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Piyasalara-Genel Bakis

Manset artisi yillik ylizde 2,7, gekirdek artisi ylizde 3,06.

Mansette hizmet grubunda (agirhgr %61,2) katihk devam ediyor, mal grubunda (agirhdi 18,5) negatif seyir
korunuyor, gida grubu (agirhgi %13,4) hafif artisla ilerliyor, enerji grubu (agirhgr %6,9) hafif negatif alanda.
Hizmetin icinde ise barinma kati (agirhgi %59,5).

Cekirdekte hizmet grubunda (agirhgi %76,8) katilik devam ediyor, mal grubunda (agirligi 23,2) hafif artis egilimi
korunuyor.

Manset ve ¢ekirdekte sonuglar beklentilere, 6nceki verilere yakin geldi ve siirpriz yaratmadi. Esasinda
ABD TUFE verisi siirpriz yaratmadi ve yeni bir sey sdylemedi.

Yeni bir sey soylemeyen veri dogal olarak major bir degisim yaratmadi. Hem fiyatlamada hem FED
beklentilerinde degisimler sinirh kaldi.

Veri sonucuna 2 cepheden bakabiliriz. ilki, ‘tarifeler fiyat artiglarina yol agmiyor’ cephesi. Bu cephenin
en {inlii savunucusu Trump. ikincisi, ‘tarifeler fiyatlara heniiz tam olarak yansimis degil’ cephesi. Diinkii
veriden bir anlam g¢ikarmak aceleci bir karar olabilir, tarifenin fiyatlara yansimasini tam olarak gormek
icin biraz daha sabir gostermek gerekir. Bu cephenin en iinlii savunucusu ise FED.

Veri sonrasi Trump sert FED sdylemelerini yineledi. Trump’in siyasi saiklerle hareket ettiginin géz o6niine
alinmasi gerektigini dustiniyoruz. Tarife etkisi hesaplama ile dlgulecek, rakamlar konusacak. ‘Olasi enflasyonist
etkileri gérmek icin bir iki ay daha beklemesi dogru olur'dan yanayiz.

Yeni bir sey séylemeyen TUFE verisi sonrasi FED faiz indirimine dair tahminler hafif artis kaydetti. Yilin sonuna
kadar FED faiz indirim beklentisi 11 Adustos’ta toplam 57 baz puan idi, bu sabah 60 baz puan oldu. Cok hafif
artti. Ik indirimin eyliilde olacagina dair tanmin de hafif artis kaydetti.

Faiz indirim beklentisi varlik fiyatlarini farkli oranlarda etkiledi. Hisse senetleri en iyimser grup oldu. Dolar hafif
deger kaybetti, ABD 10 yil tahvil faizi dar bantta dalgalandi ve hafif yikseldi.

Tarife etkisi tam olarak ortaya gikmamisken, beklentilere-6nceki verilere yakin gelen TUFE verisine gok anlam
yiklenmemesi gerektigini distniyoruz. Tarifelerin adustosta basladigini géz 6niine aldigimizda 11 Eylil'd
beklemek daha makul olur (agustos TUFE).

Yarin ABD UFE, Cuma perakende satislar agiklanacak. Tarifelerin toptan fiyatlara etkisini gérmek igin UFE,
ABD tiketicisinin tiketim istahini gérmek satis rakami dikkati hak ediyor.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi pozitif. ABD piyasalari yatay. Cin ylzde 0,5, Japonya ylzde 1,6,
Hong Kong ylizde 1,9 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,29, Dolar Endeksi 98,0, ons altin 3.350 Usd
civarinda iglem géruyor.

i¢ tarafta, TCMB yilin 3. Enflasyon Raporu’'nu yarin agiklayacak (saat 10:30). Tahminlerde revize yapilip
yapilmayacagi onemli. Olasi revizenin ne yonde yapilacagi da piyasanin istahini etkileyecek.
Hazine 10 ay vadeli bono ihalesinde 85,2 milyar TL teklife karsin 41,65 milyar TL satis yapti. ihale faizi yiizde

40,51 olarak olustu. 2 yil vadeli %36,82 faizli sukuk satisi ise 13,9 milyar TL olarak yapildi. Bu haftanin programi
tamamlandi. Haftaya 5 kiymetle fonlama saglanacak ve aylik program tamamlanacak.
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UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil Tahvil
40,76 0,11% 47,64 0,55% 40,39 0,77 31,42 0,21 10.955 -0,76%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

ABD tiketici enflasyon beklentiler civarinda geldi, olumlu
olumsuz surpriz yapmadi. Tarifelerin fiyatlara yansimasi ise
beklendigi kadar olmadi (heniz). Veriler FED faiz indirim
beklentisini artirdi. Eylil ayinda FED’in faiz indirimine dair
kanaat yuzde 100’e yaklasti.

Manset enflasyonda ylzde 61 agirhiga sahip hizmet
enflasyonu neredeyse sabit kalarak 2,93% oldu, ylzde 18
agirliga sahip mal enflasyonu eksi olmayi stirdiirdd (-%0,4).
Hizmetteki katililk ve mal fiyatlarindaki negatiflik strpriz
yapmadi.

Tarifelerin fiyatlara tam olarak yansimig goérinmuyor. O
yizden enflasyon verisine bakarak tarife enflasyon
yaratmiyor demek aceleci bir karar olabilir.

Piyasa yilin sona kadar 60 baz puan indirim bekliyor. FED’in
17 Eylurde ilk adimi atacag: fiyatlaniyor. DUnku veri sonrasi
dolar hafif deger kaybetti. Daha fazla degisime dinki
sonuglar yol agmayabilir.

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

i¢ tarafta, yarin TCMB’nin 3. Enflasyon Raporu ve sunumu
olacak. Rapor Persembe saat 10:30'da bankanin Baskani
Karahan tarafindan acgiklanacak. Yil sonu hedeflerinde
revize olup olmadigina odak noktasi olacak.

TL'nin cazibesini korumayi surdiirmesini bekliyoruz.

Kurda 1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 40,75
civarinda islem géruyor. Asagida 40,50 ve 40,00; yukarida
40,86 ve 41,00 one cikan teknik seviyeler.
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Hazine, 10 ay vadeli bono ihalesinde 85,2 milyar TL teklife
karsin 41,65 milyar TL satis yapti. Ihale faizi yiizde 40,51
olarak olustu. 2 yil vadeli %36,82 faizli sukuk satisi ise 13,9
milyar TL olarak yapildi. Boylece bu haftanin programi
tamamlandi. Haftaya 5 kiymet Uzerinden fonlama
saglanacak.

Yarin TCMB Baskani Karahan 3. Enflasyon Raporu’nu
sunacak (saat 10:30). Yil sonu tahminlerine iligkin revize
yapilip yapilmadigi dikkatle takip edilecek. Olasi revizenin
ne yonde yapilacagi piyasanin istahini etkileyecek.

Yilin sonunda enflasyonun yizde 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 donusebilir. Risk
ise mart ayindaki gibi belirgin ters dalganin olusmasi olarak
tanimlanabilir.

Dun 2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller ginu sirasiyla
%40,39 ve %31,42 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
Kisa vadeli yUkselisin ana desteg@i 10,750 seviyesinde...

Sali ginini -% 0.76 oraninda deger kaybiyla 10,954
puandan tamamlayan BIST 100 Endeksi'nde, kisa vadeli
yukselis trendi igerisindeki gugli seyrin 11,252 zirve
bdlgesine  ataklarinda  kar satisiyla  karsilastigini
g6zlemliyoruz.

Gun igerisinde olusacak seans ici geri ¢ekilmelerde 10,900
seviyesini ilk o6nemli destek noktasi olarak izlemeyi
surdiriyoruz. ik etapta 10,900 (izerinde dengelenmeye
calisacak olan piyasada, bu seviye altindaki hareketlerin ise
kisa vadeli ana destek noktasi olarak izledigimiz 10,750
seviyesine yonelik baski olusturabileceginin géz o6nlnde
bulundurulmasini  éneriyoruz. Su asamada ylkselis
potansiyelini koruyan piyasada, 10,900 altindaki olasi
hareketleri ilk zayiflama sinyali olarak dederlendirecegiz. Bir
alt noktada 10,750 desteg@inin ise kisa vadeli yukselis
hareketinde stop loss noktasi olarak almaya devam

ediyoruz.
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ABD 1

EurUsd A+ || Gbpusd AN ONSAIltn$ W CDS5Y Wy v.u.ko A

1,684  049% || 1,3504  051% 3351 -011% 275 2 4,29 0,00
Eur/Usd: Altin:

‘Gegtigimiz enflasyon verisi tarifelerin fiyatlara sirayet etmeye
basladigini isaret etmisti. Buglin agiklanacak temmuz verisi
etkinin artip artmadigini sdyleyecek’ diye baslamistik din.
Agiklanan sonuglar henliz gugli bir gegiskenlik olmadigini ortaya
koydu.

Mansetin ylzde 2,8 olmasi bekleniyordu, 2,7 oldu. Cekirdegin
yizde 3,0 olmasi bekleniyordu, 3,06 oldu. Hizmet enflasyonu
katiigini korudu (TUFE'deki payr %61,2). Mal enflasyonu ise
dusiis yonli olmaya devam etti (TUFE’deki pay! %18,5).

Tariflerin maliyet artisi yaratmasi toptan fiyatlar (zerinden de
takip edilebilir. Yarin agiklanacak ABD UFE verisi takibe deger.

Esasinda tarifelerin fiyat artici etkisi yoktur demek yerine etki tam
olarak ortaya cikmadi demek daha saglkli olabilir. Tarifeler
pratige tam olarak gegmeli ve oran artigi arz zinciri boyunca
sindirilmeli ki tuketici fiyatlarina sirayetine sira gelsin. Henlz ilk
asamadayiz tarifeler yeni yeni uygulamaya gegiyor.

Dunkl veri sonrasi Trump ‘tarifeler fiyatlari artirmayacak’
sOylemini yineledi ve FED’in faiz indirmesi gerektigini bir kez daha
soyledi.

Piyasa ise FED indirim tahminlerini biraz artirdi. TUFE éncesi yil
sonuna kadar toplam 57 baz puan indirim bekleniyordu, TUFE
sonrasi 62 baz puana ¢ikti. Eylil ayinda indirim olur beklentisi de
artti. Veri sonrasi FED beklentilerinde majér bir degisim olmadi.

Trump-Putin gérismesine dair beklentileri Trump minimize etti.
Fikir alisverisi diyebilecegimiz seviyeye indirdi. Barisin temini
ancak sirpriz olabilir.

Dolar Endeksi 98,0-98,5 araliginda fiyatlaniyor. ABD TUFE
surpriz yapmadi, minor degisti. Sirada Rusya konusunun
netlesmesi kaldi. Boylece yon arayisini sadelestirebilir.

Dolar Endeksi uzunca bir sire distus donglslnin sonunda
basladigi tepki gabasindan geri gekiliyor. Endekste (DXY) destek
noktasi 97 seviyesi olarak one cikarken, diren¢ olarak 101
seviyesi takip edilebilir.

Bu sabah 1,168 seviyesindeki paritede 1,171 ve 1,178 seviyeleri
giin ici direng; 1,157 ve 1,165 seviyeleri gin i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugliin parite yatay-sinirh pozitif seyir
izleyebilir.
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Altina tarife uygulanmayacak. Rusya barisi umudu dusuk
seviyede korunuyor. Diin agiklanan ABD TUFE verisi gok yén
gostermese de piyasa olumlu olarak yorumladi ve bu ydnde
fiyatlad.

Yarin agiklanacak ABD UFE verisi de tarife gegiskenligi icin bir
gOsterge olabilir. DUnku veri sonrasi FED tahminleri hafif artti.
Eylil ayinda ilk indirimin yapilmasi bekleniyor.

Bir suredir 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 3.350 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. Buglin parite yatay seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, ABD TUFE beklentilere yakin geldi ve yeni bir sey
sOylemedi. Hizmetteki katilik sirlyor, mal fiyatlari artisi disik
kalmaya devam ediyor. Piyasanin FED indirimi beklentileri hafif
artti. ABD tahvil faizleri dar bantta fiyatladi ve degisim gdstermedi.
Sirada ABD UFE ve perakende satiglar verileri var. Farkl
sonuglar hareket yaratabilir.

i¢ tarafta, Merkez Bankas! 3. Enflasyon Raporu’'nu bugiin saat
10:30'da aciklayacak. Olasi revizeler hareket vyaratabilir.
Metriklerdeki olumlu yonde revize olmasi yerel varliklara talebi
artirabilir.  Son gunlerin olumlu haber zincirine eurobond
piyasasinin sinirli reaksiyon verdigini belirtelim.

Turkiye 5 yillik CDS 275 ile dinu tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -2 ile O cent; orta vadelilerde -
16 ile -5 cent; uzunlarda -7 ile O cent degisim oldu. Faizler ise
siraslyla ylizde 4,61, 6,62 ve 7,92 oldu.
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Gundem

15:00 Richmond Fed Bagkani Tom Barkin konugacak
20000 Chicago Fed Bagkam Austan Goolshee konugacak

12 Agu 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
= |usam 4076 3538 2955 1871 13.40 744 595
% Eur/TL 4764 3667 3268 20,01 1541 9.10 BET
E Eur/Usd 11684 10366 11059 10697 11376 1337 1132
o |Gbp/usd 13504 13515 13754 13071 13533 13676 1325
TL 2 Yillik Gosterge Tahwil (%) 4039 4056 3968 997 2270 1498 1178
= TL 10 Yillk Gésterge Tahvil (%) 3142 2878 2675 9.83 2432 1290 1224
t;’u E Turkiye CDS (baz puan) 275 263 284 512 564 303 282
= @0 |ABD 10 Yilic Tahwil (%) 429 458 386 388 151 092 092
% BIST - 100 Endeksi 10955 9.831 7470 5509 1858 1477 1144
5 |Dow Jones Endeksi 44.459 42544 37690 33147 36338 30606 28538
— ‘: Nasdaq Endeksi 21682 19311 15011 10.466 15645 12888 8973
) 9 |s&P Endeksi 6446 5882 4770 3840 4766 3756 3231
% I |pax 24025 19.909 16752 13924 15885 13719 13249
E Altin (TL) 4391 2984 1960 1097 781 454 290
[u- o |Aftn(usd) 3351 2623 2063 1824 1830 1901 1518
"8 £ [sumism) 50.04 3286 2262 1439 993 631 342
o W |Gimis (usd) 382 289 238 239 233 26.4 179
o Degisimler
E = |usem 1532 187 573 396 803 50 124
’G_) % Eur/TL 299 122 633 325 BED 364 100
B T |ewsusd 127 £3 34 £0 £39 88 EX1
% a GhypyUsd 79 19 57 108 10 32 21
o
) TL Gésterge Bono {baz puan) A7 88 2974 1373 774 318 795
= - TL 10 Yil Tahwil (baz puan) 264 203 1692 1449 1143 69 427
:8 % E Tirkiye €DS {baz puan) 12 21 228 52 261 21 80
(D = 0 |ABD 10 Yillk Tahwil {baz puan) 28 71 2 237 &0 0 -100
— :?: BIST - 100 Endeksi 114 316 356 1966 %58 291 254
S |Dow ones Endeksi 45 123 137 £8 187 72 223
"; Nasdaq Endeksi 123 286 434 331 244 436 352
2 |s&P Endeksi 96 233 242 -19.4 269 163 289
I |oax 207 188 203 123 158 35 355
Altin (TL) 471 523 787 404 720 56.4 331
o [Atnusd) 277 272 131 03 a7 52 184
£ |eimis(m) 523 453 57.2 449 574 846 298
W |Gimis (usd) 323 214 05 28 119 478 155

a2 YapiKredi

13.08.2025



13.08.2025

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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