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Piyasalara-Genel Bakis

‘Otomotiv sektoriinde 2019 ile 2024 yillarn arasinda yayinlanan is ilanlarinda %55'lik bir dists yasanirken, kimya
sektorundeki disus %95 gibi carpici bir orana ulagti.’

Dunya yeni ekonomi merkezleri insa etmekle mesgul. Avrupa bu resimde cazibe merkezi olamiyor ve gug¢ kaybediyor.
Yukaridaki zayiflayan gérinim Avrupa’nin otomotiv ve kimya sektérlerine ait.

Yeni otomotiv teknolojisi Asya’da gelisiyor. Dijital teknolojik gelisim de Avrupa disinda ivmeleniyor. Avrupa zayiflama ile,
geri kalma riski ile bag etmek zorunda. Ustelik ABD’nin yeni giimriik vergileri Gin’in ‘yeni pazarlar bulma motivasyonunu’
artirabilir, Cin’i daha rekabetci olmaya itebilir. Hem Avrupa’ya hem de Avrupa’nin pazarlarina yénelmesi cok muhtemel.
Ust kisimdaki oranlar tatsiz ama Avrupa igin en kétiisti geride kaldi demek igin erken.

Avrupa’nin zayifligini bertaraf etmek icin elinde koz-kaldirag olarak kullanacagi major unsur yok. Gelismenin merkezinin
baska cografyalara kayma riski tagidigini ABD de goriyor. Esasinda bu donem yasadigimiz toz dumanin sebebi bu.
ABD’nin Avrupa’dan farki kaldirag olarak kullanabilecegdi siyasi-askeri-ekonomik silahlari olmasi. Trump bunlari iceride ve
disarida pervasizca kullaniyor.

iceride Apple buna iyi bir érnek. Ciplere ve yari iletkenlere cok biylk bir giimriik vergisi koyulacak. ABD'de (retim
yapiliyorsa veya ABD'de uretim yapma taahhit edilirse istisna taninacak. Baskanin yemin térenine katilan ve yemin
toreni komitesine bagista bulunan Cook, Beyaz Saray’dan 100 milyar dolar yatinm karsihiginda istisna hakkini aldi.
Bdylece Apple’in ABD’ye toplam yatirim s6zi 600 milyar Usd seviyesine erigsti.

Disarda ise ikincil vergi konusu sicak. Hindistan’a taninan sire bugtin doluyor. Aksi halde %100 ek vergi uygulanacak.
Bu arada Trump'’in elinde yuzde 500 vergi koyma hakki bulunuyor. Baskanin limitin tamamini kullanmamasi dikkat
cekici. Cin’e karsi ise hamle yapiimadi. Cunka iligki kirlgan. Bu soruya Trump’in cevabi, ‘Yani bilmiyorum. Heniiz
soyleyemem. Ama soéyleyebilirim - bunu Hindistan ile yaptik - bunu Hindistan ile yaptik. Muhtemelen birkag Ulkeyle
daha yapiyoruz. Bunlardan biri Cin olabilir.” seklinde oldu. Cok agresif olamiyor. Beyaz Saray ticaret danismani Navarro
gazetecilere 'Bakalim neler olacak, Cin'e %50'nin Uzerinde gimrik vergimiz var. Kendimize zarar verecegimiz bir
noktaya gelmek istemiyoruz.’ diyerek daha ilimh, dengeli olmay: tercih ediyor. Cin ile iliski hassas, kiriigan.

Piyasalar, Trump’in ikincil vergi atagini takip ediyor. Niyet Putin’i barisa ikna etmek. Ancak su ana kadar yapilan
ekonomik baskilar ikna edemedi. Trump bu kez tam abluka uygulamak istiyor. Diinya ticareti ise bu kez barig (umudu)
icin ek vergi maliyetini gégusleyecek. Eger baris gelirse bir karsiligini olacak, gelmez ise maliyet karsiliksiz kalacak.

FED-Daly istihdamdaki zayifiga dikkat cekerek yil sonuna kadar 2 veya daha fazla faiz indirimi olabilecegini ifade etti.
Piyasa beklentisi 60 baz puan indirimi isaret ediyor. Daly piyasadan biraz daha guvercin tarafta duruyor. Faiz tartismasi
dniimiizdeki giinlerde artabilir. 17 Eylil'deki FED karari éncesi 2 TUFE, 2 PCE, 1 aylik istihdam verisi agiklanacak. Yeni
veriler yeni sonuglar, yeni uyumlanma-fiyatlama demek.

isvigre heyeti ABD ile anlasma saglayamadan, Trump ile gériisemeden bugiin iilkesine déniiyor. Ogleden sonra Federal
Konsey olaganusti toplanacak ve muhtemelen ABD'yi ikna etmek igin yeni bir teklif olusturulacak.

ABD Hazinesi’nin 42 milyar dolarlik 10 yil vadeli tahvil ihalesinde faiz %4255, talep katsayisi ise 2,35 oldu. Onceki
ihalenin faizi %4,362, katsayisi 2,61 idi. Katsayi ve faiz hafif dustu.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi sinirli nétr. ABD piyasalari ylizde 0,0-0,15 araliginda pozitif. Cin ytzde 0,1,

Hong Kong ylzde 0,5, Japonya yuzde 0,5 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,25, Dolar Endeksi 98,1, ons altin
3.380 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, son giinlerin haber akisi olumlu oldu (kredi notu artisi, PPK faiz indirimi, beklenti alti enflasyon). Normallesme
programi devam ediyor. Yilin sonunda daha dusuk enflasyon ve daha disuk politika faizi miimkin gérindyor.
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Usd/TL -Tahvil/Bono - Hisse 'ene
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UsdTry EurTry  Ah 270 Soserse

* 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil
40,67 -0,05% 47,59 0,91% 39,75 0,03 31,43 0,13 10.901 0,47%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Bu hafta makro verilerin agirligi yliksek degil, kaldi ki
verilerin sonuglari ¢ok sapma gostermedi. Bu sebeple
piyasalar Trump’a daha g¢ok odaklandi. Trump ise Rusya'yi
cezalandirmaya yonelik adim atti. Ancak attigi adima
piyasa fazla reaksiyon vermedi. Bu sebeple fiyatlamalar ¢cok
degismedi. Dolar Endeksi 98 civarinda islem gormeyi
surduruyor.

FED faiz indirimine dair tartismalar FED bagimsizhgi
esliginde surtyor. Trump’'in FED faiz tutumunu etkilemeye
yonelik cabalari strtyor.

Dolar igin Trump ana belirleyici olmaya devam ediyor.
Dolar Endeksi'nde 97 seviyesi kisa vadeli destek noktasi
101 seviyesi diren¢ noktasi olarak takip edilebilir.

ic tarafta, dezenflasyon trendini koruyor. Diger major
metriklerdeki iyilesmeler ve bu trendlerin de korunacagi
beklentisi yil sonunda daha iyi noktalarda olabilecegimizi
isaret ediyor.

TL’nin cazibesini korumayi surdirmesini bekliyoruz.

Kurda i1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 40,67
civarinda iglem géruyor. Asagida 40,00 ve 39,50; yukarida
40,86 ve 41,00 one cikan teknik seviyeler.
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Yilin sonunda enflasyonun yiizde 30 veya biraz altinda,
politika faizinin ylzde 35 civarinda olacagi 6ngorisu ile
tahvil faizlerinin yilin devaminda asagi meylini korumasini
bekliyoruz. Riskli varliklar dogalari geregi duzeltme
hareketleri yaparak ilerlerler. Bu sebeple ara ara fiyatlar
disse de birkag aylik sabir iyi bir getiriye dontsebilir. Risk
ise mart ayindaki gibi belirgin ters dalganin olugsmasi olarak
tanimlanabilir.

Agdustos ayinda PPK toplantisi yok, ayin 14’Gnde yilin 3.
Enflasyon Raporu acgiklanacak. Piyasa raporu takip edecek.

Din 2 yillik ve 10 yillik TL gdsterge tahviller giini sirasiyla
%39,75 ve %31,43 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
Yukari hareket 10,750 Uzerinde devam potansiyelini
koruyor...

Beklenti altinda gelen temmuz ayi enflasyon rakamlariyla
pazartesi guni kritik 10,750 direncini asmayl basaran
piyasada, bu seviye Gzerinde alim egiliminin devam ettigini
g6zlemliyoruz.

Carsamba gunini %0.47 oraninda deger artisiyla 10,901
puandan tamamlayan  BIST 100 Endeksi'nde, yukari
hareketin kisa vadeli ana diren¢ bolgesi olarak izledigimiz
10,750 seviyesi Uzerinde dengelenmeye calistigini
g6zlemliyoruz. 10,750 Uzerinde dengelenmeyi basaracak
hareketlerin ilk etapta 11,000 olmak Uzere, 11,252 zirve
bdlgesini hedefleyecek yukari potansiyeli surdirecegini
distnulyoruz.

Su asamada yukselis potansiyelini koruyan piyasada, seans
ici geri cekilmelerde ilk énemli destek noktasi olarak artik
10,750 seviyesini izliyoruz. 10,750 altindaki olasi hareketleri
ilk zayiflama sinyali olarak degerlendirecedimiz piyasada,
bir alt noktada 10,450 desteginin ise kisa vadeli ylkselis
hareketinde stop loss noktasi olarak almaya devam
ediyoruz.
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ABD 1
EurUsd AN | Gbpusd A\ ONSAltin$ A\ || CDS5Y W\ o0 A
1,1670 0,79% 1,3366 0,46% 3.377 0,12% 280 -1 4,25 0,02
Eur/Usd: Altin:

Zayif ABD istihdam verileri FED Uyelerinin aciklamalarina dahil
olmaya basladi. FED-Daly, istihdamdaki zayiflamaya dikkat
cekerek faiz indiriminin yaklastigini ifade etti. Farkli olarak 2’den
fazla (50 baz puandan fazla) faiz indiriminin gerekebilecegini
soyledi.

Piyasa beklentisi ise eylllde ve yilsonunda olmak Uzere toplam
60 baz puanlik indirimi isaret ediyor. Bu anlamda Daly piyasadan
biraz daha glvercin bir noktada olabilir.

Yalniz, FED Uuyeleri arasinda fikir ayrismasinin somutlagsmasi
miimkiin gériiniiyor. Ozellikle Trump’in faiz indirimi konusundaki
baskisi ve bu baskiya yakin olmak isteyenlerle istemeyenler
arasindaki ayrim buyuyebilir. Bir de Powell't gbélgede birakma
operasyonunda golge (mustakbel) baskana yakin durmak
isteyenler ile Powella yakin durmak isteyenler olarak veya
gercekten sahin olanlarla olmayanlar gibi farkli ¢atlaklar olusabilir.

17 Eylil'deki FED kararindan énce 2 TUFE; 1 PCE, 1 aylik
istihdam verisi aciklanacak. istihdamda ciddi zayiflik olursa FED
tetiklenmek zorunda kalabilir. Daly de bunu soyliyor.

Dolar Endeksi uzunca bir sure disis dongusunin sonunda
basladigi tepki cabasindan geri cekiliyor. Dolar Endeksi’nde
(DXY) destek noktasi 97 seviyesi olarak 6ne g¢ikarken, direng
olarak 101 seviyesi takip edilebilir.

Bu sabah 1,167 seviyesindeki paritede 1,171 ve 1,178 seviyeleri
gun ici direng; 1,165 ve 1,157 seviyeleri gun ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugin parite yatay-sinirh pozitif seyir
izleyebilir.
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Din sabah ile bu sabah arasinda altin fiyati pek degismedi. Zira
haber akisini heyecanli, farkli bir igerik ortaya koymadi.

Ancak masada Trump odakl riskler bulunuyor. Hindistan’a karsi
yurltulen yuksek vergi tehdidi (ki verilen sire bugin doluyor,
yarin yiksek oranlar aktive olacak). Benzer tehdit Cin igin de
uygulanabilir. Ancak ABD-Cin hatti daha kirilgan. Hindistan’in
elinde koz yok ama Cin’in elinde nadir toprak elementi kozu var.
Ustelik bir de Cin’le kirilgan ticari ateskes yiritiliyor. Kaldi ki
ABD’nin ikincil vergisine Cin misilleme yapabilir.

Yatirimcilar yukaridaki haber akigini (riskleri) takip ediyorlar. Su
an risk artisi yok ama her an gikabilir. iste bu noktada altin talebi
canli kalmayi surdirtyor. Ancak belirgin bir trend olugamiyor.
Cunku tansiyonun artacagina ne kadar inanildigi 6nemli.
Gerginlik kalici olmaz gorisi de kismen taraftar buluyor. Bir
yanda tarife sorunu sonlaniyor beklentisi masada. Bu sebeple
altin lehte ve aleyhte gelen zit riizgarlarin etkisi altinda kaliyor ve
trend olugturamiyor.

Bir siredir altin fiyatlari 3.300-3.450 Usd bant hareketine devam
ediyor. Son haber akigiyla birlikte 3.350 Usd seviyesi Uzerine
yerlesme gabasi iginde.

Bu sabah 3.380 Usd seviyesindeki ons altinda 3.400 ve 3.450
Usd seviyeleri gun ici direng, 3.330 ve 3.290 Usd seviyeleri giin
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugliin parite yatay-sinirl
pozitif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, Cuma gunu geri ¢ekilme sonrasi ABD 10 yillik tahvil
yatay bir seyir izlemeyi strdurtyor. Kiymet faizi dine gore hafif
yukselerek 4,24 civarinda iglem goriyor. ABD Hazinesinin 42
milyar dolarlk 10 yil vadeli tahvil ihalesinde faiz %4255
seviyesinde olustu, talep katsayisi ise 2,35 oldu. Onceki ihalenin
faizi %4,362, katsayisi 2,61 idi. Katsayida azalma, faizde dusus
oldu. Trump politikalari ve FED’in reaksiyonu, makro veriler
fiyatlamanin sac ayaklari olmayi surdurtyor.

ic tarafta, dezenflasyonun siirmesi Merkez Bankasrnin faiz
indirim  kararini  destekledi. Kredi notu artigi, faiz indirimi,
beklenenden disuk enflasyon Uglusl son glnlerin olumlu haber
zincirini olusturuyor. Ancak eurobond piyasasi sinirli reaksiyon
veriyor.

Tirkiye 5 yillik CDS 280 ile diini tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -4 ile -1 cent; orta vadelilerde -
5 ile +7 cent; uzunlarda -3 ile +7 cent degisim oldu. Faizler ise
siraslyla yizde 4,91, 6,71 ve 8,00 oldu.
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14:00  Ingiftere Merkez Bankasi faiz karanm agiklayacak
1430 TR - Yabanc! yatinmcilann bono ve higse stoku (1 Adusfos)
1530 ABD - Haftalik Igsizlik Maag) Bagvuruian
1700 Fed lyesi Raphael Bostic para politikasi Jzerine Konugacak
1730  Hazine ve Maliye Bakaniigi temmuz bitce nakit dengesi verisini agikiayacak
6 Agu 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
— Usd,/TL 4067 3538 2955 1871 1340 744 5.95
% Eur,/TL 4759 3667 3268 20,01 1541 910 667
E Eur/Usd 11670 10366 11059 10697 11376 12217 1122
o Gbp/U=d 13366 12545 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yalik Gosterge Tahwil (%) 3975 4056 3968 997 2270 1496 1178
— TL 10 Yillk Gasterge Tahwil (%) 3143 2878 2675 9.83 24332 1350 13324
= e
E g Turkiye CO¥S (baz puan) 280 263 284 512 564 303 282
E 0 |ABD 10 Yak Tahwil (%) 425 458 3.86 388 151 0.92 0.92
% BIST - 100 Endeksi 10901 9831 7470 5509 1858 1477 1144
g Drow Jones Endelesi 44193 42544 37.690 33147 36338 30.606 28538
‘: Nasdaq Endelsi 21 169 19311 15011 10466 15645 12 888 8973
:.,"‘ 58P Endeksi 65345 5.882 4770 3.840 4766 3756 3231
= DA 33924 15909 16752 13924 15885 13719 13243
Altin (TL) 4416 2584 1960 1097 781 454 250
= Altin {Usd) 3377 2623 2063 1824 1830 1501 1518
E Gilimiis (TL) 4376 3286 2252 1439 993 631 342
w Gilimis (Usd) 38.1 289 238 239 33 254 179
Degisimler
- Usd,/TL 15.0 197 579 396 803 25.0 124
@
; Eur/TL 287 122 633 325 66.0 364 10.0
E Eur/Usd 126 £3 34 €0 £9 88 21
-8 Gbp,/Usd 68 19 57 -10.8 10 32 21
TL Gosterge Bono (baz puan) 81 88 2971 1273 774 318 -T95
— TL 10 Yilik Tahwil {baz puan) 265 203 1692 -1445 1142 &9 427
-
E g Turkiye CO¥S (baz puan) i7 -21 -228 52 261 21 80
E 0 |ABD 10 Yik Tahwil (baz puan) =3 i -2 237 &0 o -100
% BIST - 100 Endelsi 109 316 356 1966 58 291 54
g Drow Jones Endelsi 39 129 137 88 187 72 223
"‘: Nasdag Endelsi 96 286 434 331 214 436 352
:.," S&P Endelisi 79 233 242 -19.4 269 163 289
E DA 202 188 203 123 15.8 35 85
Altin (TL) 480 523 787 404 720 56.4 331
- Altin (Usd) 287 72 131 03 37 B2 184
E Gilimiig (TL) 514 453 57.2 449 574 846 298
b Gilimis (Usd) 317 214 0.6 28 -119
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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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