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Alt1 aylik bilangolar
yayinlanmaya bagladu. ilk
bilangolann birinci ceyrege
gore beklentilerden daha
yiiksek performansta
gelmesi BIST 100'de etkili
oldu. Diger yandan faizdeki
diigiis egilimi de dnemli

bir beklenti olugturuyor.
Piyasa bozucu bir haber
akigi olmazsa iyimserligin
devam beklenebilir.

ZEYNEL BALCI

ILE PW&SM

CMBE faiz indirim siirecinin

baglamasiyla piyasalarda

iyimserlik siiriyor.
Oniimiizdeki déneme iligkin faizle
Ugili beklentiler diigiigiin devam
edecedi yoninde olunca borsada
gikag silirdii. Yasanan “beklenti
bitti” satiglan derinlik kazanmadan
ahm yiniinde Aymica,

Yayin Tarihi :

Medya Tiraj :
StxCm :

3.08.2025
5

185655
239,77

BORSA
TREND
DIRENCINi
TEST
EDIYOR

BORSADA

glag

hareketi
devam etmekle
birlikte trend
dirend test

direncini zorlayan

qkisin
devami i¢in 10.750

BIST100 Endeksi'nde son giinlerd
i3 borsalardan olumlu ayngma
poeleniyor.

BANKA KARLILIKLARI

DIKKAT CEKTI
Borsada qlag destekleyen
bir diger gelisme clarak
yaynlanan 06/2025
dénemine ait ilk bilangolar
gosterilebilir, Bilangolann az bir
lasmi yaymlanc ama genel olarak ilk
ceyrek sonuclanndan daha iyl,
‘beklentilerin zerinde bir tablo var.
Oniimiizdeki hafta bilangolar daha
yogun sekilde gelebilir, Yayinlanan
bilangolarda bankalann
karhhkiarmn ilk geyrek ve gegen
yilin aymu dénemine gére kerundugu
gizlenirken sanayi sirketlerine ait
‘bilangolarda Kog Holding ve bu gruba
ait sirketler dikkat gelti
Cuma giinii Kog Holding deki
prim BIST100 Endeksi Gizerinde
e1k||.| c1du \'Elksek [an:,e bagth olarak
ragmen
siirpriz yapabilecek bilangolann

Uzerinde
onemli
olacak. Bu
durumda son bir
yillik ditzeltme
tamamlanacak.
Sonrakd direngler
10.900 ve 11,250
Ancak
10.750" niﬂ
Bir balama, gemi dalgaya 1162 (Bnceki; yizde +1,77) arhg uzerinde
da ‘Benim } Bud Tiirkive igin bir algii kalinmas: endeks
glivenli, bana bir gey olmaz’ demek vere'bl.l.u Enflasyon yliksek gelse eki
zor. Diger yandan borsa icin en ciddi d.cgeqm bir durum elarak géridip baskimn kalkmas:
rakip olan faizdeki geril rali ¥ lan sirarh anlam
bir bekdenti olugturdu, Piyasa bozucu kalabilir. msld:gan‘;ala;mla
bir haber akisi olmazsa iyimserlifin ve uzun vade i
devami beklenebilir. Ancak Cuma YABANCI ALIMLARI ﬂEOIdUhCEDHEmll.
ginid dig borsalardali digtisler TAM GAZ DEVAM Geri
BIST100 Endeksi'ndeki clkist TCMB tarafindan 10.650 ve Jnm
simrlayan bir gelisme olarak goriildii. 6 agklanan yabano filkmli.l:m‘;haa\;!
iglemleri ve parasal este ary
YARIN ENFLASYON istatistikler, yakindan takip edilen olarak garuliyor.
ACIKLANIYOR verilerin baginda geliyor. 25 Temmuz ~ Endekste sais
¢ Temmuz ayina ait ile biten haftada; yabanc yatinmetlar denemeleri
enflasyon verileri yann hisse senetlerinde 205 milyon dolar, goriilse d.eukrs
agiklznacak TUFE'de aylk  tahvil boneda 271 milyon dolarhik ‘hareketi gliclini
yiizde 2.3-2.4, yillik yiizde 34 gibi alum yaptilar, Hisse senetlerinde bes koruyor,

plyasa beklentileri meveut,
Haziranda aylik yiizde 1.37, yallik

haftadir yabancilar alima devam
ediyor. Bu siirede hisse

yilzde 35.05 olarak a
Beklentiler gecen ayin biraz iizerinde
gelecel yoniinde. Efer doviz
kurlanim artiracak bir gelisme olmaz
fse enflasyondakd dilsis efiliminin
devam: konusunda herkes hemfikir
gibi.

Diger yandan, ABD gimrik

ifalert Thikl

alabilecegini gectifimi:

yanlanmizda vurgulamstik, Tiketici
giiven endeksi temmuz aymda 835
seviyesine gerilerken halen mart
aymin gerisinde.

. Istanbail Sanayi Odsss Tarkiye
Imalat PMT' da temmuzda 45.9
(Onceki ay: 46.7) olarak A

‘bagta olmak tizere Tiirkiye'ye
yansimalan konusunda ok az
goriis var. Tarifelerin ABD ve kiiresel
ekonomiye bir yiik getirecegi
konusunda kugku yok. Bu yonde
Tiirkiye igin (ak \m@un gorig ve
tahmin

Istanbiil Sanay Odasi (150) Bagkam
Erdal Bahgivan, gerilemeye devam
eden PMI verilerinin ardindan
yaph agtklamada, sanayidi igin
‘durumun gok ciddi oldugunu belirtti.

IYIMSERLIK SUREBILIR
Borsalan yukanya tagiyan

61{3{]1 canl girketlerdir.
Bilangolar buaadan

Bu durum Tiirkiye'nin ABD lle dig
ticaretinin bahse konu diger ilkeler
kadar yuksek olmamas) ve yizde 15
ile en alt grupta yer almasiyla da ilgili
de olahilir,

Enflasyon TCMB faiz kararlan igin
en tnemli referanslardan biri. Ancak
TCMB'nin 24 Temmuz'daki toplant
metninde; “Oneil veriler lemmuz
apnda ayhk enflasynmm aya dzgit

anemli ve genel ek seyri
hakkinda da iyl bir barometre,
Simdiye kadar yayinlanan az
sayidaki bilangolar ilk ceyrege gire
daha iyi sayilir. Olumlu girket
‘bilangolanmn fiyatlanmas: igin
piyasa gartlanmn da uygun olmas:

la gegici olarak antacafina
Isaret etmektedir” ifadeled vardy
Bu agdan temmuz enflasyonu
ok da iyimser
gerekir, Cuma giind Istanbul icin
Tiketici Fiyat Endeksi agiklands.
Temmuzda bir sncekd aya gére yiizde

lerindeld alimlan 1 milyar
dolan gegti. Aym periyotta tahvil
bonodaki alimlan ise yaklasik 2.5
milyar dolar. Yilksek faiz nedeniyle
agarhik halen tahvil bonoda,

TCMB rezervierinde ise
toparlanma siiriiyor. TCMBE briit
rezervieri 3.2 milyar dolar artigla
171 milyar dolara yiikselirken swap
harig net rezervler 46.7 milyar dolara
ulagts. Bir nocki hafta 4.3 milyar
dolardi. Yurtici yerlegiklerin déviz
mevduat: da artmaya devam etti. 35
Temmuz haftasinda 1.6 milyar dolar
artigla 195 milyar dolar oldu. Tekrar
18 Nisan tarthindeki seviyelerini
yakalad:, Haziran aymnda 190 milyar
dolara gekdlmigti. Déviz mevduatinda
son tic haftalik arhs 4.4 milyar dolar
oldu.

TCMB faiz indiriminin bir miktar
dévize ilginin artmasina neden
oldufiu anlagiliyor. Ancak bu
agamada yogun bir alimdan séz
etmek zor, Faiz dilgtikge divize
biraz kayma clabilecei beklenen
bir durumdu. g finans ¢evrelerinin
Tiirkiye'ye bakisimi gsteren
Tiirkiye'nin bes yillik CDS priminde
diigiis e@ilimi devam ederken Z70'l
seviyelere gerilemis durumda,
Moody's'den gelen kredi not ariida
bu gériiniimi destekliyor.

ABD TARIM DISI iSTIHDAMI BEKLENTILERIN ALTINDA

Dig plyasalarda 1| Afustos [le

hirlikte tarifeler tekrar

glindemde ilk siraya
yerlesirken Fed'in faiz karanmin

plyasalar tizerindekd etkisi simrh

(Beklenti: +110 bin Oncekd: +147 bin)

Trump'in falz Indirim baskisiun

kald. Fedmseqenhahakn plantd
faizi sabit birak d

Baskan Powellin agiklamalan
“sahin” bulundu. Cuma giinit
ABD'den gegitli dilkelere yiizde 10-41
arasinda degizen 1 Agustos tarifeleri
geldi. Son agklamalara gire birgok
tilkenin tarifelerinde artislar var.
Tilrkiye ylizde 15 ile en dibsitk
kategorilerde yer aliyor. ABD'den

olarak agkland: ve beklentilerin daha da artmas: beklenebilir.
oldukga altinda kalds. Bu durum Petrol I“ya\‘lannd.ah
eyliilde Fed'in faiz indirim olasihifm yitkseliste ise tarife
g\.u;lrendmnte .&BD tahvil i B yapilmig
senlemw yan sua ABD'de

by getirdi, beklentilerin tizerindekl bitylime ile

Altin fiyatlannda bu
\)lgeh;melme buna bagh
olarak sert tepki qilist

Trump'in Rusya'ya yaptirm icin 10
giinlik siire vermesi bnemli
goriiliiyordu. ABD istihdarmmn

gortildi, Giimiisteki yitkseliy, sanayi
emtia ézellifi nedeniyle daha suurh
kaldi. Euro ise giig kazands. Veri
sonras: petrol fiyatlan ekenomik
aktiviteye bagh zayiflama

iyle geriladi

gelen yeni tarife ag
borsalarda satiglara neden oldu.

beklentilerin altinda kalmasi, Cin
PMI verilerinin beklenenden zayf
gelmesi ve +7.6 milyon varille ABD
ham petrol stoklanndaki yitkeslis,
qilaga ivme kaybettiren gelismeler
old\.L ABD 10 wllik tahvil faizi yiizde

5 v tanm
d:gu istihdam a:ug.lmn digilk
S e ine bagl

Diger yandan cuma gnnu
" ABD'de t
termmuzda +73 bJ.n kisl

seyTin
endiseyle fgili bir durum. Sirdi.

YUKARIDA YER ALAN BILGILER TAVSIYE NITELIG TASIMAYIP YATIRIM DARISMANLIGI K

‘dolar paritesi 1.1588, dolar
endel:si 9%.14, altimn ons fiyat 3363
dolar, giimiks 37.04 dolar, brent
petrel 69.27 seklinde oldu.
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ABD |Baskani Trump, giimriik

tarifelerinde bircok iilkeye ©liimii
[gosterip/sitmaya/razietti. Amerikan
ekonomisi, butarifelerden kisa
vadelilbazilkazanimlar eldeeder.
|[Fakat kiireselticaret sistemini
kuralsizlastirarak :zayiflatmak
ABDyiluzun'vadede etkiler

Kurtulus Giinii” olarak lanse ettigi gim-  Modi yonetiminin Rusya ile savunma sanaylsin-  felerin az faydah olsa da gogu zararhdir, Trump,  latmamn, uzun vadede Amerikan ekonomisine
ik tarifes! artiglanm i aylighina ertele- da yakinlagmasindan memnun olmayan Trump,  ilk dénemine kiyasla bu sefer tarifelerde ipin etkileri net olarak pozitif kalamaz.
migti. Trump, erteleme karann hem piyasalan guimiriik tarifelerini Hindistan igin yiizde 25 ola-  ucunu fazlasiyla kagird:, Ayrica, Biden déinemin- $u an tarife artiglanm kabullenmek zorun-

q Baskmchnu]dTrump.nlsanamda oramindaki tarife artig: igin ABD ile el sikighl it dan fayda saplayabilir. Ancak tari-  sistemini iyice kuralsizlagtirarak bu denli zayf-

yeni déneme ahgtirmak hem de tarife pazarlikla-  rak belirledi. Tayvan, Tayland ve Vietnam gibi da- dsmye a]uwn lxm sanayi ve lﬂlmoln}i teg- da kalan AB ve Cin gibi aktéirler, Trump'in bag-
rna agik oldugunu gostermek igin almig, Stre  Dogu Asya'mn yiikseligteki yilduzlan igin tarife i geri ¢ dkan sana-  kanlik dénemi sona erdiginde daha agresif bir
birgok iilke i¢in 1 Afustos itibanyla doldu. ABD,  oranlan yiizde 19-20 oldu. Nisan ayinda bu tilke-  yising mglaynbﬂsoagl po‘lnnslyal faydalan da tutum benimseyebilir, Bu efilim, dolann kiire-
baz iilkelerle el sikigt, bazlanyla ortak bir nokta-  ler igin agiklanan tarife oranlan ok daba yiiksek  tehlikeye atrmyg oldu. sel ekonomideki agarhiindan ABD'nin yeni itti-
da bulugamad, Giiniin sonunda Trump'in kendi  seviyelerdeydi, Trump, yaptg anlagmalan siyasi bir baga- faklar kurma kabiliyetine kadar birgok unsuru
balag agisina giire ticaret savagimda belirli cephe- . Tiirkiye igin nisanda yiizde 10 olarak duyu- 1 hikéyesi olarak lanse edecek. Buna hig Washington yiinetimleri agi-

sindan zorhu bir
hiile getirehi-
lir.

leri kazandifam séiyleyebiliriz. Ozellikle ABile  rulan tarifesi oran yiizde 15'e gincellendi. Bu ~ kugku yok. Amerikan ekonomisi,
yapilan anlagma, Trump's oldukca memnun etti.  beg puanhik arti ticaret diplomasisi agsmdan bu tarifelerden kusa vade-
olumsuz bir geligme olsa da AB ile giimriik birli-

TARIFE MAKASI KAPANDI #i anlagmas: bulunan Tiirkiye igin belirlenen ora-
AB'yi yiizde 30'luk giimriik vergisi ile teh- min AB'ninkiyle aym olmas: siirpriz sayilmaz.

dit eden Trump, anlagma sonras tarifeleri yiizde  Boylece nisanda Tiirkiye'nin lehine goriinen tari-

15% yiikseltti. AB ayrca Sniimiizdeki iig yl fie makas bityiik olgiide kapands.

iginde ABD'den 750 milyar dolarhik ilave ener-

ji firiinii satin almay1 ve ABD'ye 600 milyar dolar KISA VADEDE KAZANC

dsgm'mde yatmm yapmay tanhhiit otti. . Peki, Trump"1 ticaret savaginin galibi olarak

AB igin bir ghirebilir miyiz? Hem evet hem de hayr, Evet,

ulanc kayua@xulamknjtelendilﬂj Haksiz da gilnkil Trump, birgok iilkeye adeta “Gliimii gis-.

sayimazlar. Trump'an éince yiizde 2'nin altin- terip sitmaya raz etti” densbilir, Hayir, giinkii

da olan ortalama tarife oranlan, ii ay igerisinde  halihazrda zaten oldukga adaletsiz ve kinl-

yitzde 15'e viikseldi. Avrupah politika yapicilar,  gan olan kiiresel ticaret sisteminin altim daha

Trump'm oldugu bir denklemde ekonomik caty-  da oyan bu tarife artslannn, uzun vadede

maya girmenin kendileri aqisndan daha maliyet-  Amerikan ekonomisine zarar vermesi kuv-

li olacagum diigiinmiis olmahlar ki kargih@inda vetle muhtemel. ;

bir sey almadan yiizde 15’ raz1 oldular. Tarifeler, Amerikan sanayisine belli bir
Japanya ve Giiney Kore de yiizde 15 koruma alam saflama ve tarife gelirlerini
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SANAYI ICIN ALARM
ZILLERI CALIYOR

ISTANBUL SANAY| ODASI (ISO) BASKANI ERDAL BAHCIVAN, GERILEMEYE DEVAM EDEN PMI VERILERININ

ARDINDAN YAPTIGI ACIKLAMADA SANAYICI iCIN DURUMUN COK CIDDI OLDUGUNU BELIRTTI.

ISTANBUL Sanayi Odasi Yone-
tim Kurulu Bagkam Erdal Bahgi-
van, SO [FEyE imalat PMI
(Tuirkiye imalat Satin Alma Yone-
ticileri Endeksi) ve Sektorel PMI
Temmuz ay1 verileri sonrasinda
uyarilarda bulundu.

Bahgivan “ISO [iFKiye imalat
PMI verileri, uzun bir stiredir esik
deger olan 50'nin altindaki sey-
riyle; sanayi ve tiretim hayatimiz-
daki tahammiil edilemez sartlara
isaret ediyordu. Temmuz PMI ve-
risi de bu zorlu siirecin 16. aya
uzanarak sanayi sektoriimiiziin
i¢inde bulundugu faaliyet kosul-
larinin ciddiyetini ve vahametini
bir kez daha ortaya koymustur”
ifadelerini kulland..

”DURUM §0K (IDDI”

SANAYIDE durumun ¢ok ciddi oldugunu belirten Bahgvan, hic kimsenin bu duruma kayrtsiz kalamayacagini
styledi. Bahgvan yeni bir ¢oziim modeli iizerinde calistiklanmi vurguladi. Bahgivan sunlan sdyledi: Ezberlerle,
alisilmg istek ve taleplerle tiretim hayatimizdaki sorunlann ¢oziilemeyecegini de artik herkes kabul etmeli.
Basta siyasi otorite olmak iizere tiim ¢oziim ortaklanmizla istisare ve diyalog halinde calismalanmiz yiiriit-
tiigiimiiz bu modeli en kisa siirede olusturarak kamuoyuna agklayacagiz. istanbul - anka

“BEDEL ODEME
SINIRLARINI ASTIK"
Sektorel PMI verilerinde de
Haziranin ardindan Temmuzda
da; takip edilen 10 sektériin tama-
muinin daraldiginy, ézellikle gele-
neksel emek yogun sektorlerdeki
durumun ¢ok daha agir oldu-
gunu belirten Bahgivan “Saayi-
diler olarak iilkemizin enflasyonla
miicadelesine en giiclii ve fedakar
destegi verirken, bu sorumlulu-
gun agir bedelini 6demekte oldu-
gumuzu  daha 6nce ifade
etmistim. Son PMI verilerinin de
ortaya koydugu gibi bugiin geldi-
gimiz nokt aya bakarak; Saiayiii-
#@ifi bedel odeme simirlarim
astigimartik gormeliyiz” dedi.





