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Piyasalara-Genel Bakis

Trump’in FED ve Uyelerine yonelik baskisi devam ediyor. Din, ABD Baskani Donald Trump, ABD
Merkez Bankasi (FED) Yoénetim Kurulu Uyesi Lisa Cook'u "mortgage sbdzlesmelerinde yanlis
beyanlarda bulundugu" gerekgesiyle gorevden aldigini agikladi. Lisa Cook ise Trump'in kendisini
goOrevden alma yetkisi olmadigini belirterek istifa etmeyecegini ifade etti.

Trump’in aldigi karar ise FED bagimsizliginin tekrar sorgulanmasina neden oldu. Séyle ki, Cook
gérevden (FED Yénetim Kurulu Uyesi) alinmasi karari FED tarihinde ilk kez gériliiyor. Cook’un,
gorevden alma kararina itiraz ederek dava surecinde goérevine iade edilmesi icin mahkemeden ihtiyati
tedbir talep etmesi bekleniyor.

Tarife adimlarinda da belirsizlikler devam ediyor. ABD Baskani Donald Trump, Cin'in ABD'ye miknatis
vermesi gerektigini aksi takdirde "ylizde 200 gumrik vergisi veya buna benzer bir sey" uygulamak
zorunda kalacaklarini ifade etti. Cin Ticaret Baskan Yardimcisi Li Chenggang bu hafta ABD'de ticaret
temsilcileri ve Hazine yetkilileriyle gorisecegdi belirtildi. Cin tarafinin yaklagimi iki taraf arasinda devam
eden ticaret gorismelerinde uzlagsma tarafini tercih etmeye devam ettigini gosteriyor. Trump’in Fed
Baskani Cook'u gorevden almasi ve Cin’e yonelik aciklamalari belirsizliklerin masada kalmasina
neden oluyor.

Bu yil bitimine kadar FED'in iki faiz indirimine gitmesi piyasalar tarafindan fiyatlanmaya devam ediyor.
Bu beklenti FED’in son yayinladigi noktasal grafik ile uyumlu ilerliyor. Oniimiizdeki siiregte 6zellikle
istihdam ve enflasyon rakamlari beklentilerin sekillenmesinde etkili olabilir.

Avrupa tarafinda, ABD Baskani Donald Trump, dijital hizmetler vergisi uygulayan Ulkelere ek gumrik
vergisi ve ¢ip ihracat sinirlamalar getirilebilecedi uyarisinda bulunmasi sonrasinda, Avrupa Birligi,
dijital hizmetler alaninin diizenlemesinin bir bagimsizlik hakki oldugu agiklamasi yapti.

Asya tarafinda, Japonya Maliye Bakanligi, ylkselen tahvil getirilerinden gelebilecek etkilerle
micadele edebilmek icin gelecek mali yilda kullanilmak Uzere 32,4 trilyon yenlik (219 milyar dolar)
butce talebinde bulundu. Japonya Merkez Bankasi'nin (BOJ) faiz oranlarini kademeli olarak artirmaya
devam etmesiyle, bu borgla iligkili maliyetlerin artmaya devam etmesi bekleniyor. Uzun vadeli Japonya
tahvili ise bu endigelerle birlikte artmaya devam ediyor.

Buglin, Nvidia mali yil Gglincu geyrek sonuglarini agiklayacak. Nvidia’nin agiklayacagi mali sonuglar
risk istahi Uzerinde etkili olabilir. . Nvidia'nin finansal sonuglari ile beraber Cin’e yonelik Uretilmesi
planlanan yeni yapay zeka gipleri ile detaylar ve gelir beklentileri piyasalar tarafindan yakindan takip
edilecek. Cuma gunu agiklanacak FED’in favori enflasyon gostergesi, cekirdek kisisel tiketim
harcamalari fiyat endeksi verilerinden alinacak sinyaller faiz indirim beklentileri izerinde etkili olabilir.

Bu sabah global borsalarda risk igtahi sinirlhi pozitif. ABD vadeli piyasalari -0,05 -0,10 araliginda
alicili . Gin ylzde 0,12, Hong Kong ytizde 0,20, Japonya yuzde 03 civarinda arti. ABD 10 yillik tahvil
faizi %4,27, Dolar Endeksi 98,3, ons altin 3.3382 Usd civarinda islem goruyor.

ic tarafta, TCMB Agustos ayina iliskin sektdrel enflasyon beklentileri raporuna gére hanehalki
beklentisi bir 6nceki aya gore 0,4 puan azalarak yliizde 54,1'e geriledi. Reel sektoriin ve hanehalkinin
12 ay sonrasi enflasyon beklentileri, gectigimiz yilin ayni dénemine gore sirasiyla 16 puan ve 19 puan
azalarak yuzde 37,7 ve ylzde 54,1 seviyelerine indigi goruldi. Beklentilerde yasanan asagi yonlu
degisim, fiyat istikrarina ve devam eden dezenflasyon sirecine olumlu katki saglamaya devam
edebilecegini duglnuyoruz.
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Trump’in FED ve Uyelere yonelik baskisi devam ediyor. Bu hafta Cuma gini eylil ayr borglanma takvimi

Din, ABD Bagkani Donald Trump, ABD Merkez Bankasi
(FED) Yénetim Kurulu Uyesi Lisa Cook'u "mortgage
stzlesmelerinde yanlis beyanlarda bulundugu" gerekgesiyle
gorevden aldigini acikladi. Lisa Cook ise Trump'in kendisini

gorevden alma yetkisi olmadigini  belirterek istifa
etmeyecegini ve konuyu yargiya tasiyacagini belirtti.
Trump’in FED’e yonelik baskiyr arttirdigini  gériyoruz.

Konunun yargiya tasinmasi ve Cook'un simdilik gorevine
devam edecegini belirtmesi piyasa fiyatlamalarinin sinirli
kalmasini sagliyor. Cook’'un gérevden ayrilmasi ve yerine
Trump’in bir Uye atamasi halinde FED’in verecegi faiz
kararlari politik olabilir. Boyle bir durumda para birimi baski
altinda kalabilir.

ABD Hazine Bakani Scott Bessent, gimrik vergisi
gelirlerinde artisin devam edecegini belirtti. Tarifelerin ABD
mali sisteminde( bultce acigi) iyilesmeye yol agmasi,
beklentilerin diizelmesi ve dolar talebinin artmasina neden
olabilir.

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 rezervlerinin giigli konumda olmasi ve
enflasyon risklerinde yasanan azalis makroihtiyati adimlarin
atilmasina ve normallesme surecinin hizlanmasina destek
sagliyor.

Reel sektérin ve hanehalkinin 12 ay sonrasi enflasyon
beklentileri, gectigimiz yilin ayni dénemine gdére sirasiyla 16
puan ve 19 puan azalarak yluzde 37,7 ve ylzde 54,1
seviyelerine indigi goéruldu. Beklentilerde yasanan iyilesme
ve TCMB rezervlerinin kuvvetli olmasi faiz indirimlerinde
uygun kosullarin olusmasina destek sagliyor.

Kurda i1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 41,04
civarinda islem géruyor. Asagida 40,50 ve 40,00; yukarida
41,5 ve 42,00 6ne cikan teknik seviyeler.
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aciklanacak. Agustos ayinda planlanan miktarin Uzerinde
yapilan borglanma piyasada arz fazlasi olusmasina neden
oldu. Fiyatlamalar arz fazlasi nedeniyle sinirl pozitif oldu.

Agdustos ayl enflasyonu eylil ayinda yapilacak PPK
toplantisi 6ncesinde 6nemli olacak. Dezenflasyon surecinin
devam etmesi ve TCMB rezervlerinde yasanan iyilesme faiz
indirim slrecinin devam etmesine ve yatirimcilarin tahvil
talebinin artmasina neden olabilir.

Cuma guna 2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller giini
sirasiyla 939,42 ve %31,24 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
Yikselis egilimi seans ici realizasyonlar
rotasyonlariyla devam ediyor...

ve sektor

Sali ginud ahlcili  seyrin devam ettigi hisse senedi
piyasasinda, BIST100 Endeksi gunu %0.45'lik ylkselisle
11,529 puandan TL bazinda yeni bir kapanis zirvesiyle
tamamlamayi basardi...

Son dénemde yasanan yukselis hareketiyle TL bazinda
zirve serisini strduren piyasada, yukselis egilimin seans igi
realizasyonlar ve sektdr rotasyonlariyla devam ettigini
soyleyebiliriz.

Oniimiizdeki siirecte, dncelikle 11,400 olmak Uizere, eski TL
zirvenin bulundugu 11,250 bdlgesini ana destek seviyeleri
olarak izliyoruz. Hizli yikselisin ardindan gelmesi muhtemel
kar satigi- dizeltme egilimlerini muhtemel goérsek de,
11,250 bdlgesi destek olarak korunabildigi stirece piyasanin
glcunu surdirmesini bekleriz.

USD bazindaki analizde ise, 341 USD zirvesinden gelen
algalan trend direncinin asilmasini takiben, 293-299 USD
bdlgesinin artik ajandaya girdigini sdyleyebiliriz. TL bazinda
bu hedefler yaklasik 12-12,250 araligina denk geliyor...
Asagida, eski algalan trend kanalinin yeni destek bdlgesi
273 USD ise ana destek konumunda ve TL bazinda eski
tarihi zirve bdlgesinin bulundugu yerlere denk geliyor.
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Powell'in istihdam piyasasinda sogumayi referans gdstererek faiz
indirimine kapiyl acgik birakmasi ilkten dolar endeksinin satig
baskisi gérmesine neden olarak 97,5 seviyelerine ¢ekilen endeks
bir miktar toparlanma ile birlikte gine 98,3 seviyesinin biraz
Ustunde bagliyor.

Donald Trump'in zayif bir dolar istemesinin temel nedeni,
ekonomik politikalarinin ABD'nin imalat sektoriini ve ihracatini
glclendirmeyi hedeflemesi oldugu goruliyor. ABD Urlnlerini
yabanci alicilar igin daha ucuz ve rekabetgi hale getirerek ihracati
artirabilir, bu da orta vade de ABD'deki sanayi Uretimini ve
istihdami desteklemesi hedefleniyor.

Paritenin diger yakasina baktigimizda, ECB’nin siral faiz
indirmelerini tamamladiktan sonra bekle-gér pozisyonuna gectigi
goriliyor. Ote taraftan Fransa Basbakani Francois Bayrou,
azinlik hikumetinin bitce kesinti planina destek arayisinda, 8
Eylil'de Ulusal Meclis’te guvenoyu isteyecegini agikladi.
Fransa’da devam eden siyasi belirsizlik parite fiyatlamalar
tizerinde baski olugmasina neden olabilir.

FED’in yeni yaklagimiyla birlikte ABD enflasyonun ylkselmesi ve
istihdam piyasasi nedeniyle faiz indirimlerine gidilmesi halinde
dolar talebinde baskili seyir devam edebilir. Tarife etkilerinin
ticaret hacmini ve blyime Uzerinde sinirli bir etki géstermesi ve
devaminda ABD butgesine olumlu etki yapmasi halinde yatirimci
ilgisi dolar tarafina kayabilir. Trump'in FED’in badimsizhidinin
sorgulanmasina neden olacak adimlari ise yatirnmcilari
endiselendirmeye devam ediyor. Fiyatlama dinamiklerinde
yasanan karisiklik paritede yon hususunda net bir sinyal
vermiyor.

Dolar Endeksi (DXY) 98,4 seviyesinde. DXY’de destek noktasi
97 seviyesi olarak one gikarken, direng olarak 101 seviyesi
takip edilebilir. 97 seviyesinin asagi kiriimasi satis baskisinin
devam edecegine isaret edebilir.

Bu sabah 1,162 seviyesindeki paritede 1,174 ve 1,178 seviyeleri
giin ici direng; 1,16 ve 1,157 seviyeleri giin i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay-sinirli negatif seyir
izleyebilir.
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Powell son yaptigi agiklamada istihdam piyasasinda yasanan
hizli sogumayi neden gostererek Jackson Hole toplantisinda faiz
indirim sinyali verdi. Bununla birlikte enflasyon tarafinda yukari
yonli risklerinde olduguna degindi.

Hem faiz indirimi hem enflasyon risklerinin devam etmesi altin
talebinin gugli kalmasini sagliyor. Diger taraftan FED’e yonelik
siyasi baskilarin artmasi ve FED yonetim kurulu Gyesi Cook’un
gorevden alinmasi yeni bir belirsizlik ortaminin olusmasina neden
oluyor. Trump'in Cook'u gorevden alma karari, FED'in
bagimsizliginin  sorgulanmasi ve enflasyon beklentilerinde
yukselise (gereginden fazla faiz indirimi) neden olabilir.

Rusya-Ukrayna arasinda beklenen toplanti igin henlz bir
aciklama gelmedi. Trump’in anlasma olmamasi halinde Rusya’ya
uygulamayl  planladigi  yaptirnmlar  6nimizdeki  glnlerde
gindemdeki yerini tekrar alabilir.

Dolar Endeksi (DXY), altinin kisa vadeli seyrinde etkili olmaya
devam ediyor. DXY’de dusus egiliminin devam etmesi altin
fiyatlamalarinda baskinin azalmasina neden olabilir. 97
seviyesinin kirlimasi altin fiyatlarinin yukari yonli hareket
isteginin artmasina neden olabilir.

Teknik resimde altin fiyatlari oldukga sikismis durumda. 3.400-
3.315 Usd bant araliginda hareket devam ediyor. Altin
fiyatlamasinda sikisma hali slrGyor ve sikismanin sonu
yaklasiyor. Sikismalari genelde yukari-asagdi kirilmalar takip eder.
Kinldigi yonde hareket hizlanabilir.

Bu sabah 3.370 Usd seviyesindeki ons altinda 3.380 ve 3.400
Usd seviyeleri gun igi direng, 3.370 ve 3.3350 Usd seviyeleri gliin
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugun parite sinirh negatif
seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, ABD kisa vadeli tahviller FED politikasina daha hassas
olmaya devam ederken, uzun vadeli tahviller enflasyon ve ABD
bltge problemini endiseleri sebebiyle sinirl dists gosteriyor.
ABD tarafindan gelecek olan makro veriler, ABD 10 yillik tahvil
talebi agisindan 6nemli olacak.

i¢ tarafta, yurt disi risk istahinin toparlanmasi ve FED faiz indirim
beklentilerinin artmasi lokal tarafa olan ilginin artmasini
destekleyebilir.

Turkiye 5 yillik CDS 266 ile glini tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda 0 ile +1 cent; orta vadelilerde -
6 ile +5 cent; uzunlarda -1 ile +3 cent degisim oldu. Faizler ise
sirasiyla ylzde 4,55, 6,60 ve 7,90 oldu.
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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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