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Piyasalara-Genel Bakis

Mansgette yillik artis ylzde 2,4'den 3,3’e
Cekirdekte yillik artis ylizde 2,6'dan 3,7’ye yikseldi.

ABD UFE verisi belirgin yilksek geldi. Mansette yiizde 62 paya sahip olan hizmetler grubunda yillik
artis yuzde 4 seviyesine ylkseldi. Alt basliklarinda yizde 6,5-6,9 seviyelere varan artislar goruldu.

Ortaya cikan sonug tarife kaynakli fiyat artiglarinin etiket fiyatlarina yansidigini ortaya koyuyor. Ek
gumrik tarifelerinin ‘biri’ tarafindan 6denmesi gerekiyor. Trump ek vergileri bize mal satan Ulkelerin
ddeyecegini, maliyetin ABD’ye yansimayacagini ifade ediyor(du). Dinkii UFE verisi ise ek vergilerin
ABD’ye yansimaya basladigini gésterdi.

Artan vergilerden ABD dreticisi-tUketicisi mlstesna olamayacak gibi gérintyor. Trump’in yarattigi
maliyet, arz zinciri boyunca (ABD disi ve ici) ve tlketiciler arasinda paylasilabilir. Arz zincirinde olanlar
ilkten maliyeti cokga Ustlenebilir ama ylku zaman iginde tiketicilere devretmek isteyebilirler.

8 Agustos tarifelerin yayginlastigi tarih oldu. Bu sebeple temmuz verileri her ne kadar fiyat artisi
gOsterse de esas etki agustos verilerinden itibaren ortaya ¢ikabilir.

Dunku yuksek enflasyon verisi FED faiz indirim iyimserligini biraz sarsti. Yilin geri kalaninda 65 baz
puan indirim olur beklentisi 56 bp’a indi. Eylilde 50 baz puan indirim olabilir beklentisi térpulendi.
Verinin fiyatlamaya etkisi ise risk istahinin azalmasi, dolarin gliclenmesi seklinde oldu. ABD borsalari
olumlu haberlerin etkisi ile ginl yatay kapanmayi basardi. Dolar Endeksi 98,3 seviyesine, ABD 10
yillik tahvil faizi %4,30 seviyesine ¢ikti. Bu sabah ortam ilimliya dénuyor.

Degisimler sinirli oldu. Cunku eyldl indirim beklentisi hala korunuyor. 17 Eylildeki FED karari dncesi
29/8 kisisel tiiketim harcamalari (PCE), 5/9 aylik istihdam, 10/9 UFE, 11/9 TUFE verileri agiklanacak.
Verilerden 6nce FED baskani Powell Jackson Hole sempozyumunda sahne alacak (21-23 Agu). Fed
karari 6ncesi ajanda yogun-kritik, enflasyon ve istihdamda olasi farkli sonuglar FED beklentilerinin ve
FED’in yaklasiminin farklilasmasina yol acabilir.

Jeopolitikte ABD-Rusya liderleri Alaska’da (ABD topraklarinda) bugun bir araya gelecekler, barisi
muzakere edecekler. Trump toplantidan ¢ok Umitli olmadidi ifade ediyor, yine de barisa ihtimaline
kapiyl kapatmiyor.

Bugiin ABD perakende satislar verisi agiklanacak, temmuzun fena olmasi beklenmiyor.

Bu sabah global borsalarda risk igtahi pozitif. ABD vadeli piyasalari yuzde 0,1-0,7 araliginda arti.
Cin yuzde 0,5, Japonya yuzde 1,4 civarinda alicili. Hong Kong ylzde 1,2 civarinda saticili. ABD 10
yillik tahvil faizi %4,28, Dolar Endeksi 98,1, ons altin 3.345 Usd civarinda islem gériyor.

i¢ tarafta, TCMB yilin 3. Enflasyon Raporu’'nda revize kararlarini agikladi. Bu yilin enflasyon hedefi
(%24) korundu, 2026 tahmini yukari revize edildi (%12’'den %16’ya). Tahmin araliklari ise daraltildi;
2025 igin %25-29, 2026 i¢in %13-19 bandi yeni araliklar oldu. Ayrica yizde 5 enflasyon hedefine
ulasmak igin yil sonu enflasyon tahminleri ara hedef olarak tanimlandi.
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40,86 0,19% 47,67 -0,37% 40,15 0,17 31,37 -0,09 10.825 -1,15%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Piyasa eylllde FED faizi indiriminin ka¢ baz puan (25 50)
olacagini tartisirken diin agiklanan UFE verisi tatsiz siirpriz

yapti.

Trump tarifelerinin maliyetlere girmeye basladi. Temmuz
ayinda tarifelerin tam olarak uygulanmaya baslanmadigini
g6z oOnine aldigimiza agustos enflasyon verileri 6nem
kazaniyor.

EylUl faiz kararina kadar agiklanacak veriler hem FED’i hem
piyasalari indirim konusunda revize edebilir.

Buglin Trump-Putin goérismesinde savasin sonlanmasi
muzakere edilecek.

ABD para biriminin glicinu gdsteren Dolar Endeksi sinirli
bir gevseme kaydetti.

Piyasa yilin sona kadar indirim beklentisini azaltti. Son
tahmin 56 baz puan seviyesinde.

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, TCMB'nin 3. Enflasyon Raporu'nda bu yilin
enflasyon hedefi (%24) korundu, 2026 tahmini yukari revize
edildi (%12'den %16’ya). Tahmin araliklari ise daraltildi;
2025 igin %25-29, 2026 igcin %13-19 bandi son tahminler
oldu.

Ayrica yuzde 5 enflasyon hedefine ulasmak icin yil sonu
enflasyon tahminleri ara hedef olarak tanimlandi.

Gerek tahmin araliginin daralmasi, gerek arahgin yukari
gelmesi, 2026 hedefinin daha gercekgi hale getiriimesi, ara
hedef kavraminin eklenmesi TCMB’nin glcind artirdi diye
distnlyoruz.

TL’nin cazibesini korumayi surdirmesini bekliyoruz.
Kurda 1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 40,85

civarinda islem géruyor. Asagida 40,50 ve 40,00; yukarida
40,86 ve 41,00 6ne cikan teknik seviyeler.
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3. Enflasyon Raporu'nda yeni revizeler yapildi. 2025 ve
2026 yillarinin enflasyon tahmin araliklar daraltildi. 2025
araligi daraltilsa da yil sonu enflasyon tahmini %24 olarak
korundu. 2026 tahmin araligi %6-18'den %13-19 olarak
degisti, orta nokta %216 oldu. Diger yandan ara hedef
kavrami geldi. Yuzde 5 hedefi 6ncesi yil sonu tahminleri bu
sekilde tanimlad.

TCMB'nin ¢izdigi cergcevenin dezenflasyon programini daha
da glglendirecegini disuniyoruz.

Oniimiizdeki hafta Hazine 5 kiymet (izerinden fonlama
saglayarak aylik programini tamamlayacak.

Yilin sonunda enflasyonun yizde 30 veya biraz altinda,
politika faizinin yizde 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
dusse 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
%40,15 ve %31,37 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

10,900 altinda ilk zayiflama sinyali olusan piyasada, ana
destek 10,750 seviyesinde. Persembe guninid -% 1.15
oraninda deger kaybiyla 10,824 puandan tamamlayan BIST
100 Endeksi'nde, kisa vadeli ytkselis trendi icerisindeki
glcli seyrin din 10,900 seviyesinde bulunan ara destek
noktasini asagi kirdigini gdézlemliyoruz. 10,900 destegi
altindaki seyri ylkselis trendi icerisindeki ilk 6nemli
zayiflama sinyali olarak degerlendirdigimiz piyasada, gin
icerisinde olusacak seans igi geri c¢ekilmelerde 10,750
seviyesini ilk o6nemli destek noktasi olarak izlemeyi
surdiriyoruz. ik etapta 10,750 (izerinde dengelenmeye
calisacak olan piyasada, bu seviye altindaki hareketlerin ise
mevcut zayiflama sinyalini kisa vadeli yeni bir duzeltme
surecine birakabilecegini g6z 6nlinde bulunduruyoruz.
10,750 uUzerinde dengelenmeyi basaracak hareketler ise
piyasada, 11,000 ara direncini asma denemeleri
olusturabilecegini disliniyoruz. Endeksin yukari ataklarinda
yeniden gi¢ kazanabilmesi icin 11.000 direncinin asilmasi
gerekiyor. 10,750 altindaki olasi seyrin ise 10,450 riskini
glndeme getirebilecegi unutulmamalidir.
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ABD 10
EurUsd W | Gbpusd b | ONSAIltin$ CDS5Y = il A
1,1663 -0,35% 1,3547 -0,22% 3.345 -0,46% 270 0 4,28 0,04
Eur/Usd: Altin:

Beklentinin ¢ok Ustiinde gelen ABD UFE verisi piyasanin eyliil
faiz indirim beklenti iyimserligini biraz sarsti. Yil sonuna kadar
FED 65 baz puan indirim (3 * 25 baz puan) yapabilir diyen piyasa
veri sonrasi 56 baz puana inmis durumda.

17 Eyllldeki kararindan 6nce agiklanacak enflasyon ve istihdam
verileri beklentilere son halini verebilir. Bu verileri gérmeden
olusan tahminler degisime-revizeye aciklar.

Son istihdam verisi, istihdamda zayiflik oldugunu ortaya koydu.
Eylll basinda agiklanacak yeni veri de zayif gelirse istihdamda
alarma zilleri galar. FED’in faizi indirmesi yerinde olabilir.

Son TUFE ve son UFE verileri ise giimrik tarifelerinin fiyatlara
girmeye basladigini isaret etti. FED karar éncesi PCE, UFE,
TUFE verileri fiyatlarin trendini ortaya koyacak. Enflasyon riski
artarsa FED temkinli olmak zorunda kalabilir.

FED’in tam istihdam ve enflasyon hedefleri arasinda gerilim
artmasi temkinli halin sirmesine ve-veya zorlu bir faiz
degisikligine itebilir.

Trump-Putin goérismesi buglin yapilacak. Tam olarak kestirim
yapilamasa da baris umutlari korunuyor. Olumlu haber piyasayi
hafif rahatlatabilir. Anlasma ¢ikmaz ve Rusya yapici olmaz ise
ikincil vergiler konusu 1sinabilir.

Dolar Endeksi (DXY) 98,0 seviyesinin hemen Uzerinde. Endeks
uzunca bir sure disls dongusunin sonunda basladigi tepki
cabasindan geri g¢ekilmeyi surduriyor. DXY’de destek noktasi
97 seviyesi olarak one gikarken, direng olarak 101 seviyesi
takip edilebilir.

Bu sabah 1,166 seviyesindeki paritede 1,171 ve 1,178 seviyeleri
gun ici direng; 1,157 ve 1,165 seviyeleri gun ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugin parite yatay-sinirh pozitif seyir
izleyebilir.
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Jeopolitikte tansiyon disUsli, ekonomik alanda ise artan
enflasyon riski ile FED beklentilerinin biraz azalmasi glindemde.

Bugin ABD-Rusya liderleri Alaska’da (ABD topraklarinda) bir
araya gelecek. Gorismeden baris ¢ikmasi sirpriz olur ama yine
de masada bir araya gelmek jeopolitik tansiyonun azalmasi
anlamina geliyor.

ABD UFE verisi beklentilerin gok Gzerinde geldi. Tarifelerin etkileri
hazirana gore temmuzda daha fazla hissedildi. Takip eden
aylarda etki artabilir.

Piyasa eylll ayinda faiz indirim beklentisini hafif térpuleyerek
koruyor. 17 Eyluldeki faiz karari 6ncesi agiklanacak enflasyon ve
istihdam verilerinin ne sdyleyecegi 6nemli.

Altin yukarida haber akigina sinirli geri ¢ekilme ile yanit verdi. 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 3.345 Usd seviyesindeki ons altinda 3.370 ve 3.400
Usd seviyeleri gun ici direng, 3.330 ve 3.290 Usd seviyeleri giin
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin parite yatay-sinirl
pozitif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, maliyetlerdeki artis beklentilerin ¢ok Uzerinde oldu.
Tarifeler Uretici fiyatlarina daha fazla sirayet etti. Haziran verileri
cok etki olmadigini, temmuz verileri ise etkinin arttigini sinyalledi.
Yeni ayin verileri dikkat cekici olabilir. Artan enflasyon FED faiz
indirim beklentilerinin térptlenmesi demek. ABD tahvil faizleri veri
sonrasi sinirl yUkselis kaydetti. Bugun hafif bir disus olabilir.

i¢ tarafta, Merkez Bankas! 3. Enflasyon Raporu, dezenflasyon
surecini kuvvetlendirici bir icerik ortaya koydu.

Turkiye 5 yillik CDS 270 ile diini tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda +1 ile +3 cent; orta vadelilerde
-14 ile +11 cent; uzunlarda +1 ile +2 cent deg@isim oldu. Faizler ise
siraslyla yuzde 4,49, 6,53 ve 7,88 oldu.
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ABD Bagkan Donald Trump ve Rusya Deviet Bagkam Viadimir Putin Alaska'da bir araya

gelecek
02:50 Japonya'da ikinci ceyrek blylime vernlern acikianacak
10:00 TCME Berenti Ankell (Gnceki- %023.4)
1530  ABD - Perakende Satiglar (beklenti: %0.5 dnceki: %0.6)
17:00  ABD - Michigan Tiketici Glven Endeksi - Onci (beklenti: 621 dnceki: 61.7)
14 Agu 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
= Usd,/TL 4086 3538 2955 1871 1340 744 5.95
4]
3 Eur/TL 4767 3IEET 3268 2001 1511 9.10 667
2
E Eur/Usd 11663 10366 11059 10697 11376 12247 1122
o Gbp/Usd 13547 13515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yillik Gosterge Tahvil (%) 4015 4056 3968 9.97 2270 1496 1178
— TL 10 Yk Gosterge Tahwil (%) 3137 2878 2675 9.83 2432 12890 12321
=
E g Tirkiye CDS (baz puan) 270 263 284 512 564 303 282
(1]
= E0 |ABD 10 Yillk Tahwil (%) 428 458 386 388 151 092 092
) .
% BIST - 100 Endehsi 10.825 9831 7470 5509 1858 1477 1144
g Dow Jones Endehsi 44511 42544 37.690 33147 36338 30.606 28538
‘: MNasdaq Endeksi 21711 19311 15011 10466 15645 12888 8973
g SdéP Endeksi 6469 5.882 4770 3.840 4766 3756 3231
] DAx 24378 19.909 16752 13924 15885 13719 13249
Altin {TL) 43894 2584 1560 1097 781 454 250
= Altin {Usd) 3345 2823 2063 1824 1830 1501 1518
E Glmis (TL) 4397 3286 2262 1439 993 631 342
w Glumis (Usd) 38.0 289 238 39 33 254 179
Degisimler
. U=t/ TL 155 197 579 396 803 250 124
@
I Eur/TL 30.0 1232 633 325 66.0 364 10.0
E Eur/Usd 135 83 34 B0 5.8 88 24
(1]
o Ghp/Usd 82 -19 87 -10.8 -10 32 21
TL Gésterge Bono (baz puan) -41 88 2971 1373 774 318 795
— TL 10 Yalik Tahvil (baz puan) 259 203 1692 -1449 1142 69 427
= 2
= £ Tirkiye CDS (baz puan) 7 91 238 52 261 21 80
1]
= €0 |ABD 10 Yilk Tahvil (baz puan) 20 71 -2 237 &0 o -100
o .
E BIST - 100 Endehsi 101 316 356 196.6 58 291 54
g Dow Jones Endelisi 56 129 137 88 187 7.2 223
‘: MNasdaqg Endeksi 124 286 434 331 214 436 352
g S5&P Endelsi 10.0 233 24,2 -19.4 269 163 289
= Dax 224 188 203 123 158 35 55
Altin {TL) 47,2 523 787 40.4 720 56.4 331
= Altin {Usd) 5 72 131 03 37 B2 184
E Gimiis {TL} 521 453 57.2 449 574 848 298
i Glumis (Usd) 3LT 214 0.6 28 -11.9 478 155
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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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