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Giine Baslamadan Bilinmesi Gerekenler

ABD ve Avrupa Birligi'nin ticaret anlasmasina varmalari ardindan yeni haftaya ABD ve Avrupa
vadelilerinde gigli seyirler izleyerek bagliyoruz. ABD anlasma sonucunda Avrupa mallarina %15
gumrik vergisi uygulanacagini agiklarken, AB Ulkeleri ABD Urtinlerine glimriik tarifesi uygulamayacak.
Asya tarafinda ise karisik seyirler 6ne gikiyor. AB anlagmasi sonrasinda Japonya Kabine Bas Sekreteri
Yoshimasa Hayashi ABD ile Japonya arasinda yakin zamanda yapilan ticaret anlagsmalarina yonelik
belirsizligin de azaldigini degerlendirirken, Japonya endeksleri haftaya negatif basladi. Cin endeksleri
alicilh bir seyir izlerken, bugin ABD ve Cinli yetkililer Stockholm'de bir araya gelerek ticari
gorismelerine yeniden baslayacak. Bu sabah Hong Kong’'da ise pozitif bir goriinim izliyoruz. ABD
tarafinda endeksler gegtigimiz haftanin son islem giinini bir kez daha rekor kapanisla tamamladi.
Hem guiglt agiklanan bilangolar hem de ticaret anlasmalarina iliskin iyimserligin destegi ile S&P500
%0,40, Nasdaqg da %0,24 ginliik yukselislerle yeni kapanis zirvelerini gordii. Dow Jones ise %0,47’lik
yukselis kaydetti.

ABD ve Avrupa arasindaki ticaret anlagsmasi euro igin destekleyici olurken, giin agilisi ile 1,1779’lan
goéren EURUSD 1,1747’lere geri gekilmis bulunuyor. Dolar endeksi ise 97,6 seviyelerinde hareket
ediyor. ABD 10 yillik tahvil faizi de %4,39 seviyelerinden islem goriiyor. Oldukga yogun gegmesi
beklenen haftaya giris yaparken, gozler Carsamba giini agiklanacak Fed faiz kararina gevrildi. Karar
ile birlikte bu hafta ABD’de bliyiime, enflasyon ve istihdam verileri de agiklanacak. Faiz karari ve kritik
verilerle birlikte haftanin en 6nemli glindemlerinden birisi de 1 Agustos’ta devreye girecek olan Trump
tarifeleri 6ncesinde ticaret anlasmalari ve belirlenecek nihai oranlara iliskin haber akisi olacak. Avrupa
tarafinda da biyiime ve enflasyon gibi veriler haftanin veri akisinda 6ne gikarken, yogun haftanin ilk
gunlnde yurt disi piyasalarinda sakin bir veri akigi takip edecegiz.

Gegtigimiz haftanin son islem glinu piyasa kapanisi ardindan iki derecelendirme kurulusu Tirkiye’ye
iliskin degerlendirmelerini paylasti. Moody's Tirkiye'nin kredi notunu “B1”den “Ba3”e yikseltti,
goriniminl “pozitif”ten “duragan”a revize etti. Fitch Ratings ise Tirkiye'nin kredi notunu "BB-"
olarak teyit ederken, "duragan" goériinimu korudu. Moody’s kredi not artisinin gerekgesini TCMB’nin
Turk Lirasi’'na olan gliveni adim adim yeniden insa eden para politikalarina baghlk olarak agiklarken,
Fitch ise kararini tlkenin ylksek enflasyon gegmisi, para politikasina yonelik siyasi mudahaleler,
yiksek finansman ihtiyaci ile gerekgelendirdi. iki kredi derecelendirme kurulundan yapilan
acgiklamanin ardindan dolar/TL 40,54, 5 yillik CDS primi 279 seviyelerinde hareket ediyor. BIST100
endeksi ise Cuma glniini %0,43 deger kaybi ile 10.642 seviyesinden negatif tamamladi. Yine de
endeks ozellikle Pazartesi glinku yukselisin destegi ile haftay %2,67 kazangla tamamladi. Endekste
Cuma glinki islem hacmi ise 83,2 milyar TL oldu.

ABD ile yapilan ve yapilmasi beklenen ticaret anlagmalarinin destekledigi risk algisi, glivenli liman ons
altinda baskilanmaya neden oluyor. Ons altin bu sabah 3.340$ altinda seyrederken, Cuma giinii sert
bir diistis kaydeden ons giimiis de 38,26$ seviyelerinden islem gériiyor. Diger taraftan Brent petrol

ABD ve Avrupa arasinda varilan anlasmanin destegi ile geriledigi 68,3$ seviyelerinden toparlanarak
68,9$ seviyelerine ¢ikmis bulunuyor. Bitcoin ise 119.000$ ¢evresinde hareket ediyor.

Giiniin Teknik Seviyeleri

¢ EURUSD: yukari yonde 1,1790-1,1829, asagi yonde 1,1723-1,1688 seviyeleri 6ne ¢ikiyor.

¢ GBPUSD: yukari yonde 1,3472-1,3509, asagi yonde 1,3423-1,3365 seviyeleri 6ne gikiyor.

¢ Ons Altin: yukari ydnde 3.352$-3.381S, asagl ydnde 3.3095-3.256S seviyeleri éne cikiyor.

¢ Ons Giimiis: yukari yonde 38,525-39,308, asagi yonde 37,805-37,12S seviyeleri 6ne cikiyor.
¢ Ons Platin: yukari yénde 1.4255-1.483$, asag yonde 1.382$-1.327$ seviyeleri 6ne ¢ikiyor.
¢ USDTRY: yukari yonde 40,6500, asagi yonde MOST indikatori 39,7446 seviyesi 6ne ¢ikiyor.

¢ BIST100: yukari yonde 10.752-10.902, asagi yonde 10.500-10.236 seviyeleri 6ne gikiyor.

* Bu rapor arka sayfada yer alan gekince bildirimi ile bir biitindiir.
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Piyasalarda One Cikan Haberler

Turkiye

. Reel Kesim Guven Endeksi temmuz ayinda, bir 6nceki aya gére 0,1 puan azalarak 100,2 seviyesine geriledi. Mevsimsellikten arindirilmis RKGE ise 0,5 puan
artisla 98,9 seviyesinde gerceklesti.

. imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani temmuz ayinda bir 6nceki aya gére 0,4 puan azaligla %74,2 seviyesine geriledi. Mevsimsellikten arindiriimig KKO bir
onceki aya gore 0,3 puan azalarak %74,1 seviyesinde gergeklesti.

. TUIK verilerine gére, mevsim etkilerinden arindiriimis giiven endeksi temmuz ayinda bir 6nceki aya gére; hizmet sektériinde %0,8 oraninda azalarak 110
degerini, perakende ticaret sektériinde %0,5 oraninda azalarak 107,9 degerini aldi. insaat sektériinde giiven endeksi ise %2,2 oraninda artarak 88,8
degerini aldi.

. TCMB'nin ekonomistlerin medyan 6ngoriisi tGzerinde 300 baz puan faiz indirimine gitmesinin ardindan Morgan Stanley ekonomistleri yil sonu faiz
beklentisini %36’da tuttu. Temmuz faiz karari 6ncesi kalan dort toplantida 250’ser baz puan indirimle bu orana erisilmesini bekleyen Morgan Stanley
ekonomistleri temmuz kararinin ardindan eyliilde 300 baz puan, ekim ve aralik aylarinda ise 200’er baz puan faiz indirimi beklediklerini agikladi.
Ekonomistler yil sonu enflasyon tahminlerini %29’dan %30’a, dolar/TL tahminlerini ise 43’ten 45’e yikseltti.

. Citi degerlendirmesinde mevcut gelismelerin TCMB'nin reel efektif doviz kuru bazl dezenflasyon stratejisi cergevesinde kurlari yakindan takip etmeye
devam edecegine isaret ettigi belirtildi. Bliylime beklentilerinin azalmasi ve igsizlik oraninin yikselmesinin, TCMB'nin uzun siire siki para politikasini
strdlrme kabiliyetini zorlastirdigi ifade edildi. Makroekonomik ortamin, su anda TL lehine egilimli olan yerlesiklerin portféy pozisyonlari nedeniyle daha
da karmasik hale geldigini belirten Citi ekonomistleri bu durumun, olumsuz soklara tepki olarak yerlesiklerin doviz varliklarinda anlaml bir artig
olabilecegini distindiirdtigiinu soyledi.

4 Goldman Sachs ekonomistleri TCMB’nin 300 baz puanlik faiz indirimini giivercin bir siirpriz olarak degerlendirdi. Oniimiizdeki dénem icin ekonomistler,
TCMB'nin para politikasini gevsetmeye devam ederken enflasyon ve yurt ici dolarizasyon egilimlerine odaklanmaya devam edecegini disinduklerini ifade
etti. Bankanin dolarizasyonun belirgin bir sekilde hizlanmasi durumunda verecegi ilk tepkinin faiz artiglari yoluyla politikayi sikilastirmak yerine TL'nin
deger kaybini yavaslatmak olacagini belirten ekonomistler yurt igi siyasi risk ortaminin kétiilesmesi durumunda ise daha ihtiyath bir durus beklediklerine
dikkat gekti. Raporda yil sonuna kadar faizlerin %33 seviyesine gerileyecegi beklentisi korundu.

. Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody's Turkiye'nin kredi notunu “B1”den “Ba3”e ylkseltti, gérinimuni “pozitif’ten “duragan”a revize etti.
Moody's, not artiriminin baslica nedeninin Merkez Bankasi’nin enflasyonist baskilari kalici bicimde azaltan, ekonomik dengesizlikleri gideren ve hem yerli
tasarruf sahiplerinin hem de yabanci yatirimcilarin Turk Lirasi’na olan glivenini adim adim yeniden insa eden para politikalarina baghlik oldugunu belirtti.
Kurum, bu gelismenin ayni zamanda Turkiye'nin etkin politika olusturma kapasitesindeki iyilesmeyi yansittigini vurgulad.

. Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch Ratings, Tirkiye'nin kredi notunu "duragan" gérinimle "BB-" olarak teyit etti. Fitch, bu kararin
Turkiye'nin yiiksek enflasyon gegmisi, para politikasina yonelik siyasi midahaleler, ylksek finansman ihtiyacina kiyasla distk dis likiditesi ve benzer
tlkelere gore zayif yonetisim puanlar gibi temel kredi zayifliklarini yansittigini belirtti. Fitch, para politikasinin 2026 yilina kadar siki kalacagini 6ngorda.

. Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek "Ulke kredi notumuz yiikseldi. Ekonomimiz yurt ici ve yurt disi belirsizliklerin ve zorluklarin yasandigi dénemi
asarak tekrar olumlu bir déngiiye girdi. Bu not artisi, stireci basariyla yonettigimizi ve ekonomimizin dayanikhhgini teyit ediyor" dedi.

. istanbul Ticaret Odasi (iTO) Baskani Sekib Avdagic, "Tiirkiye'nin kredi notu artiglarinin devam etmesi, portfdy yatinmlarina oldugu kadar reel sektére de
glven verici bir sinyal olusturdu. Faizlerdeki gerileme ve dezenflasyon sirecini dikkatle izlemeye devam etmeliyiz." ifadelerini kullandi.

. Tirkiye ihracatgilar Meclisi (TiM) ihracat Pazar Monitérii'niin haziran ayi sonuglarina gére, ihracat Talep Endeksi 99,8, Pazar Dayaniklilik Endeksi ise 100,7
puan olarak gergeklesti.

Avrupa

. ingiltere'de perakende satislar haziranda %0,9 ile beklentilerin altinda artis gésterdi. Perakende satislar, nisan-hazirani kapsayan ikinci ceyrekte ise énceki
ceyrege gore %0,2 yiikseldi.

. Avrupa ve ABD'nin ticaret anlasmasina yaklasmasi ve Almanya Basbakani Friedrich Merz'in ekonomiyi birinci 6nceligi haline getirecegine s6z vermesi ile
birlikte Almanya'da is dinyasi glvenini 6lgen Ifo endeksinde ihmli artis goruldi. Ifo'nun gliven endeksi temmuzda 88,6 seviyesine yikseldi. Beklenti
endeksinde ise 90,7 ile yatay goriinim izlendi.

. ABD Baskani Donald Trump, Avrupa Birligi (AB) ile ticaret anlagmasi gériismelerini tamamladiklarini ve AB riinlerine %15 tarife uygulayacaklarini agiklad.
AB ile gergeve bir ticaret anlagmasi konusunda uzlastiklarini belirten Trump, "AB, ABD'den 750 milyar dolarlik enerji Griint almayi kabul etti. AB, ayrica
ABD'de 600 milyar dolardan fazla yatirim yapacak." dedi. AB Ulkelerinin ABD Urtinlerine gimrik tarifesi uygulamamayi kabul ettigini bildiren Trump, AB
tlkeleri pazarlarinin ABD Urtinlerine tamamen agilacagini séyledi. Avrupa Komisyonu Bagkani Ursula von der Leyen, duyurulan anlasmayi “alabilecegimiz
en iyi sonug” olarak tanimlarken, anlasmanin saglayacagi istikrarin kiigimsenmemesi gerektigini vurgulad.

. Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Yonetim Kurulu tyesi Piero Cipollone, Euro Bélgesi enflasyon gériinimiine yonelik risklerin dengeli kaldigini, ¢linkl haziran
ayindan bu yana meydana gelen degisikliklerin birbirini genis 6lclide dengeledigini belirtti.

* Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye ézel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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ABD
. ABD Bagkani Donald Trump, yaklasik 9,1 milyar dolarlik federal harcama kesintisini igeren tasariyr imzalayarak yasalastirdi. Trump dis yardimlar igin 8

milyar dolar, kamu yardimlari igin 1,1 milyar dolar civari kesintiyi 6ngéren federal kesinti paketini imzaladi.

. Temmuz ayinda ABD’de dayanikli mal siparisleri %9,3 diistu. Bu veriye iliskin beklenti %10,7 dlsls yonindeydi. Ulagtirma haricinde dayanikl mal siparisleri
ise %0,2 artti.

. Atlanta Fed, GDPNow modelini kullanarak hazirladigi ABD ekonomisinin 2025 yili ikinci geyrek biylme tahmini degistirmeyerek %2,4’te sabit tuttu.

. ABD Vatandaslik ve Gogmenlik Hizmetleri (USCIS) Direktorii Joseph Edlow, Trump yonetiminin vasifli isciler igin vize sisteminde degisiklikler yapacagini ve
vatandaslik sinavinin zorlastirilmasinin planlandigini duyurdu.

. Beyaz Saray, Federal Agik Piyasa Komitesi (FOMC) toplantisi dncesinde faiz oranlarinin “6nemli 6lgtide dusurilmesini” talep etti. Trump'in bitge sefi

icin elestirdi ve 2,5 milyar dolarlik Fed genel merkezinin yenilenmesini israf olarak

s

Russell Vought, Fed Baskani Powell'i faiz indiriminde “gok geg¢ kaldigi
nitelendirdi.

Asya
. Japonya Kabine Bag Sekreteri Yoshimasa Hayashi yaptigi agiklamada, ABD ile Avrupa Birligi ve ABD ile Japonya arasinda yakin zamanda yapilan ticaret
anlagmalarinin, ABD ticaret politikasina iliskin belirsizligi azalttigini sdyledi. Hayashi, belirsizlikteki bu diisiisiin, ABD ticaret politikasinin Japonya ve kiiresel
ekonomiler Gzerindeki asagi yonli baski riskini hafifletecegini de belirtti.

Diinyadan
. Rusya Merkez Bankasi beklentiler dogrultusunda politika faizini 200 baz puan indirimle %18'e gekti.

* Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye ézel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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