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Piyasalara-Genel Bakis

ABD'nin ticaret anlasmalari kapsaminda belirledigi son tarih 1 Adustos’ta doluyor. Avrupa Birligi, Japonya ve Glney
Kore ile gérismelere devam ederken pazarliklar devam ediyor. Piyasalarda iyimserlik hakim. Gérligsmelerin uzlasma ile
sonuglanacagi beklentisi devam ediyor. Son tarih yaklasirken muzakerelerin de hizi artmis durumda.

ABD Baskani Trump’in uygulamaya koydugu korumaci ticaret politikalarinin ve ticaret ortaklarina yonelik tarifelerin
dereceleri yakinda netlesecek. Tariflerin Uretim maliyetlerini artirmasi ve tiketici fiyatlarini olumsuz yénde etkileme
potansiyeli var. Trump 6nderliginde ABD'nin yeni ticaret politikasi; Uretimi ABD’ye ¢ekmeyi, ticaret agigini azaltmayi,
haksiz ticaret uygulamalarini engellemeyi hedefliyor. ‘Once Amerika’ yaklasimi ile ilerleyen gériismeler, muhatap
Ulkelerle uzlasma saglansa bile saglam bir zeminde durdugu pek séylenemez.

Bundan sonrasi igin piyasalarin odaklanacagi konunun ise ticaret anlasmalarinin basta ABD ekonomisine olmak tzere
diger Ulke ekonomilerine yansimalari olacadini disintyoruz. Artan tarife oranlarinin yiksek bor¢ yuki altinda olan
ekonomilerde blyumenin yavaslamasina, yatirim ve ticaret akislarinin zayiflamasina neden olabilir.

Diger taraftan Trump’'in FED’e faiz indirim baskisi artarken tartismalarin gélgesinde FED Baskani Powell'in bugiin
konusmasi olacak. Dun, ABD'li Cumhuriyetci Temsilciler Meclisi Gyesi Anna Paulina Luna, Adalet Bakanligi'na mektup
yazarak FED Baskani Powell hakkinda su¢ sorusturmasi agilmasini istedi. Luna, Powell'in Kongre'de yaptigi yeminli
aclklamada FED'in renovasyon calismalari konusunda bilerek yanlis bilgi verdigini éne strdi. ABD'de Cumbhuriyetgci
Parti'nin FED Uzerindeki baskiyi arttirmakta kararli oldugu anlasiliyor. ABD Bagkani Trump ve yonetimi, Powell'
gorevden almayacaklarini belitmesine ragmen farkli yollardan FED Uzerinde baskinin artmasi ince bir gizgide
yuriinmesine neden oluyor. Powell bugiin yapacagi konusmada elestirilerle ilgili agiklamada bulunmasi halinde dikkat
cekebilir.

Tarife etkilerinin 6nimizdeki aylarda fiyatlar Gzerinde daha c¢ok etki etmesi bekleniyor. Ticaret anlasmalarinin
tamamlanma asamasina girmesi, bekleme tarafinda olan talebin tekrar canlanmasina, artan maliyetlerin tiketici
fiyatlarina yansimasina yol agabilir. FED’in bu siireci yakindan takip edilecegini digiiniiyoruz. izleme siirecinin uzun
siirmesi ise FED'in faiz indirim adimi atmasini 6teleyebilir. Yasanan ekonomik toparlanma, jeopolitik belirsizlikler,
enflasyon endisesi, arz ve talep dengesizligine bagli olarak Emtia fiyatlarinda ise yiikselis istegi devam ediyor.

Bu hafta makro veri trafigi yogun-kritik degil. Batili tlkelerden imalat-hizmet PMI verileri, ABD konut sektorl verileri,
ingiltere perakende satiglar, ECB faiz karari éne ¢ikanlar. ECB’nin faizi degistirmesi beklenmiyor. Trump’in Avrupa
Birligine uygulayacag tarifelerin derecesi ise bundan sonraki ddnemde ECB faiz indirim kararinda belirleyici olmaya
aday. Sert tarifeler blyime Ustlinde ek yik getirecegi igin faiz indirim adimi atilmasini gerektirebilir.

Japonya'nin iktidar koalisyonu Ust mecliste godunlugunu kaybetmesi yonetimin zayiflamasi istikrarsizlik endisesi
yaratiyor. ABD ile guimriik tarifesi miizakerelerindeki son tarih éncesinde politik tikanma endisesi artabilir. Japonya para
birimi ve tahvil faizleri Gzerinden global risk ortaya gikabilir. Ticaret anlasmasi yapilmasi endiselerin azalmasini
saglayabilir.

Jeopolitik tarafta, Ukrayna-Rusya arasinda 3. tur gériismelerin Carsamba guni Tirkiye’de yapilmasi planlaniyor.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi yatay-karigsik. ABD piyasalari yizde +/- 0,05 civarinda yatay. Cin ylzde
0,25, Hong Kong ylzde 0,25 civarinda alicili, Japonya yizde 0,5 civarinda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,37,
Dolar Endeksi 97,9, ons altin 3.390 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, TCMB'nin Temmuz anketinde piyasa katiimcilarinin yil sonu enflasyon beklentisi yiizde 29,86'dan yiizde
29,66 seviyesine geriledi. Yil sonu enflasyon beklentilerinde 1limli iyilesme goriliyor. 24 Temmuzda gergeklesecek
Para Politikasi Kurulu toplantisi igin TCMB politika faiz orani beklentisi ylizde 43,29 olarak gergeklesti (250 baz puan
indirim). Anket, piyasanin faiz indirim beklentisi ile érttigtyor.

Moody’s ve Fitch Cuma guni kredi notu gézden gegirmelerini glincelleyecek. Olasi kredi gorinimu - kredi notu artisi
ek olumlu hava yaratabilir.
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UsdTry A\ || EurTry A o ) - W | BIST100
40,41 0,03% 47,28 0,56% 40,79 -0,34 31,54 -0,42 10.616 2,41%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

FED’in faiz karari 6ncesi suskunluk dénemindeyiz (FED Son gelen enflasyon verisinin fiyat artis hizinda
yetkilileri konusamiyor). Fakat ABD siyasi kanat haber akisi  yavaslamaya isaret etmesi, TCMB rezervlerinin

hareketli. ABD Temsilciler Meclisi Uyesi Anna Paulina Luna,
"yeminli yalan beyanda bulundugu" gerekcesiyle ABD
Merkez Bankasi (FED) Baskani Jerome Powell'a yonelik
sorusturma acilmasi igin Adalet Bakanligr’na basvuru yapti.
Cumhuriyetciler FED ve Baskan Powell Uzerinde baskiyi
artirmak istiyor.

Faiz indirim konusunda FED’in ve ABD ydnetiminin
yaklasimi ¢ok farkli. O yuzden bir gerginlik olusmus
durumda. FED’in bagimsizhdi, FED baskaninin gérevden
alinmasi-istifasi gibi bagliklar giindemi maddeleri gtindemde
agirhgini artiyor. Baskilarin artmasi risk istahini bozabilir.

Bu hafta makro veriler piyasalari sinirli etkileyebilir. Batili
ulkelerin imalat-hizmet PMI'lari, ABD konut verileri, ingiltere
perakende satislar, Japonya TUFE, ECB faiz karari éne
cikanlar.

Son dénemde yukari gitmeye calisan Dolar Endeksi 50
glnlik ortalamasini asmakta zorlaniyor. FED’in faiz
indirimlerinin  6telenmesi tepkiye katki sunuyor. Dolar
Endeksi 97 seviyesinin altina cekildikten sonra 1hmh bir
yukselise gecti. Endeks bu sabah 98 civarinda bulunuyor.

Dolar igin Trump ana belirleyici olmaya devam ediyor.
Dolar Endeksi'nde 97 seviyesi kisa vadeli destek noktasi
olarak takip edilebilir. Endeks 97 seviyesi Uzerinde yerini
saglamlagtiriyor. Yakin vadede endeks biraz daha tepki
cabasini strdurebilir.

ic tarafta, TCMB'nin Temmuz anketinde piyasa
katilimcilarinin 24 Temmuzda gerceklesecek Para Politikasi
Kurulu toplantisi icin TCMB politika faiz orani beklentisi bu
anket déneminde yuzde 43,29 olarak gerceklesti.

Haftanin diger konusu ise Moody’s ve Fitch’in gbézden
gecirmeleri. Kararlarin Cuma gecesi gelmesi bekleniyor.
Olasi gorinim, kredi notu artislari yerel varhklari olumlu
etkileyebilir.

Kurda 1hmh yukarn egilimi koruyor. Bu sabah 40,40
civarinda islem goriyor. Asagida 40,00 ve 39,50; yukarida
40,50 ve 41,00 6ne ¢ikan teknik seviyeler
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toparlanmasi 24 Temmuzda yapilacak PPK toplantisinda
faiz indirimi igin yeterli alanin olugsmasini sagliyor.

Faiz indirim beklentileri stopaj karari sonrasinda bir miktar
torpulendigi  goruliyor. Yuksek faizin butge Uzerinde
yarattigi ek ylik ve ekonomik blyime Uzerinde olusturdugu
baski ise devam ediyor.

Faiz indirim déngusunin somutlagsmasi tahvil faizleri igin de
patikanin netlesmesini saglayabilir.

Haftanin diger bir konusu ise kredi not degerlendirmeleri.
Moody’s ve Fitch Cuma ginu gézden gecirme sonuglarini
aciklayabilirler. Olasi kredi notu, gérinimu artisi ek moral
kaynagi olabilir.

Dun 2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller giinu sirasiyla
%40,79 ve %31,54 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Gegctigimiz hafta yasanan ara dlzeltme hareketini kisa
vadeli teknik yapida kritik destek olarak izledigimiz 10,000
hedef noktasi Uzerinde karsilamayr basaran piyasada,
olumlu teknik gérinim devam ediyor. Haftanin ilk islem
glninl %2.41 oraninda deger artisiyla 10,616 puandan
tamamlayan piyasada, 10,450 ara diren¢ noktasi Uzerinde
yukselisin yeniden gig¢ kazandigini gézlemliyoruz. Boylece
bir Ust noktada bulunan 10,750 seviyesini hedef direng
noktasi olarak izlemeyi surdiriyoruz. Endeksin kisa vadel
yukselis hareketinde orta vadeli olarak gu¢ kazanabilmesi
icin 10,750 direncinin agiimasi gerektigini dustndyoruz. Bu
durumda ilk etapta 11,000 olmak Uzere 11,252 zirve
bélgesini hedefleyen bir ylkselis penceresi giundeme
gelecektir. Asagi yonde ise ilk 6nemli esik 10,450 olmak
Uzere, sirasiyla 10,250 ve 10,000 seviyelerini 6nemli destek
noktalari olarak aliyoruz. Bu cergevede 10,450 altindaki
olasi seyri ilk zayiflama sinyali olarak degerlendirecegimiz
piyasada, 10,000 seviyesinin ise kisa vadeye yonelik uzun
pozisyonlar agisindan stratejik bir stop-loss esidi olarak
izlenebilecegini dusunlyoruz.
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ABD 10
EurUsd AN | GbpUSd A | ONSAlin$ # CDS5Y = Villik b
1,1692 0,57% 1,3480 0,48% 3.390 1,06% 286 0 4,38 -0,05
Eur/Usd: Altin:
Ontmizdeki hafta yapilacak FED toplantisi éncesinde ABD’de ABD tarafinda FED-Trump arasinda devam eden gerilim

siyasi kanat hemen hemen her gin FED Bagkani Powell’l faizi
indirmedigi igin elestiriyor.

Powell'in gérevden alinmayacagi mesaji piyasalari yatistirmak igin
verilirken, diger taraftan farkli yontemler deneniyor. ABD
Temsilciler Meclisi Uyesi Anna Paulina Luna, "yeminli yalan
beyanda bulundugu" gerekgesiyle ABD Merkez Bankasi (FED)
Baskani Jerome Powell'a yonelik sorusturma acilmasi icin Adalet
Bakanligi’'na basvuru yapti.

FED ve ECB arasinda faiz farki dolar lehine olmasina ragmen
yasanan belirsizlik ve FED Uzerinde yagsanan siyasi baski
yatirimcilarin tekrardan dolara mesafeli durmasina neden olmaya
bagladigi gordluyor. Ana resimde ABD ekonomisinin buylimeye
devam etmesi ve resesyon endiselerinin azalmasi, diger taraftan
tarife etkisiyle artan mal enflasyonunun tiketici fiyatlarina
yansimaya baslamasi FED faiz  indirim  beklentilerinin
torpulenmesine neden olabilir.

Trump’in Avrupa Birligi'ne uygulayacagi tarifelerin derecesi ise
bundan sonraki dénemde ECB faiz indirim kararinda belirleyici
olmaya aday. Sert tarifeler buyume ustinde ek yuk getirecegi icin
faiz indirim adimi atilmasini gerektirebilir.

Dolar ise Trump tarifeleri, Trump’in FED’e ve Powell’a yaptigi
baskilari fiyatliyor. Tarifeler yarattigi belirsizlik ile 6ngérmeyi ciddi
olarak zorlastiriyor. FED’i adeta paralize ediyor. Faiz indirimi adimi
atmayan FED, ABD bagskaninin hedefine dénuguyor.

Dolar Endeksi uzunca bir sire dusts dongusunun sonunda tepki
gabasi veriyor. 50 gunlik ortalamasi civarinda iglem gorlyor,
asmakta zorlaniyor. Paritede ana belirleyici Trump ve uyguladigi
politikalar olmaya devam ediyor. Dolar Endeksi'nde (DXY) destek
noktasi 97 seviyesi olarak 6ne ¢ikiyor.

Bu sabah 1,168 seviyesindeki paritede 1,17 ve 1,175 seviyeleri
gln ici direng; 1,161 ve 1,157 seviyeleri gin igi destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay-sinirli negatif seyir
izleyebilir.
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yatirimcilarin glvenli liman talebinin artmasina neden oluyor.
Temsilciler Meclisi Uyesi Anna Paulina Luna, "yeminli yalan
beyanda bulundugu" gerekgesiyle ABD Merkez Bankasi (FED)
Baskani Jerome Powell'a yonelik sorusturma agilmasi igin Adalet
Bakanhgrna basvuru yapti. Iddialarin yargiya tasinmasi farkl bir
FED Uzerinde yasanan faiz indirim baskisinin farkl bir cepheye
tasinmasina neden olurken yatirnmcilarin dolar talebi azaliyor.

Altin fiyatlarinda yasanan sikisma yukari yonde istek gosteriyor.
Powell'l istifaya zorlamasi, gérevden almaya c¢alismasi altin igin
destek olabilir. ABD sistemine dair glvenin azalmasi-sarsiimasi
glvenli liman talebini artirabilir.

Altinda sikisma hali ve kararsiz seyir devam ediyor. Teknik
agidan 3.300-3.420 Usd araligi 6ne gikiyor. Onimiizdeki
glnlerde aralik biraz daha daralabilir, olasi kirlma daha da
yaklasmis olur.

Teknik resimde 3.280 Usd altinda kapanislar diizeltmenin devam
etmesine neden olabilir, 3.400 Usd uzerinde alim istahi artabilir.

Bu sabah 3.390 Usd seviyesindeki ons altinda 3.420 ve 3.450
Usd seviyeleri gun ici direng, 3.375 ve 3.360 Usd seviyeleri gun
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin parite yatay seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, tahvil yatirimcisi icin enflasyon endiseleri ana belirleyici
neden olmaya devam ediyor. Son gelen ABD TUFE verisinde mal
enflasyonunda yasanan artis tarifelerin etkilerinin gorilmeye
basladigini resmetti. Enflasyon cephesinde yasanmasi muhtemel
yukari yonlu hareket tahvil talebini sinirlayabilir.

Siyasi kanat ise faiz indirimi igin FED’e baski yapiyor, sistem riski
yaratiyor. Stable coin yasasi ile stable coin talebinin artmasi ABD
tahvil talebinin artmasina neden olurken yabanci ulkelerin ABD
tahvil talebinde yasanan dususu dengeledigi goruliyor.

i¢ tarafta, Persembe giinii PPK’nin 250 baz puan faiz indirmesi
bekleniyor.  Yatirimcilar yeni faiz  indirim  doéngusundn
baglamasinin heyecanini yasarken i¢ siyasetteki ve jeopolitikteki
gelismeleri de takip ediyorlar. Cuma gini Moody’s ve Fitch'in
kredi notu gbézden gecirmeleri bekleniyor. Olasi kredi notu,
gorundm iyilesmesi ek olumlu alg yaratabilir.

Turkiye 5 yilhk CDS 286 ile duni tamamladi. Eurobondlar sinirh
pozitif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda O ile +19 cent; orta
vadelilerde +4 ile +5 cent; uzunlarda +2 ile +4 cent degisim oldu.
Faizler ise sirasiyla yuzde 4,88, 6,90 ve 8,16 oldu.
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Gundem

- Hazine 1 yil vadeli tahvil ihalelen gerceldestirecek
15:30  Fed Baskam Jerome Powell bir konferansta acilis konusmasi yapacak

21 Tem 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
o |usdm 4041 3538 2955 1871 13.40 7.44 5.95
% Eur/TL 4728 3667 3268 20,01 1511 9.10 667
T |euwsuvsd 11692 10366 11059 10697 11376 12247 1122
a Gbp/Usd 13480 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Villik Gosterge Tahwil (%) 4079 4056 3968 9.97 2270 14.96 1178
= TL 10 Yillik Gosterge Tahvil (%) 3154 2878 2675 9.83 2432 12.90 1221
% % Tirkiye CDS (baz puan) 286 263 284 512 564 303 282
= o0 |ABD 10 Yallik Tahwil (%) 438 458 386 3,88 151 0392 0392
% BIST - 100 Endeksi 10,616 9.831 7470 5509 1858 1477 1144
S |Dow Jones Endelsi 44323 42544 37690 33.147 36338 30606 28538
— ‘: Masdaq Endelisi 20974 19311 15011 10.466 15,645 12888 8973
8 ‘ﬁ S&P Endeksi 6.306 5.882 4770 3.840 4766 3756 3231
© I |Dpax 24308 19:909 16752 13924 15,885 13719 13249
E Altin (TL) 4404 2984 1960 1097 781 454 290
— o |Atn usd) 3390 2623 2063 1824 1830 1901 1518
\.8 E Gilimiis (TL) 5035 3286 3252 1439 9.93 631 342
) w | Gamis (Usd) 388 2839 238 239 233 264 17.9
o Degigimler
g 5 Usd/TL 142 197 57.9 396 803 250 124
() E Eur/TL 289 122 633 325 66.0 364 100
E = |Euyusd 128 B3 34 60 B39 88 21
o)) o |Gbp/Usd 7.7 19 57 108 10 32 21
=
() TL Gésterge Bono (baz puan) 23 88 2971 4373 774 318 795
"‘7)' = TL 40 Yillsk Tahwil {baz puan) 276 203 1692 1449 1142 &9 427
He) E E Tirkiye CDS (baz puan) 23 21 228 52 261 21 80
= 0 |ABD 10 Yilik Tahwil {baz puan) 20 7L 2 237 60 ] -100
— % BIST - 100 Endeksi 80 316 356 1966 58 291 5.4
S |Dow Jones Endelsi 42 129 137 88 187 73 223
‘: Nasdaq Endeksi 86 286 434 331 214 436 352
9 |s&P Endeksi 73 233 243 -19.4 269 163 289
I |pax 2214 188 203 423 158 35 55
Altin (TL) 476 523 787 404 720 56.4 331
o |Attn (usd) 292 272 131 03 37 252 184
£ Glmis (TL) 532 453 57.2 449 57.4 B4E 298
W | Gimis (Usd) 344 214 06 28 419 478 155
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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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