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Piyasalara-Genel Bakis

Kuresel piyasalar haftaya Trump tarifeleri ve uygulamaya alinan tarifelere karsi alinan yargi kararinin
etkileriyle baslangic yapiyor. ABD Temyiz Mahkemesi, Baskan Donald Trump déneminde uygulamaya
konulan gumrik tarifelerinin bluytuk bélimunidn yasal olmadigina hukmetti. Karar, muitekabiliyete dayali
tarifeler ile Cin, Meksika ve Kanada'ya getirilen ek tarifeleri kapsiyor. Federal Devre Temyiz Mahkemesi'nin
4'e kars1 7 oyla aldigi kararda, tarifelerin bagskanin acil durum yetkileriyle hayata gegiriimesinin hukuka
uygun olmadidi belirtildi. Ote yandan kararin 14 Ekim'e kadar yirirlige girmeyecegi duyuruldu. Bu sayede
hikimete davayl Anayasa Mahkemesi'ne tagimak icin zaman tanindi.

ABD Bagkani Donald Trump, kararin ardindan "Tdm gumruk tarifelerimiz yururlikte kalmaya devam ediyor.
Temyiz Mahkemesi partizan bir karar aldi. Tarifelerin ortadan kalkmasi ABD igin felaket olur. Anayasa
Mahkemesi'nin de destegiyle tarifeler uygulanmaya devam edilecek” yorumu yapti.

Tarifeler ile olusan yeni normal sonrasi, temyiz mahkemesinin kararinin Anayasa Mahkemesi tarafindan
onaylanmasi durumunda yapilan ticaret anlagsmalarinin birgogunun karmasiklasmasina neden olabilir. Bu
durum ABD’nin bitge acgigini finanse etmek icin kullandigi tarifelerin gelir beklentisini de olumsuz
etkileyebilir, bltce tartismalarinin artmasina neden olabilir. Tarifelerin durdurulmasi ABD ile Cin arasindaki
ticaret savasi gerilimini gecici olarak hafifletebilir. Ancak, bu karar Trump’in tarifeleri strdirmek igin
alternatif yasal yollari degerlendirmesine neden olabilir.

Diger 6nemli baslik ise Trump’in FED’e ve Uyelerine uyguladigi baski olarak karsimiza ¢ikiyor. ABD
Merkez Bankasi (FED) Yénetim Kurulu Uyesi Lisa Cook'un, ABD Bagkani Donald Trump'in kendisini
gbrevden alma girisimine karsi actigi davanin ilk durusmasinda, gbérevden alinmasinin gegici olarak
durdurulmasi talebine iligkin karar gikmadi.

Jeopolitik tarafta, ABD Baskani Donald Trump, Putin ile Zelenski arasinda yakin zamanda bir toplantinin
mumkin gérunmedigini séyledi. Cuma ginu ABD'li medya kurulugu Daily Caller'a agiklama yapan Trump,
kendisinin de katilacadi Ugli bir zirvenin ise halen mimkin oldugunu vurguladi. Trump’in liderler
seviyesinde gorlse icin Rusya ya verdigi iki haftalik sire bu hafta tamamlaniyor. Gériisme ortamindan
uzaklasilmasi, Rusya ya yonelik yeni yaptirimlarin devreye alinmasina neden olabilir.

Bu hafta makro veri trafigi yogun, bugiin ABD ve Kanada piyasalari "is¢i Bayrami" nedeniyle kapali
olacak. Hem Avrupa hem Amerika buylime 6ncl gdstergesi PMI verileri (hizmet, imalat) takip edilecek,
Cuma ginu ise piyasalar i¢in oldukga 6nemli olan ABD tarim digi istihdam veri seti sonuglari agiklanacak.

Asya tarafinda, Cin'de istatistik kurumu tarafindan agiklanan PMI rakamlari beklentilere yakin gergeklesti.
Verilere gore, llkede Agustos ayinda imalat PMI 49,4 ile 49,5 olan tahminlerin ¢ok az altinda kalirken
sektorde Ust Uste 5. ayda da daralmaya isaret etti. Ayni donemde hizmet PMI 50,3'le tahminlerle uyumlu
aciklandi. Bilesik PMI ise 50,2'den 50,5'e yikseldi. Agustos ayinda Cin hisse senetleri, artan yatirimci
iyimserligi sayesinde son 11 ayin en iyi performansini sergiledi. Bollagan likidite ve hikimetin piyasaya
yonelik destekleyici politikalarinin bu ylkseliste destekleyici oldugu goriliyor.

Bu sabah global borsalarda risk igtahi karisik. ABD vadeli piyasalari 0,05-0,1 araliginda saticili. Cin
yuzde 0,3, Hong Kong ytizde 1,9 civarinda arti, Japonya yiizde 1,5 civarinda eksi. ABD 10 yillik tahvil faizi
%4,23, Dolar Endeksi 97,7, ons altin 3.480 Usd civarinda islem goruyor.

ic tarafta, bu hafta gbzler 3 Eylil'de acgiklanacak Agdustos ayi TUFE verisinde olacak. Piyasa
katiimcilarinin Adustos ayina iligkin aylik enflasyon beklentisi yizde 1,75 civarinda sekilleniyor. Temmuz
ayinda aylik enflasyon ylizde 2,06 olarak gergeklesmisti.
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UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yilhk Gosterge * BIST].OO *

Tahvil Tahvil
41,15 0,00% 48,24 0,50% 38,93 0,10 31,23 0,09 11.288 -0,71%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

ABD Trump politikalariyla birlikte yapisal bir degisim
cabasinda. Politikalarin uygulanabilirligi ise hala tartisma
konusu. Korumaci politikalarla birlikte devreye alinan
tarifelerle ilgili, ABD Temyiz Mahkemesi, Baskan Donald
Trump déneminde uygulamaya konulan gimruk tarifelerinin
blyuk boliminin yasal olmadigina hikmetti. Anayasa
Mahkemesi'ne tasinacak olan karar, tarife ve tarife
adimlariyla ilgili hukuksal zemininde belirsizligin devam
etmesine neden oluyor.

Cuma glini agiklanan PCE fiyatlari Temmuz'da aylik bazda
ylzde 0,2 artarken, yillik bazda ise ylizde 2,6 yiikseldi. PCE
fiyatlari hem aylik hem de yillik bazda beklentilere paralel
aciklandi.

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

i¢ tarafta, Carsamba giinii Agustos ayi TUFE verisi dnemli
olacak. Piyasa beklentisi aylik ylzde 1,75-1,85 fiyat
araliginda sekilleniyor. Verinin 1,75 civarinda gelmesi yillik
enflasyonun ylzde 32,5 seviyelerine c¢ekilmesine neden
olabilir.

Kurda i1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 41,14
civarinda iglem géruyor. Asagida 40,50 ve 40,00; yukarida
41,5 ve 42,00 6ne cikan teknik seviyeler.
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Cuma ginu Hazine gelecek U¢ aylik doneme iliskin ic
borclanma stratejisini  agikladi. Hazine Eylil-Kasim
doneminde 614,1 milyar lirahk i¢ borg servisine karsilik,
823,2 milyar liralik i¢ borglanmaya gidecegini bildirdi.
Eylul'de 255,7 milyar liralik i¢ borg servisine karsilik 346
milyar liralk bor¢lanmaya gidilecegi belirtildi.

Din ginlG 2 yilik ve 10 yilhk TL goOsterge tahviller giini
sirasiyla 938,93 ve %31,23 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Gegctigimiz hafta test edilen 11,605 zirve seviyesinin
ardindan piyasada realizasyon egiliminin 6n plana ciktigini
g6zlemliyoruz.

Haftalik periyotta -%0.74 oraninda deger kaybinin olustugu
piyasada, haftaya baslarken ilk dnemli destek noktasi olarak
11,250 seviyesini izlemeyi surdurllyoruz. Haftaya baglarken
ilk etapta 11,250 destegini koruma cabasinda
hareketlenecek olan piyasada, bu seviyenin oldukca énemli
olacagini dusunlyoruz. 11,250 destegini korunmasi
piyasada 11,605 zirve bdlgesinden yasanan geri ¢ekilmenin
ara realizasyon egilimi olarak kalmasini saglayacak ve
endekste yeniden 11,605 zirve seviyesi Uzerine bir atak
yasanmasina neden olacaktir.

Ancak kritik 11,250 destegini korumakta basarisiz kalacak
hareketlerin ise piyasada ilk etapta 11,000 olmak Uzere
10,750 desteklerine yonelik kisa vadeli asagi bir egilimi
glindeme getirebilecedini g6z o6nunde bulundurulmasini
Oneriyoruz.
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ABD 10
EurUsd A+ || Gbpusd AN ' ONSAItn$ Ah CDS5Y A villik A
1,1713 0,42% 1,3525 0,22% 3.481 2,08% 265 2 4,23 0,01
Eur/Usd: Altin:

ABD’de Trump politikalarinin yarattigi belirsizlik devam ediyor.
Cuma gini agiklanan (ABD'de Michigan Universitesi
tarafindan Olglilen) tiiketici gliven endeksi Adustos'ta 58,2'ye
gerileyerek piyasa beklentilerinin altinda gerceklesmesi
belirsizligin tiketici beklentilerine de yansidigini gdsteriyor.
Veri sonuglari 3 ayin en dusuk degerini isaret etti. Uzun vadeli
enflasyon beklentisi ise ylizde 3,9'dan ylzde 3,5’e geriledi.

ABD'nin son Cekirdek Kisisel Tuketim Harcamalari (PCE)
Fiyat Endeksi verisi, Temmuz 2025 igin Cuma gini agiklandi
ve beklentilere genel olarak paralel geldi. Aylik bazda ¢ekirdek
PCE %0.28 artig gosterirken, yillik bazda 9%2.9 olarak
gercgeklesti, bu da bir 6nceki aya gore hafif bir ylkselise isaret
ederken veri beklentilere paralel geldi. Veri detaylarinda
enflasyonda katigin devam ettigi gortliiyor.

Dolar endeksi kritik destek 97 seviyesinden yasanan
gelismeler dogrultusunda uzaklagsmakta zorlaniyor
goruntisinde. Enflasyon endiselerinin devam etmesi ve faiz
indirimi i¢cin siyasi baskilarin artmasi yatirmcilarin dolar
talebine mesafeli durusunun devam etmesine neden oluyor.

Bu hafta hem Avrupa Hem Amerika tarafinda blyime oncu
gostergeleri PMl'lar acgiklanacak. Cuma gunu ise ABD TDI
verisini  karsilayacagiz. FED Bagkani  Powell son
aciklamasinda istihdama yonelik endiselerini dile getirmis
politika degisim sinyali vermisti.

Dolar Endeksi (DXY) 97,7 seviyesinde. DXY’de destek
noktasi 97 seviyesi olarak one ¢ikarken, diren¢ olarak 101
seviyesi takip edilebilir. 97 seviyesinin asagi kirilmasi
satig baskisinin devam edecegine isaret edebilir.

Bu sabah 1,171 seviyesindeki paritede 1,174 ve 1,178
seviyeleri gun i¢i direng; 1,16 ve 1,157 seviyeleri gin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin parite yatay sinirl
pozitif seyir izleyebilir.
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ABD’de agiklanan makro verilerde blyime tarafinda beklenti
Ustl bir gorinum surerken, Cuma guni agiklanan PCE
enflasyon verisi beklentilere paralel gelmis olsa bile yukselis
devam ediyor. Blylumenin glic kaybetmemesi ve enflasyon
katiliklarinin devam etmesi altin talebini canl tutarken, bu
kosullar altinda istihdam endiseleri ile faiz indirimi planlamasi
ise yukselis isteginin artmasina neden oluyor.

Diger taraftan,. ABD Temyiz Mahkemesi, Baskan Donald
Trump doéneminde uygulamaya konulan gimrik tarifelerinin
blyuk boéliminin yasal olmadigina hikmetti. Uygulamaya
koyulan tarifelerde yargi belirsizliginin devam ettigi gorultyor.

Jeopolitik tarafta ise Trump’in liderler seviyesinde goruse igin
Rusya’ya verdigi iki haftalik stre bu hafta tamamlaniyor.
Gorisme ortamindan uzaklagilmasi, Rusya’ya yonelik yeni
yaptirimlarin devreye alinmasina neden olabilir. Yaptirm
risklerinin artmasi, yatinmcilar nezdinde givenli liman
talebinin de artmasina neden oluyor

Teknik resimde altin fiyatlarinda sikisma yukari yonlu kirilma
sinyali veriyor. 3.415-3.315 Usd bant araligi yukari yonli
kinlarak Cuma gunu 3,448 seviyesinden altin fiyatlari gina
kapadi. 3440 seviyesi yakin vade destek seviyesi olarak takip
edilmek suretiyle yukari yonli hareketin devam etmesini
bekliyoruz.

Bu sabah 3.480 Usd seviyesindeki ons altinda 3.500 ve 3.490
Usd seviyeleri giin igi direng, 3.440 ve 3.415 Usd seviyeleri
gln ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin parite pozitif
seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, ABD kisa vadeli ve uzun vadeli tahviller arasinda
getiri farki ayrisiyor. Kisa vadeli getiriler diserken, uzun vadeli
tahvil getirileri enflasyon endiselerini yansitmaya devam
ediyor.

i¢ tarafta, yurt disi risk istahinin toparlanmasi ve FED faiz
indirim beklentilerinin artmasi lokal tarafa olan ilginin artmasini
destekleyebilir. Carsamba giinii agiklanacak TUFE piyasalarin
yakin takibinde olacak.

Turkiye 5 yillik CDS 265 ile guni tamamladi. Eurobondlar
sinirli negatif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -1 ile +2 cent;
orta vadelilerde -5 ile +11 cent; uzunlarda -17 ile -1 cent
degisim oldu. Faizler ise sirasiyla yuzde 4,48, 6,59 ve 7,89
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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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