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Kiiresel risk istahi ABD ve iran arasindaki ¢atismalara ara verilmesiyle yiikseliyor

®  Euro Bolgesi, ABD ve ingiltere’de hizmet sektérii PMI toparlandi
® Yurticinde 12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentisi hanehalki igin 1,2 puan azaligla %44,94 oldu
®  Yurticinde bugiin sektorel gliven endeksleri agiklanacak.

Hafta sonu ABD’nin iran’a yénelik hava saldirilarina ara vermesinin ardindan iran da misilleme saldirilarini
durdurdugunu ancak Washington'in hamlesine stipheyle yaklastigini duyurdu. Taraflar Umman araciligiyla
gorusmelerini stirdurtiyor. Ancak Yemen’deki Husiler’in Suudi Arabistan’in eneriji tesisleri ve tankerlerine
yonelik saldirilari ile Suudi Arabistan’in karsi operasyonlari Kizildeniz’deki gerilimi ve bolgesel enerji akisini
tehdit etmeye devam ediyor. 1-23 Temmuz arasinda %38 yiikselen Brent petrol varil fiyati Cuma giinki
%3,9 distisiin ardindan bu sabah da %4,8 gerileyerek 92,2$’da islem gériiyor (mart-mayis ort.: 102S,
haziran ort.: 84S, temmuz ort.: 83$). Fed’in faiz karari haftasina girilirken, ABD tahvil getirilerinin
jeopolitik haber akisina bu sabahki tepkisi 2 ve 10 yillik vadelerde sirasiyla 4 ve 5 baz puan dusus seklinde.
Yeni giinde hisse senedi piyasalarinda Avrupa ve ABD vadeli islemleri ile Asya seansindaki islemlerde
genele yayilan pozitif seyir hakim.

MSCI Diinya Endeksi Cuma giinii %0,13 ile sinirl yiikselse de haftayi ABD borsalari 6nciliigiinde %0,39
kayipla tamamladi. ABD’de Muhtesem Yedili (%-5,72) grubunun sert geriledigi haftada S&P 500 (%-+0,05)
yatay kapanirken, Nasdaq %0,64 geriledi. Haftalik sektorel getirilerde, petrol ve dogal gaz fiyatlarindaki
hizl ylkselisten destek bulan enerji (%+3,75) ve enerji dagitim sirketlerini iceren kamu hizmetleri
(%+2,48) ile sanayi (%+1,75), gayrimenkul (%+1,35) ve malzeme (%+1,24) gibi temel dongusel sektorler
yikselisini stirdiirdii. Diger yandan, Alphabet’in (%-7,81) dahil oldugu iletisim (%-6,15) ve Tesla’nin
(%-17,81) yer aldigi zorunlu olmayan tiiketim (%-6,10) en fazla deger kaybeden sektérler oldu. Avrupa’da
Stoxx Europe 600 Cuma giiniinii %0,81, haftay ise %0,46 artisla tamamlayarak diger bélgelerden bir
miktar daha pozitif ayristi. Bélge’nin gosterge dogal gaz fiyati Dutch TTF gegen haftaki %10,8 yiikselisin
ardindan bu sabah %8,8 diistisle 58€'da islem goriiyor (27 Subat’a gére degisim: %+98, ay basindan bu
yana degisim: %+46). Avrupa vadeli islemleri yeni giinde bolge borsa endeksinde pozitif agilisa isaret
ediyor. Asya borsalarinda ise bu sabah temkinli yiikselisler hakim. Oncii borsalardan, Gin’de Sangay
%0,28, Japonya’da Nikkei 225 %0,34 ve Giiney Kore’de KOSPI %0,74 yukarda islem goriyor. Faizler
tarafinda, OIS piyasasinda ECB’nin eyliil toplantisinda faiz artisi yapmasina %90 olasilik atfedilirken, yil
sonuna kadar iki faiz artigi beklentisi giigli kalmaya devam ediyor. ABD Fed vadelilerinde ise yil sonuna
kadar beklenen faiz artis miktari 40 baz puanda, Mart 2027’ye kadar olan vadede ise 51 baz puanda
fiyatlaniyor. 10 yillik ABD tahvil getirisi gecen hafta 13 baz puan artisla %4,68’e (Ocak 2025’ten bu yana
en yliksek seviye), 2 yillik getiri 15 baz puan artisla %4,33’e yiikseldi (Ocak 2025’ten bu yana en yiiksek
seviye). Dolar Endeksi (DXY) diger 6nemli para birimleri kargisinda %0,7 deger kazanirken (101,47),
euro/dolar paritesi %0,6 disiisle 1,137’ye geriledi. Son 1 aylik dénemde 4000$ etrafinda hareket eden
altinin ons fiyati haftalik %0,9 yiikselisin ardindan bu sabah da %0,9 artisla 4090$’da, gegen hafta %4
deger kazanan giimiig fiyati ise yeni giinde %1,9 yikselisle 59,3$’da islem gériiyor.

®  Euro Boélgesi'nde Bilesik PMI temmuzda 6ncii veriye gére hizmet sektoriindeki toparlanmanin
devam etmesiyle aylik 1,9 puan artarak 51,9 ile son 5 ayin en yiiksek seviyesine cikti. Hizmet PMI lg
ayin ardindan yeniden genisleme bélgesine gecti. Endeks aylik 2,2 puan artisla 51,6 degerini aldi.
imalat PMI aylik 0,6 puan artti ve 52,0 ile esik seviyesinin {izerinde kalmaya devam etti. Yeni
siparislerde toparlanma gorulirken, Gretim artti. Sirketler bu yil ilk kez istihdami artirdiklarini
bildirirken, gelecek doneme iliskin biyiime beklentileri de yiikseldi. Enflasyonist baskilar azalmakla
birlikte yiiksek seviyelerini korudu. Bununla birlikte, bu olumlu gelismelerin 6niimuzdeki aylarda
stirip stirmeyeceginin buyiik 6lcide Orta Dogu’daki gelismelere bagl olacagi, son giinlerde petrol
fiyatlarindaki yiikselis ve tedarik zincirlerinde yeniden bozulma riskinin, enflasyon baskilarinin tekrar
artmasina ve Ozellikle enerji tarafinda ekonomik toparlanmanin sekteye ugratabilecegi
degerlendiriliyor.

®  ECB’nin haziran ay: Tiiketici Beklenti Anketi'ne gére; 6niimuzdeki 12 ay sonrasina iligkin enflasyon
beklentileri %3,5'ten %3,0’e, Ug yil sonrasina iliskin beklentiler %2,9’dan %2,8’e geriledi. Bes yil
sonrasina iliskin enflasyon beklentileri ise %2,4'te sabit kaldi. Oniimiizdeki 12 ay icin ekonomik
buyume beklentileri mayis ayinda -%1,7 iken haziranda -%1,4 olarak gergeklesti.

® ABD'de faaliyette toparlanma devam etti. Bilesik PMI, temmuzda 6ncl veriye gére 51,9’dan son 8
ayin en yuksek seviyesi olan 53,6’ya ulasti. Bu durum, sirketlerin (¢ ay aradan sonra ilk kez yeni
istihdam yaratmasina neden olurken, gelecek 12 aya iligkin gliven de son sekiz ayin zirvesine
yiikseldi. iyilesme agirlikli olarak hizmet sektdriinden kaynaklandi. Hizmet PMI'i 2,4 puan artisla 53,6
degerini aldi (son sekiz ayin en yiiksegi). Bunda Dinya Kupasi ile 4 Temmuz tatilinin de etkili oldugu
degerlendiriliyor. Fiyat baskilar artti; girdi maliyetleri son 14 ayin en ylksek seviyesinde gergeklesti.
Son giinlerde Orta Dogu’daki gelismelerin, tedarik zinciri sorunlarini ve fiyat baskilarini daha da
artirabilecegi, bu nedenle temmuz ayindaki giigli gérinimin kalict bir iyilesmenin baslangici
olmayabilecegi degerlendiriliyor.

® ingiltere’de Bilesik PMI haziran ayindaki 49,3’ten temmuzda 52,1’e yiikseldi. Bdylece endeks nisan
ayindan bu yana ilk kez biiyime bolgesine gecti ve ekonomik faaliyette iliml bir toparlanmaya isaret
etti. Hizmet sektorii nisan ayindan bu yana ilk kez biiyiime kaydetti (48,8->51,8). imalat sektoriinde
Uretim artisi Eylil 2024’ten bu yana en gugli seviyeye ulasti. Bu gelismede piyasa kosullarindaki
iyilesme ve yeni sipariglerdeki artig etkili oldu. Fiyat baskilari petrol fiyatlarindaki dustis sayesinde bir
miktar hafifledi. Ancak son dénemde Orta Dogu’da yeniden artan gerilim nedeniyle fiyat
baskilarindaki iyilesmenin ve is dunyasi glvenindeki toparlanmanin kalici olup olmayacagi
konusunun net olmadigi belirtiliyor.

®  Yurt iginde TCMB tarafindan yayinlanan temmuz ayi sektérel enflasyon beklentilerine gére; 12 ay
sonrasi yillik enflasyon beklentileri piyasa katilimcilari igin %23,95’e (haziran: %23,81) yikselirken,
reel sektor igin %32,50 (haziran: %33,10), hanehalki igin 1,2 puan disusle %44,94 seviyesinde
gergeklesti. Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody’s Tiirkiye’nin kredi notunu «Ba3»,
gorunumiini ise «duragan» olarak korudu. Yurt iginde bugiin sektorel given endeksleri verileri
agiklanacak.
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[ 3 Devlet Tahvili Getirileri

(%) 24/07 23/07 2025
TLREF 39,94 39,94 37,96
TR 10 yillik 35,25 35,30 28,96
ABD 10 yillik 4,68 4,69 4,17
Almanya 10 yilhk 3,17 3,20 2,85

Doviz Kurlan ve Kripto

24/07 Gunliik (%) Haft. (%) 2025 sonu (%)
$/TL 47,34 0,2 0,4 10,2
€/TL 53,85 0,0 -0,2 6,6
€/$ 1,14 -0,1 -0,6 -3,2
$/Yen 163,83 0,0 0,9 4,5
GBP/$ 1,33 0,1 -0,9 -1,1
Bitcoin 64.596 0,5 0,2 -26,3
Hisse Senedi Endeksleri
24/07 Ginliik (%) Haft. (%) 2025 sonu (%)
BIST-100 13.944 -1,0 -0,3 23,8
S&P 500 7.412 0,0 -0,6 8,3
FTSE-100 10.736 0,9 1,3 8,1
DAX 25.099 14 1,1 2,5
SMI 14.327 0,8 -0,1 8,0
Nikkei 225 64.611 -2,7 0,7 28,4
MSCI EM 1.628 -2,6 0,5 15,9
Sangay 3.814 -1,6 13 -3,9
Bovespa 174.042 -1,5 0,2 8,0
Emtia Fiyatlar
24/07 Gunliik (%) Haft. (%) 2025 sonu (%)
Brent ($/varil) 96,8 -39 9,9 59,0
Altin ($/ons) 4.053 0,1 0,9 -5,2
Gram Altin (TL)  6.160,1 0,1 1,3 3,3
Bakir ($/libre) 632,0 0,2 16 11,2

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

Dr. Caglar Yiinculer - Mudur
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, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi,
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 cikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim A$ ve galisanlari 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 yatirnm tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamh bilgiler,
tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirim A$’nin herhangi bir taahhidiinii icermediginden, bu bilgilere istinaden her tiirlii
6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olugabilecek her tiirlii riskler
bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, ishu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tiizel
kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler nedeniyle olusabilecek her tiirlii maddi ve manevi zarar,
kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve
ziyandan higbir sekil ve surette Akbank T.A.$, Ak Yatirim A.S ve ¢alisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar
nedeniyle higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve galisanlarindan herhangi bir tazminat talep
etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirnm danismanhgi” hizmeti ve/veya
faaliyeti olmayip, genel yatinm danismanligi faaliyeti kapsamindadir; yatinm danismanhgi hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu
hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme karsiliginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur.
Yatinm danigmanhig hizmeti; araci kurumlar, portfoy yénetim gsirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatirrm danigmanligi s6zlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu goriisler, genel yatirm danismanligi 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 karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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