 Endeksi'nde, yukari hareketin ana
diren¢ bdlgesi olarak 10,750 seviyesini yakindan izlemeyi
surdurdyoruz. Endeksin kisa vadeli ylkselis hareketinde
orta vadeli olarak gug¢ kazanabilmesi igin kritik 10,750
direncinin asilmasi gerektigini dusinuyoruz. 10,750 hedef
diren¢ noktasinin olusturdugu asagdi hareket icerisinde ise
ilk dnemli destek noktasi olarak 10,550 seviyesini almaya
devam ediyoruz. 10,750 direncini asmakta basarisiz
kalacak hareketlerin piyasada, 10,550 destegi altinda
10,450 seviyesine yobnelik ara bir realizasyon egilimi
olusturabilecegini dusunlyoruz. 10,450 desteginin ise kisa
vadeli yukselis hareketinde stop loss noktasi olarak
alinmasini dneriyoruz. 10,450 desteginin kirllmasini ise bu
kapsamda ara realizasyon egiliminde 10,250 ve 10,000
risklerini  gindeme  getirebileceginin g6z  6nlnde
bulundurulmasini éneriyoruz.
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ABD 1
EurUsd W || Gbpusd W ONSAIltn$ W CDS5Y Wy v.u.ko A
1,1584  -1,43% 1,3342  -0,70% 3.312 -0,75% 274 -6 4,41 0,01
Eur/Usd: Altin:

ABD ile Avrupa Birligi arasinda piyasanin beklentileri ile uyumlu
sekilde bir ticaret anlagsmasi ve ABD ve Cin arasinda devam eden
ticaret miizakerelerinin  lglincli  turu  Isveg'in  baskenti
Stockholm'de baslamasiyla ticaret gerilimi azalmaya devam
ediyor.

Trump’in uygulamaya koydugu tarifelerin beklenilenden daha
anlasilir bir cergcevede kalmasi Dolar talebinin artmasina
neden oluyor. Din Dolar Endeksi'nde (DXY) ylzde 1'e yakin
yukselis gorlldi. ABD politika yapicilarin zayif dolar sdylemi
devam ederken, yatinmcilarin sene basindan beri deger
kaybeden dolara din ilgi gosterdigi goruldi. Avrupa Birligi ile
yapilan anlagmada yatirnmcilar, ABD tarafini kazanan olarak
goriyor.

Bu haftanin ajandasi yodun. ABD makro veri trafigi ve FED faiz
karari parite fiyatlamalarinda hareketlilik yaratabilir. Makro tarafta
issizlik datalari, FED favori enflasyon gostergesi PCE sonuglari
yakindan takip edilecek.

Temmuz ayminin ik yanisinda ABD ekonomik verilerine
baktigimizda gucli ¢ekirdek enflasyon, direngli ekonomik aktivite
ve saglam is glicl piyasasi goruntusu olusmustu. Gelecek olan
makro veriler gugli sonuclara isaret etmesi halinde Dolar talebi
artabilir.

Bu hafta, Euro Boélgesi’nin ikinci ¢ceyrek buyume verileri, bolgenin
ekonomik toparlanma hizina dair ipuglari verecek. Trump’in
uygulamaya koydugu tarifelerin blylime Uustiinde yarattigi etki
takip edilecek.

Dolar Endeksi uzunca bir stre distis donglstnin sonunda tepki
cabasi devam ediyor. Dolar Endeksi’nde (DXY) destek noktasi
97 seviyesi olarak 6ne cgikiyor.

Bu sabah 1,158 seviyesindeki paritede 1,17 ve 1,165 seviyeleri
gun ici direng; 1,157 ve 1,147 seviyeleri gun ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay seyir izleyebilir.

ihsan Tunal
ihsan.tunali@yapikredi.com.tr

Caglar Kimenge
caglar.kimence@yapikredi.com.tr

29.07.2025

Hem jeopolitik haber akisinda yasanan zayiflama hem tarife
savaslarinda gelen uzlasi haberleri altinda fiyatlarinda bir stredir
dar bir bant araliginda fiyatlamalarin gériilmesine neden oluyor.

Carsamba guninden itibaren ABD verileri kiresel piyasalarin
yoninu belirlemede ana etken olacak. Bu hafta istihdam verilerini
ve FED favori enflasyon gostergesi PCE verisini karsilayacagiz.
Diger taraftan 30 Temmuz'da FED faiz karari agiklanacak.

FED toplantisinda faiz kararinda bir degisiklik beklenmezken,
bundan sonraki suregte zayif dolar temasi ve beklenen FED faiz
indirimleri ~ fiyatlamalarda belirleyici olacak. Trump’in FED
bagkanini faiz politikasi nedeniyle gérevden alma ihtimali oldukca
zayif. Baskan Trump ise gorevden azledilme olmayacagini
belirtiyor. Carsamba gunu Baskan Powell'in verecedi mesajlar
Trump’in  Powella karsi yapacadl aciklamalarin  tonunu
belirleyebilir. Din altin fiyatlarinda Dolar talebinin artmasiyla
birlikte bir miktar satis goruldu.

Diger taraftan, din ABD Baskani Donald Trump, Ukrayna ile
devam eden savasin sona erdirilmesi icin Rusya Devlet Bagkani
Vladimir Putin'e verdigi 50 giinlik silreyi kisaltacagini soyledi (10-
12 giin). Iran’in ise niikleer programa yeniden baslamasi halinde
hizla yok edeceklerini ekledi. Jeopolitik riskler zayifladi ama hala
masadalar.

Bir suredir 3.300-3.450 Usd bant hareketi altin fiyatlamalarinda
devam ediyor. Olasi kirlma yoni dogrultusunda fiyatlamalar
hizlanabilir. Faizlerin ylksek seviyede kalmasi alternatif maliyet
acisindan altin talebini 6nleyici etki sagliyor. Bu hafta sikismanin
haber akisiyla birlikte son bulmasi mumkin olabilir.

Bu sabah 3.318 Usd seviyesindeki ons altinda 3.350 ve 3.340
Usd seviyeleri gin ici direng, 3.300 ve 3.285 Usd seviyeleri giin
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugliin parite yatay 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.

i¢ tarafta, haber akisi olumlu devam ederken, fiyatlamalarda
yogun ABD takviminde vyurtdisi haber akisina hassasiyet
gorulebilir.

Tirkiye 5 yillik CDS 274 ile dini tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -6 ile +4 cent; orta vadelilerde
-2 ile +1 cent; uzunlarda -17 ile -7 cent degisim oldu. Faizler ise
siraslyla yizde 4,90, 6,80 ve 8,07 oldu.
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Gundem

17:00 ABD - JOLTS Istihdam

28 Tem 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
= |usam 4056 3538 2955 1871 13.40 744 595
% Eur/TL 47,05 3667 3268 20,01 1511 9.10 667
=
= [ewuss 11584 10366 11059 10637 11376 12217 1122
o |ebpu=d 13342 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yalik GBsterge Tahwil (%) 4014 4056 3968 997 2270 1496 1178
— TL 10 Yillk Gosterge Tahvil (%) 3164 2878 2675 583 2432 1290 1221
z e
z £ |Tirkive COS (baz puan) 274 263 284 512 564 303 282
(1]
— @ |aBD 10 vilik Tatvil (%) 441 458 386 388 151 092 092
o .
2 |BIST- 100 Endelsi 10542 9831 7470 5509 1858 1477 1144
S |Dow Jones Endeksi 44838 42544 37690 33147 36338 30,606 28538
‘: Nasdaq Endelsi 21179 19311 15011 10.466 15645 12888 8973
9 |S&P Endeksi 6390 5882 4770 3840 4766 3756 32314
1]
[ T |oax 23970 19509 16752 13:924 15885 13719 13249
E Altin (TL) 4320 2984 1960 1097 781 454 250
= o |Attn (usd) 3312 2623 2063 1824 1830 1901 1518
(@) E Giimiis (TL) 4971 3286 2262 1439 993 631 342
‘T w | Gimis (Usd) 384 289 238 239 233 264 179
(al Degisimler
C = |usam 145 197 579 396 803 250 124
— H
P i 283 122 633 325 66.0 364 100
2
Q E Eur/Usd 118 &3 34 50 53 88 21
() o |ebprusa 66 ET:) 57 108 10 32 21
’G_J TL Gosterge Bono (baz puan) 42 88 2971 1273 174 318 7%
-— — TL 40 Yillk Tahil (baz puan) 286 203 1692 1449 1142 &9 427
= g
8 z £ |Tirkiye €S (baz puar) i1 ET) 228 52 261 34 80
H [
(D j— 0 |ABD 10 Yilk Tahwil (baz puan) A7 71 2 237 &0 0 -100
o .
— = [sisT- 100 Encetes 72 316 356 1966 258 291 254
S |Dow Jones Endeicsi 54 123 137 88 187 72 223
"; Nasdaq Endeksi 97 286 434 334 214 436 352
@ |s&P Endelsi 86 233 243 194 269 163 289
I |oax 204 188 203 123 158 35 55
Altin (1L) 447 523 787 404 720 56.4 331
o At (usd) 263 2732 131 03 a7 2532 184
E Giimiis (TL) 513 453 57.2 449 574 846 298
u | Gimis (Usd) 319 214 06 28 119 478 155

a2 YapiKredi

29.07.2025



29.07.2025

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.

YATIRIM
ROTASI

a2 YapiKredi




