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Piyasalara-Genel Bakis

FED komitesinde bosalan koltuga gecici atama yapilacak. Bdylece Trump yeni FED baskaninin ismini netlestirmek igin
zaman kazanmig olacak.

Ekonomik Danigsmanlar Konseyi baskani Stephen Miran, gegici FED Uyesi olarak atanmaya yakin. Miran atanirsa Ocak
ayl sonuna kadar gorev yapacak. Kendisi faiz indirim yanlisi. Bu sebeple FED’in icine Powell'in ve sahinlerin karsiti
olarak girecek.

Diin ingiltere merkez bankasi BOE faiz indirim karar aldi. Ancak lyeleri arasindaki fikir ayriigi dikkat gekti. 8 tiyenin 4'G
indirim yéninde, 4’0 faiz sabit kalsin yontinde oy kullandi. Bagkan indirimden yana oy kullaninca 25 baz puanlik indirimi
geldi. FED lyeleri arasinda da her zaman oldugu gibi farkli sesler var. Ustelik resmin net olmadiginda ve veriler karisik
sinyaller verdiginde ayrismak kolaylasiyor. Bir de Uzerine siyasi saikleri de eklediginizde ayrismak daha da kolaylasiyor.
17 Eyluldeki FED karari 6ncesi aciklanacak makro veriler faiz indirimini gereklilik haline getirirse FED butln-butine yakin
kalabilir. Ancak iki tiirlii konugsmayi mimkiin kilarlarsa FED’deki ayrisma artabilir. 17 Eyliile kadar agiklanacak 2 TUFE, 1
PCE ve 1 tarim digi istihdam verileri dikkate deger, bunlar yol gosterici olacaklar. Gegen sene eylil ayinda FED isglclne
zarar vermemek igin 50 baz puanlik siirpriz-jumbo faiz indirimi yapmisti. istihdam yine zayifliyor, bakalim bu eyliilde de
FED’den bir jumbo adim daha gelecek mi.

Atlanta FED Baskani Bostic, tarifelerin (enflasyonist) etkilerinin tek seferlik mi yoksa etkilerinin daha kalici mi olacag,
hatta yapisal degisikliklere yol agip agmayacagi sorusunu soruyor. Etkinin tek seferlik olacagi konusunda ‘biraz
stpheci’ olmak i¢in nedenler oldugunu ifade ediyor. Tim tarifeleri bir anda bildigimiz bir durumda degiliz. Bunun yerine
tarifeler sik sik degisiyor, vergilerin ve daha yiiksek fiyat ihtimalinin tiiketicilerin aklinda kalma siiresini uzatiyor ve
bu da enflasyon beklentilerinin ytkselmesi riskini tasiyor. 2026'da da giderek daha fazla stratejik ayarlamalar
gbreceg@imizi dusundigunu belirtti. Nisan ayindan beri konusulan ve hala netlesemeyen tarife konusunun uzamasinin
enflasyonist risk yarattigi ve bunun 2026’da da surebilecegi fikri bize de yakin bir fikir.

‘Gecen ay 14 bin kisi 6ld0.” Trump barisin bir an énce saglanmasini istese de Putin yakin durmuyor, insanlar hayatini
kaybediyor. ABD 6zel temsilcisi bu hafta Moskova’da idi, gérusmeler yapildi ama Putin yine barisa hevesli gérinmuyor.
Putin’in soguklugu ikincil vergiler konusunu isitiyor. Trump istedigini bu yolla almaya calisacak. Piyasalar icin iyi
haber degil. Putin’in soguklugunu ayni zamanda risk istahinin sogumasi, altin talebinin isinmasi olarak da okuyoruz.

Oniimiizdeki hafta ABD’de makro veri trafigi éne gikabilir. Sali TUFE, Persembe UFE, Cuma perakende satiglar verileri
aciklanacak. Bunlarin diginda sanayi uretimi, Michigan gtiven verileri de ajandada bulunuyor. Verilerin sonuclari ABD
ekonomisinin kondisyonu, FED’e etkileri, Trump-FED ekseni tzerinden fiyatlamay: etkileyecek.

ABD-Japonya tarife tansiyonunda disls beklentileri ile Asya piyasalari Japonya 6nluginde alicili. Yatinnmcilar ayrica
Hindistan, Cin, isvigre'nin karsi karsiya kaldiklari tarife konusunu izliyor. Kiilge altina tarife haberi ile altin fiyatlari
guine alicili baghyor.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi sinirh pozitif. ABD piyasalari yiizde 0,2-0,25 araliginda pozitif. Cin yizde 0,1,

Japonya ylzde 2,3 civarinda alicili. Hong Kong yuzde 0,7 civarinda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,25, Dolar
Endeksi 98,1, ons altin 3.395 Usd civarinda islem goéruyor.

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 mimkin gérinuyor.

14 Agustos’ta TCMB yilin 3. Enflasyon Raporu’nu agiklayacak. Tahminlerde revize yapilip yapilmayacagi 6nemli.
Haftaya Hazine agustos ayi borglanma programina baslayacak. Pazartesi 2 yil vadeli sabit kuponlu tahvil, Sali 10 vadeli

bono ile 2 yil vadeli sukuk ihrag edilecek. Ayin toplaminda 339 milyar TL itfa karsiligi 441 milyar TL fonlama saglanmasi
hedefleniyor.
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UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil Tahvil
40,70 0,08% 47,49 -0,19% 39,70 -0,05 31,46 0,03 10.956 0,50%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Piyasalar kritk olmayan veri ftrafigi esliginde Trump
politikasini takip ediyor. Bu hafta politika veri trafiginden
daha yogun. Gorisme trafiinde somut ve farkli bir sonug
ortaya cikmadi. Piyasa fiyatlamasi mindr hareketlerle
ilerliyor.

Buglin haftanin son is guni ve ajandada kritik icerik
bulunmuyor. Fiyatlama dolar aleyhine sinirli  degisim
seklinde olugabilir. Dolar Endeksi 98 civarinda islem
g6rmeyi surduriyor.

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 40,72
civarinda iglem géruyor. Asagida 40,00 ve 39,50; yukarida
40,86 ve 41,00 one cikan teknik seviyeler.
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Agdustos ayi borglanma programi haftaya bagliyor. Pazartesi
2 yil vadeli sabit kuponlu tahvil, Sali 10 vadeli bono ile 2 yil
vadeli sukuk ihrag edilecek. Ayin toplaminda 339 milyar TL
itta karsihgr 441 milyar TL fonlama sagdlanmasi
hedefleniyor.

Yilin sonunda enflasyonun yizde 30 veya biraz altinda,
politika faizinin ylizde 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 donusebilir. Risk
ise mart ayindaki gibi belirgin ters dalganin olusmasi 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
%39,70 ve %31,46 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
Kisa vadeli ylkselis hareketi surtyor...

Kisa vadeli yukselis trendi igerisindeki gugli seyrini
pazartesi gind kritik 10,750 direncini asmay! basararak
surduren piyasada, yukari hareket din de devam etti.
Persembe guninid %0.50 oraninda deger artisiyla 10,956
puandan tamamlayan  BIST 100 Endeksi'nde, yukari
hareketin kisa vadeli ana diren¢ bolgesi olarak izledigimiz
10,750 seviyesi Uzerinde surdugind goézlemliyoruz. 10,750
Uzerinde ilk hedef olarak aldigimiz 11,000 seviyesini test
eden piyasada, bu nokta gun icerisinde 6énemli olacaktir.
11,000 direncinin asilmasi durumunda, 11,252 zirve
bdlgesini hedefleyecek yukari hareketini surdirecegini
dislndyoruz. Su asamada ylkselis potansiyelini koruyan
piyasada, seans ici geri cekilmelerde ilk 6nemli destek
noktasi olarak artik 10,750 seviyesini izliyoruz. 10,750
altindaki olasi hareketleri ilk zayiflama sinyali olarak
degerlendirecegimiz piyasada, bir alt noktada 10,450
desteginin ise kisa vadeli yukselis hareketinde stop loss
noktasi olarak almaya devam ediyoruz.
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ABD 1

EurUsd W || Gbpusd AN ' ONSAltn$ #h CDS5Y Wy v.u.ko v

1,1660  -0,09% 1,3436  0,552% 3.398 0,62% 278 2 4,25 20,00
Eur/Usd: Altin:

Piyasanin FED’in faiz indirim ihtimalinin ve miktarinin arttigini
disinmesi, bazi makro verilerde gorilen zayiflama dolarin
glicunu azaltiyor.

Dolar endeksi temmuzun son guni 100 civarinda idi. Zayif ayhk
istihdam verisi sonrasi yoninid asagl dondi. Bu sabah 98,1
civarinda bulunuyor. Bu haftaya ise 98,65 civarinda baslamisti.
97,5-97,0 bolgesine geri gekilebilir.

Oniimiizdeki hafta ABD’'de Sali TUFE, Persembe UFE, Cuma
perakende satiglar verileri agiklanacak. Bunlarin disinda sanayi
retimi, Michigan gliven verileri de ajandada.

Haftaya veriler biraz daha odaga gelebilir. Zayif istihdam verisi
FED lizerinde baski yaratmisti. Eger TUFE enflasyon endisesine
yol agmaz ise FED Uzerindeki baskida artis sasirtici olmaz.
Yuksek enflasyon verisi ise FED'i biraz rahatlatabilir.

Trump, Kugler'in yerine Miran’i gegici olarak atama karari aldi.
Powell'in halefi igin zaman kazanmis oldu. Miran hali hazirda
Trump’in Ekonomik Danigmanlar Konseyi'nin baskani. Miran faiz
indiriminden yana yaklasimini FED’in igine tasiyacak.

Diin ingiltere MB faiz kararinda faizin sabit kalmasi ve inmesi
fikirleri arasinda komite Uyeleri 2’'ye bdolinda. Fikir ayrihginin
FED’de de artis gostermesi mimkun.

Dolar Endeksi uzunca bir sire disus dongisinin sonunda
basladigi tepki cabasindan geri cekiliyor. Dolar Endeksi’nde
(DXY) destek noktasi 97 seviyesi olarak 6ne gikarken, direng
olarak 101 seviyesi takip edilebilir.

Bu sabah 1,167 seviyesindeki paritede 1,171 ve 1,178 seviyeleri
giin ici direng; 1,165 ve 1,157 seviyeleri gin i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay-sinirh pozitif seyir
izleyebilir.
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Kiilge altina tarife haberi ile altin fiyatlari giine alicili baghyor.

Cin merkez bankasi PBOC altin alimlarini sirduriyor. Fiyatlama
motivasyonu ise iki yonli haber akisinin etkisi ile trend
olugturamiyor. Altin sikisma halinde ve bant aralidi iginde hareket
ediyor. Son gunlerde bandin st bolgesine dogru yaklasiyor.

Fiyatlama hem ekonomik hem siyasi odakl gelismelere bagli.
Ekonomik alanda makro veriler, tarifeler ve etkileri ve merkez
bankalarinin tutumlari 6ne cikiyor. Siyasi tarafta ise Rusya
merkezli gelismeler takip ediliyor.

Rusya’yl bariga ikna etmek Moskova’'ya giden ABD temsilcisi
Witkoff somut bir sonug alamadi. Putin olumlu bir reaksiyon
vermedi. Hala kirilma noktasinda degiliz ama oraya yaklasiyoruz.
Trump’in ikinci tarifeleri daha fazla konusulabilir. Putin tavri altin
talebini destekleyici oluyor.

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 3.395 Usd seviyesindeki ons altinda 3.400 ve 3.450
Usd seviyeleri gun igi direng, 3.330 ve 3.290 Usd seviyeleri gun
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin parite yatay-sinirl
pozitif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, piyasa Cuma gununden beri FED’in daha fazla faiz
indirim yapacagini fiyatliyor. istihdam verilerindeki zayiflama ABD
ekonomik aktivitesinin yavasladigi izlenimi veriyor. Tahvil verim
egrisinin kisa tarafi agsagi meylini koruyor.

i tarafta, dezenflasyonun siirmesi Merkez Bankasrnin faiz
indirim  kararini  destekledi. Kredi notu artigl, faiz indirimi,
beklenenden disuk enflasyon Gglist son gunlerin olumlu haber
zincirini olusturuyor. Ancak eurobond piyasasi sinirli reaksiyon
veriyor.

Turkiye 5 yillik CDS 278 ile dinu tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda +1 ile +6 cent; orta vadelilerde
-10 ile -8 cent; uzunlarda -14 ile -9 cent degisim oldu. Faizler ise
sirasiyla ylizde 4,73, 6,66 ve 7,96 oldu.
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Bugilin 6nemli bir veri bulunmamaktadir.

7 Agu 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
o |usem 40.70 3538 2955 1871 13.40 744 595
% Eur/TL 4749 3667 3268 20,01 1541 9.0 1)
E Eur/Usd 11660 10366 11059 10697 11376 12397 1122
o |ebp/Usd 13436 12515 12754 12071 13533 13676 1325
L 2 Yillike Gosterge Tatwil (%) 39,70 4056 39,68 9.97 2270 1496 1178
= TL 40 Yilk Gosterge Tahvil (%) 3148 2878 26.75 9.83 2432 1290 1231
E E Tarkiye CDS (baz puan) 278 263 284 512 564 303 282
= 8 |ABD 10 Yillik Tahwi (%) 425 458 386 388 151 0392 0392
% BIST - 100 Endeksi 10956 9831 7.470 5509 1858 1477 1144
5 |Dow Jones Endelsi 43969 42544 37690 33147 3E338 30606 28538
—_ "; Nasdaq Endehsi 21243 19311 15.011 10466 15645 12888 8973
2} @ |saP Endeksi 6340 5882 4770 3840 4766 3756 3231
% T |pax 25193 19909 16752 13924 15885 13719 13249
E Altin (TL) 1446 2984 1960 1097 781 454 290
— o At (usd) 3398 2623 2083 1824 1830 1501 1518
“8 -E Giimiis (TL) 50,09 32,86 2262 1439 9,93 631 342
o W |Gimis (usd) 383 289 238 239 233 264 179
o Degisimler
E = |usam 150 19.7 57.9 396 203 250 124
’G_J % Eur/TL 295 122 633 325 660 364 100
— S |Ew/Usd 125 &3 34 £0 £3 88 21
% i 74 19 57 -108 10 32 21
o
QO L Gésterge Bono (baz puan) &6 88 2971 1273 774 318 795
"6)' - TL 10 Yillik Tahvil {baz puan) 268 203 1692 -1449 1142 &9 437
:0 E E Tirkiye CDS {baz puan) 15 21 -228 52 261 21 80
(D = 0 |ABD 10 Yillk Tahvil {baz puan) 3 71 2 237 &0 0 -100
— % BIST - 100 Endeksi 114 316 S 1966 58 251 254
S |Dow Jones Endelsi 33 129 137 &8 187 7.2 223
"q': Nasdaq Endeksi 100 286 434 231 214 436 352
& |s&P Endeksi 7.8 233 242 194 269 163 289
I |pax 215 188 203 123 158 35 55
Altin (TL) 490 523 787 404 720 564 331
o At (usd) 295 72 131 03 37 252 184
Z  |cumism) 524 453 572 239 574 846 298
W |Gimis (Usd) 325 214 06 28 119 478 155
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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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