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Kiiresel piy da savas fiyat| 1belirginlesiyor

® TCMB politikafaizini beklentilerle uyumlu sekilde %37,0’de sabit tuttu.

®  ECB kisa vadelifaizoranlarini beklentilere paralel olarak sabit birakti.

® ABD, Euro Bélgesi velingiltere’de temmuz ayi énciiimalatve hizmet PMI verileriagiklanacak.

ABD Baskani Donald Trump’in diin Axios'a yaptigi agiklamada iran'da biiyiik capli askeri operasyonlari
yeniden baglatma segenegini ciddi sekilde degerlendirdigini belirtmesi ve bélgeye yakin gesitli ABD
tslerinde hareketlilik yasanmasinin ardindan piyasalarda tekrar savas fiyattlamalari 6n plana gikiyor. ABD
ve iran’dan kargilikli tehditier gelmeye devam ederken, Yemen’deki Husilerin Kizideniz’de Suudi petrol
tankerini hedef almasiyla Brent petrol varil fiyati (100,4$) diin %7 artila mayis ayinin son haftasindan bu
yana en yiiksek seviyeye ulasti (mart-mayis ort.: 102$, haziran ort.: 84S, temmuz ort.: 83$). Petroliin yani
sira basta dogal gaz olmak lizere pek gok emtiada yasanan hizli yiikselisler sonrasinda ECB ve Fed’den yil
sonuna kadar iki faizartig beklenirken, ABD 2 ve 10 yillik tahvil getirileri busabahitibariyla Ocak 2025’ten
bu yana enyiiksek seviyede. Yeni glinde hisse senedi piyasalarinda Avrupa ve ABD vadeli islemleriile Asya
seansindaki islemlerde genele yayilan saticili seyir hakim. Altinise tekrar 4000 $ dolar esigine yaklasarak
jeopolitik gelismeler dogrultusunda yon arayigini strduriyor.

MSCI Diinya Endeksi diin Avrupa ve ABD borsalarindaki disuglerle %1,12 deger kaybederek ay basindan
bu yana olan getirisini (%-0,89) tekrar negatif bolgeye cekti. ABD’de Muhtesem Yedili grubunun sert
satildig glinde (%-4,78) S&P 500 ve Nasdaq sirasiyla %1,21 ve %2,15 geriledi. Sektor ayriminda, Tesla’nin
(%-14,52) yer aldigi zorunlu olmayan tiketim (%-5,12) ile Alphabet’in (%-6,89) dahil oldugu iletisim (%-
5,20) ana endeksteki dustiste strtkleyici olurken, riskistahindaki azalisla teknoloji (%-1,12), temel tiketim
(%-1,14) ve finans (%-0,34) gibi diger sektorlerde de distsler takip edildi. Aylik getiri siralamasinda ilk
ikide yer alan enerji (%+0,56) ve saglik (%+1,29) ise poztif ayrismaya devam ediyor. Jeopolitik gelismeler
kaynakli faiz artig beklentilerinin tekrar yikselise gegtigi Avrupa’da Stoxx Europe 600 diin %1,18 deger
kaybetti. Bolge'nin gosterge dogal gaz fiyati Dutch TTF bu sabah 63€ ile savasin bagladigi 28 Subat’tan bu
yana en yiksek seviyede islem goériyor (27 Subat’a gore degisim: %+98, ay basindan bu yana degisim:
%+43). Avrupa vadeliislemleri yeni glinde bolge borsa endeksinde sinirli poztif, Glke bazli endekslerdeise
negatif acilisa isaret ediyor. Diunkli kiresel satig dalgasini saat farkiyla gecikmeli fiyatlayan Asya
borsalarinda bu sabah genele yayilan sert kayiplar takip ediliyor. Oncii borsalardan, Cin’de Sangay %0,80,
Japonya’da Nikkei 225 %2,79 ve Guiney Kore’de KOSPI %455 asagida islem goruyor. Faizler tarafinda,
dunku ECB toplantisi sonrasinda OIS piyasasinda ECB’nin eylul toplantisinda faiz artisina gitmesine kesin
gozuyle bakilirken, yil sonuna kadar iki faiz artisi beklentileri gtgleniyor. ABD Fed vadelilerinde de ABD-
iranarasinda genis 6lcekli savasin tekrar baslayabilecegi endiseleriyle yil sonuna kadar beklenen faiz artis
miktari 45 baz puanda, Haziran 2027’ye kadar olan vadede ise 61 baz puanda fiyatlaniyor. 10 yilik ABD
tahvil getirisi diin 4 baz puan artisla %4,69’a (Ocak 2025’ten bu yana en yiksek seviye), 2 yill ik getiri 5 baz
puanartisla %4,35’e yikseldi (Ocak 2025’ten bu yana en yiiksek seviye). Dolar Endeksi (DXY) diger 6nemli
para birimleri karsisinda %0,3 deger kazanrrken (101,44), euro/dolar paritesi %0,3 disusle 1,138’e
geriledi. Faiz beklentileri ve dolar endeksiyle iliskisini tekrar gliglendiren altinin ons fiyati dinkd %2
distisiin ardindan busabah %0,5 kayipla 40285%’da, diin %3,6 gerileyen giimiis fiyati ise yeni giinde %0,2
diisiisle 57,5%’da islemgériiyor.

® Avrupa Merkez Bankasi (ECB) kisa vadeli faiz oranlarini beklentilere paralel olarak sabit birakti.
Uygun para politikasi durusunu belirlemek igin veriye dayali ve toplanti bazli bir yaklagim izlemeye
devam edileceginin alti cizildi. Ozellikle, faiz orani kararlarinin, gelen ekonomik ve finansal veriler
1siginda enflasyon gériniimi ve onu gevreleyen risklerin yani sira temel enflasyon dinamikleri ve
para politikasi aktariminin glictine iliskin degerlendirmelere dayanacagi séylemi yinelendi. Metinde;
haziran ayinda enerji fiyatlari gerilemis olsa da, catismanin baslamasindan bu yana enerji
fiyatlarinda gorilen artisin ve bunun gida, mal ve hizmet fiyatlar tGzerindeki etkisinin, enflasyonun
2027 yilhininilk yarisina kadar hedefin belirgin sekilde tizerinde kalmasina neden olmasinin beklendigi
belirtildi. Sonrasinda enerji fiyatlarinin gerilemesi ve diger fiyat kalemlerindeki artis hizinin
yavaslamasiyla enflasyonun diismesi 6ngoriliyor. Bununla birlikte, Orta Dogu’daki g¢atisma Gnemli
bir belirsizlik kaynagi olmaya devam ediyor. Bu nedenle enerji fiyatlarindaki artisin biyukl Gglint ve
kaliclhigini, bunun fiyat ve ticret belirleme davranislarina, enflasyon beklentilerine ve genel ekonomik
dinamiklere nasil yansidiginiyakindanizlemeyi strdirecegi ifade edildi.

ABD’de issizlik maasi bagvurulari disiis egiliminde. Bagvurular 18 Temmuz’'da sona eren haftada 22
bin azaligla 187 bin oldu (beklenti: 210 bin). Boylece dort haftalk ortalama 7250 kisi azaligla
207.500’e geriledi. Devam eden basvurular ise 11 Temmuz haftasinda 2 bin kisi azalisla 1,80 milyon
seviyesinde gergeklesti.

Yurt disinda bugiin temmuz ay1 6ncii imalat ve hizmet PMI verileri yayinlanacak. Euro Bolgesi'nde
Bilesik PMI haziran ayinda hizmet sektoru kaynakli aylik 1,5 puan artarak 50,0 ile son 3 ayin en
yuksek seviyesine ulasmisti. ABD’de iseimalat sanayi PMI gerilerken hizmet PMI artti ve bilesik PMI
haziranda aylik 0,4 puan artisla 51,9’a yukselmisti. Temmuz ayinda 6ncu veriye gore imalat sanayi
PMI’nin Euro Bolgesi ve ABD’de sirasiyla51,5 ve 54,4 seviyelerinde gergeklesecegi bekleniyor.

Yurt icinde TCMB politika faizini, son giinlerde yeniden artan jeopolitik tansiyon sonrasi giincellenen

beklentilerle uyumlu sekilde %37,0’de sabit tuttu. Gecelik borg verme ve bor¢ alma faizeri de

sirastyla %40,0 ve %35,5 olarak korundu. Parasal durusa dair ifadelerde bir degisiklige gidilmedi.

Metinde; enflasyonun ana egiliminin, haziran ayinda sinirli bir miktar geriledigi, 6nct verilerin ana

egilimin temmuz ayinda gegici olarak yiikselecegini ima ettigi belirtildi. (Makro: Jeopolitik
L R X - )

Tiiketici Guven Endeksi mevsimsellikten arindirilmis olarak temmuzda aylik 1,9 puan artigla 89,8
degerini alarak Mayis 2023’ten bu yana en yiiksek seviyeye ulasti. Bylece endeks uzun dénem
ortalamasinin 0,4 puan Ustiinde gergeklesti. Alt endekslerden; hanenin mevcut dénem maddi
durumu degerlendirmesi  (+2,2 puan), genel ekonomik duruma iliskin mevcut doénem
degerlendirmesi (+5,0 puan), gelecek donem beklentileri (+4,4 puan), gelecek donem maddi durum
beklentisi (+1,8 puan) artig gosterdi. Yurt icinde bugiin Sektérel Enflasyon Beklentileri ve Hanehalki
Beklenti Anketi verileriagiklanacak.
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Yatirimci Takvimi igin tiklayin

L3 Devlet Tahvili Getirileri

(%) 23/07 22/07 2025
TLREF 39,94 39,90 37,96
TR 10 yilhk 35,30 34,77 28,96
ABD 10 yillik 4,69 4,65 4,17
Almanya 10 yilhik 3,20 3,17 2,85

[ 3 DOviz Kurlari ve Kripto

23/07  Gunliik (%) Haft. (%) 2025 sonu (%)
S/TL 47,27 0,1 0,4 10,0
€/TL 53,84 -0,1 -0,2 6,6
€/$ 1,14 -0,3 -0,6 -3,1
$/Yen 163,86 04 0,9 4,6
GBP/$ 1,33 -04 -1,2 -1,2
Bitcoin 65.098 -1,2 1,6 -25,7

[ W Hisse Senedi Endeksleri

23/07 Giinliik (%) Haft. (%) 2025 sonu (%)
BIST-100 14.078 -0,4 -1,2 25,0
S&P 500 7.408 -1,2 -1,7 8,2
FTSE-100 10.639 -0,7 0,6 7,1
DAX 24.763 -1,6 -0,6 1,1
SMI 14.215 -0,7 -0,4 7,1
Nikkei 225 66.423 0,5 -0,6 31,9
MSCI EM 1.672 1,0 0,5 19,0
Sangay 3.877 0,3 -0,1 -2,3
Bovespa 176.724 -0,5 1,7 9,7

[ M Emtia Fiyatlari

23/07 Giinliik (%) Haft. (%) 2025 sonu (%)
Brent ($/varil) 100,7 7,0 19,5 65,5
Altin ($/ons) 4.049 -2,0 1,8 -6,8
Gram Altin (TL)  6.155,7 -1,7 2,2 3,2
Bakir ($/libre) 630,5 -23 0,1 11,0

Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansitir
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Grafiklerde yer alan rakamlar, ilgili verinin son seviyesini gostermektedir.
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Bu rapor Akbank Ekonomik Arastirmalar ve Ak Yatirim tarafindan hazirlanmistir.

Ekonomikarastirmalar@akbank.com

Dr. Caglar Yiinculer - Midar
Caglar.Yunculer@akbank.com

M. Sibel Yapici Sercan Piskin
Sibel.Yapici@akbank.com Sercan.Piskin @akbank.com

YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulagilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gecerliligi,
etkinligi velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat,
garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi
konularda ortaya gikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve ¢alisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an,
higbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir.
Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel yatirim tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamh bilgiler,
tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirim AS$’nin herhangi bir taahhiidiini icermediginden, bu bilgilere istinaden her tiirli
6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her tiirlii riskler
bizatihi bu kigilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tiizel
kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler nedeniyle olusabilecek her tiirli maddi ve manevi zarar,
kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve
ziyandan hicbir sekil ve surette Akbank T.A.S, Ak Yatirim A.S ve calisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar
nedeniyle higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirim A$ ve ¢alisanlarindan herhangi bir tazminat talep
etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirm danismanlig1” hizmeti ve/veya
faaliyeti olmayip, genel yatirim danismanhg faaliyeti kapsamindadir; yatirim danismanhigi hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu
hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluglarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme karsiliginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur.
Yatirnm danigsmanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda
imzalanacak yatinm danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu goérisler, genel yatinm danigmanhg faaliyeti kapsaminda genel olarak
diizenlendiginden, kisiye 6zel rapor, yorum ve tavsiyeler icermediginden mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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