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Piyasalara-Genel Bakis

Trump gumrik tarifeleri farkh Glkeler ve zaman dilimlerinde kademeli olarak uygulamaya basladi.
Tarifelerin taban olusumunun %15-20 bant araliginda olmasi bekleniyor. Trump’in ikinci baskanlk
déneminde uygulama aldigi gimrik tarifeleri, kiiresel ticaretin yeniden sekillendirme hedefiyle
baslangi¢c adimlar sert olurken, uzlasma doneminde yapilan anlagsmalar ile kabul edilebilir seviyede
kaldigi gordluyor.

Trump’in ara ara bu silahi llkelere baski kurmak amaciyla kullandigi gorultyor. Din ABD, Rusya’'dan
petrol satin aldigi gerekgesiyle Hindistan’dan ithal edilen bazi Griinlere ylizde 50 oraninda gimrik
vergisi uygulamaya basladi. Boylelikle ABD’nin Hindistan'dan aldigi bazi mallara uygulanan mevcut
yuzde 25’lik gimrik vergisi iki katina ¢ikmis oldu. Kararin yururlige girmesiyle birlikte ABD Hazine
Bakani Bessent Hindistan ile nihayetinde uyumlu bir noktaya gelinecegini belirterek tansiyonu
disuricl agiklamada bulundu.

ABD ile Cin arasindaki ticaret gérismeleri, 2025 yili boyunca gesitli asamalardan gecti ve mevcut
durumda 6nemli ilerlemeler kaydedilmis goriniyor. 29 Temmuz 2025'te Stockholm'de tamamlanan
Uglincl tur gorismelerde ABD ve Cin, karsilikli tarife artiglarina ara verme siiresini uzatma konusunda
anlasmisti. Gorusmeler yapici bir zeminde ilerlemesine ragmen, teknoloji transferi, fikri mulkiyet
haklari ve ticaret agiklari gibi konularda derin gériis ayriliklari devam ediyor. Iki taraf arasinda
gerceklesen gorusmeleri ‘gumrik ateskesi’ olarak tanimlayabiliriz. Gorigmelerin devam etmesi kisa
vadeli rahatlama saglasa bile uzun vadede ortak mutabakat igin inigli ¢ikigl bir yol oldugunu
distnlyoruz.

YururlUkte olan tarifelerin dunya ticaret hacmi igin kabul edilebilir bir seviyede olmasi ve uzlasmalarin
gelmesi, piyasalarin tariflerin ABD ekonomisinde etkilerini gérmek icin makro verilere yogunlagsmasini
saglayabilir. Powell son konusmasinda tarifelerin enflasyon gériniminde yukari yonli belirsizliklerin
gecici oldugunu belirtmisti.

ABD Baskani Donald Trump, ABD Merkez Bankasi (FED) Yoénetim Kurulu Uyesi Lisa Cook'u
gorevden almasinin ardindan, kisa slrede banka yonetiminde c¢ogunlugu elde edeceklerini ifade
etmesi, FED bagimsizliginin piyasalar tarafindan sorgulanmaya baslanmasina neden oluyor. Faiz
indirimleri iyi huylu( makro veriler misaade ettidi 6l¢ciide) olmasi halinde bu risk simdilik gérmezden
gelinebilir.

Nvidia mali yil Gglincli geyrek sonuglarini agikladi. Sirketin geliri bu donemde yillik bazda yizde 56
artarak 46,7 milyar dolara yikseldi. 2. geyrek veri merkezi geliri ise tahminlerin altinda kaldi. 3. ¢eyrek
projeksiyonlarinda sirket Uglincl geyrek icin yaklasik 54 milyar dolarlik gelir 6ngorisiinde bulundu.
Beklenti 53,4 milyar dolardi.

Bu sabah global borsalarda risk istahi karisik. ABD vadeli piyasalari yuzde -0,3 +0,1 araliginda
yatay. Cin ylzde 2,5, Hong Kong ylizde 1,0 civarinda eksi, Japonya ylzde 0,6 civarinda arti. ABD 10
yillik tahvil faizi %4,23, Dolar Endeksi 98,1, ons altin 3.390 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Baskani Fatih Karahan, Ankara'da gergeklestirdigi
sunumda dezenflasyon stlrecinin kesintisiz devam ettigini belirtirken, faizde atilacak adimlarin
blyukliginun enflasyon gorinimu odakli, toplanti bazli ve ihtiyath bir yaklasimla gdzden
gecirilecegini vurguladi.
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US dTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil Tahvil
41,05 0,02% 47,89 0,34% 39,26 0,16 31,22 -0,02 11.359 -1,48%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Trump’in FED ve Uyelere yonelik baskisi devam ederken,
FED yonetim Uyesi Cook’'un gérevden alinmasi kararinin
ABD yargisina tasinacak olmasi simdilk FED’in
bagimsizligina yonelik endiselerin daha da artmasini
engelliyor.

Yargi karari sonucu, Trump’in FED’i kendi atadigi Uyelerle
sekillendirme cabasinin  basarili  olup olmayacagini
belirleyecek. Simdilik piyasa kararin ABD yargisindan
donecegini dusunlyor, yasanan gelismelerin fiyatlamalara
etkisi sinirh olmaya devam ediyor.

Makro tarafta buglin acgiklanacak ABD GSYH verisi ve
haftalik igsizlik bagvurulari yakindan izlenecek.

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

i¢ tarafta, TCMB ve ekonomi ekibinin uyguladigi siki para
politikasiyla birlikte 2024 Mayis’inda ylzde 75 seviyelerinde
olan yillk enflasyon, 14 aylik kesintisiz dususle birlikte
Temmuz 2025 itibariyla yuzde 33,5’e gerileyerek istikrarli bir
gOrunim sergiledi.

Dezenflasyon surecinin devam etmesini bekliyoruz. Agustos
ayl TUFE verisi 3 Eyliilde agiklanacak. Piyasada aylik
TUFE  verisinin yuzde 1,70-1,90 bant araliginda
aciklanacagi beklentisi hakim.

Kurda 1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 41,05
civarinda islem géruyor. Asagida 40,50 ve 40,00; yukarida
41,5 ve 42,00 6ne cikan teknik seviyeler.
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Adustos ayi TUFE verisi 3 Eylil Carsamba giini
acliklanacak. Piyasa aylik enflasyon beklentisi ylizde 1,75-
1,90 bant araliginda sekilleniyor. Beklenti araliginda
gelebilecek veri yillik enflasyonda disus trendinin devam
etmesini saglayabilir.

Dezenflasyon sirecinin  devam etmesi ve TCMB
rezervlerinde yasanan iyilesme faiz indirim sirecinin devam
etmesine ve yatinmcilarin tahvil talebinin artmasina neden
olabilir. Gosterge tahvil faizinde gerileme 22 Agustostan beri
devam ediyor.

Cuma guna 2 yilik ve 10 yillik TL gdsterge tahviller giini
sirasiyla 939,26 ve %31,22 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
TL bazindaki zirveleri takiben kar satiglari geliyor, eski zirve
11,250 bolgesi ana destek konumunda...

Carsamba gunl saticili bir seyrin etkili oldugu hisse senedi
piyasasinda, BIST100 Endeksi ginu %1.48'lik kayipla
11,359 puandan tamamladi.

Son doénemde yasanan yeni TL zirve denemeleriyle en
yuksek 11,600'lere ulasan piyasada, dun itibariyla ilk ciddi
diizeltme egiliminin éne ciktigini séyleyebiliriz. ik dnemli
destek olarak izledigimiz 11,400'lerin altina gelinmis olmasi
sebebiyle de, artik ana destek bdlgesi olarak dnceki hafta
yukari yonde asilan eski tarihi zirvenin bulundugu 11,250
bdlgesini izliyoruz. Bu seviyenin, USD bazindaki analizde
yukari yénde kirilan eski alcalan trend direncinin bulundugu
273 USD ile de uyumlu olmasi énemini artiriyor.

Dolayisiyla, 11,250 bolgesi destek olarak korunabildigi

surece piyasanin orta vadeye yonelik gliclinu sdrdirmesini
bekleriz.
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ABD 1

EurUsd A+ || Gbpusd 4N ' ONSAItn$ #h CDS5Y Wy v.u.ko v

1,1636  0,16% 1,3500  0,34% 3.388 0,29% 265 1 23 0.05
Eur/Usd: Altin:

Fransa Basbakani Frangois Bayrou, azinlik hikimetinin butce
kesinti planina destek arayisinda, 8 Eylil'de Ulusal Meclis'te
glvenoyu isteyecegini acikladi. Fransa’da devam eden siyasi
belirsizlik parite fiyatlamalan iizerinde baski olugsmasina
neden oluyor.

Avrupa’da sosyal harcamalarinin 2026 butgesi igin diger Avrupa
Ulkeleri igerisinde risk unsuru olmasi beklenebilir. Avrupa’'da
devam eden ekonomik sikintilarla birlikte harcama talebini azaltici
planlar blylime Uzerinde baski olusturabilir. Blyimenin
baskilanma riski ise Eur talebinin azalmasina neden olabilir.

ABD Bagkani Donald Trump, ABD Merkez Bankasi (FED)
Yénetim Kurulu Uyesi Lisa Cook'u gérevden almasinin ardindan,
kisa surede banka yonetiminde ¢cogunlugu elde edeceklerini ifade
etmesi, FED bagimsizliginin piyasalar tarafindan sorgulanmaya
baslanmasina neden oluyor. Faiz indirimleri iyi huylu (makro
veriler misaade ettigi Olgclide) olmasi halinde bu risk simdilik
gormezden gelinebilir. Veriler misaade etmeden yapilacak faiz
indirimleri ise dolar talebinin azalmasina neden olabilir.

Dolar Endeksi (DXY) 98,1 seviyesinde. DXY’de destek noktasi
97 seviyesi olarak one g¢ikarken, direng olarak 101 seviyesi
takip edilebilir. 97 seviyesinin asagi kiriimasi satig baskisinin
devam edecegine isaret edebilir.

Bu sabah 1,165 seviyesindeki paritede 1,174 ve 1,178 seviyeleri
gln ici direng; 1,16 ve 1,157 seviyeleri gun i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay seyir izleyebilir.
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FED faiz indirimine eylil ayinda gitmeye hazirlaniyor. Tarife
nedenli enflasyonist beklentiler ise hala canliligini koruyor. Faiz
indirimlerinin saglikh olmasi i¢cin mayis ayindan beri yikselen ve
katilk gosteren ABD enflasyonunda yumusama gorilmesi
gerekiyor. Buyume endiselerinin azaldigi ve faiz indirimlerinin
basladigi bir senaryoda risk istahi kuvvetlenebilir.

Jeopolitik tarafta, Trump’in Rusya ve Ukrayna arasinda planlanan
baris gorismeleri icin verdigi 2 haftalik surenin ilk haftasinin
bitimine yaklasiliyor. Henuz iki taraf arasinda gorisme
konusunda mutabakat saglanmis degil. Surenin azalmasi ve
Trump’in Rusya ya uygulamak ile tehdit ettigi yaptirmlar
tansiyonun yukselmesine neden olabilir, degerli metal talebi
artabilir.

Teknik resimde altin fiyatlari oldukga sikismis durumda. 3.415-
3.315 Usd bant araliginda hareket devam ediyor. Altin
fiyatlamasinda sikisma hali slrlyor ve sikismanin sonu
yaklasiyor. Sikigmalari genelde yukari-asagi kirilmalar takip eder.
Kirildigi yonde hareket hizlanabilir.

Bu sabah 3.390 Usd seviyesindeki ons altinda 3.400 ve 3.413
Usd seviyeleri gun igi direng, 3.370 ve 3.3350 Usd seviyeleri giin
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin parite sinirh negatif
seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, ABD kisa vadeli tahviller FED politikasina daha hassas
olmaya devam ederken, uzun vadeli tahviller enflasyon ve ABD
butce problemini endiseleri sebebiyle sinirli disus gosteriyor.
ABD kisa vadeli faizleri FED faiz indirim beklentisi ile diserken,
uzun vadeli tahvil faizleri enflasyon endiseleri sebebi ile
yukselerek getiri egrisinin diklesmesine neden oluyor..

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

Turkiye 5 yillik CDS 265 ile glind tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -1 ile O cent; orta vadelilerde -
5 ile 0 cent; uzunlarda +2 ile +3 cent degisim oldu. Faizler ise
siraslyla ylzde 4,51, 6,59 ve 7,91 oldu.
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27 Agu 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
 |usam 4105 3538 2955 1871 13.40 744 595
% Eur/TL 47.89 36,67 3268 2001 1541 9.10 667
E Eur/Usd 11636 10366 11059 10697 11376 12217 1122
o |Gbp/Usd 13500 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yillk Gosterge Tahil (%) 39.26 4056 3968 9.97 2370 14,86 1178
- TL 10 Yillk Gosterge Tahvil (%) 3122 2878 2675 983 2432 1290 1221
E E Tirkiye CDS (baz puan) 265 263 284 512 564 303 282
= @ |ABD 10 vilik Tahvil (%) 423 458 386 388 151 092 092
(7) % BIST - 100 Endeksi 11359 9831 7470 5509 1858 1477 1144
c S |Dow Jones Endelsi 45565 42544 37690 33.447 36338 30,606 28538
@© "q': Nastaq Endelsi 21590 19341 15.011 10466 15,645 12888 8973
E 3 [sePEnceisi 6481 5882 4770 3840 4766 3756 3231
= T |oax 24046 19909 16752 13.924 15.885 13719 13243
(@) Altin (TL) 4472 2984 1960 1097 781 454 290
t o |Atn usd) 3388 2623 2063 1824 1830 1901 1518
(V) E Giimis (TL) 5107 3286 2262 1439 9.93 B31 3.42
o W | Gimis {Usd) 387 283 238 2339 233 264 179
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:0 E E Turkiye CDS (baz puan) 2 21 228 52 261 21 80
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£ |simis m) 554 453 57.2 449 574 B4E 298
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Bu rapor, Yapi ve Kredi Bankasi A.$. Varlik Yonetimi Strateji
Bolumu tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.$. Satis 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 dogruluklart 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 veriimemektedir. Bu raporun
ticari amacli kullanimi sonucu olugabilecek zararlardan dolayi
Bankamiz higbir sorumluluk tstlenmemektedir. Bu rapor hi¢ 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. Yatirm danismanhgr hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile mdusteri arasinda imzalanacak yatirim
danigsmanhg sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel
niteliktedir. Gorugler musterilerimizin 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, ucuncu Kkigilere
gosterilemez veya ileride kullaniimak Uzere saklanamaz.
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