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Piyasalara-Genel Bakis

Diin ABD piyasalarinin igs¢i Bayrami nedeniyle kapali olmasi, islem hacimlerinin sinirli kalmasina
neden olurken veri akisi sinirli oldu. Bu hafta makro veri ajandasi yogun ve kritik. Istihdam verileri
basta olmak Uzere ABD ekonomisinin resmeden o6ncli ekonomik gdstergeler piyasalar tarafindan
yakindan takip edilecek.

Son gelen tanim digi istihdam verisi Temmuz'da 104 bin artis beklentisine karsin tarim disi istihdam
artisi 73 bin olmustu. Haziran ayinda daha énce 147 bin artis yoninde agiklanan veri ise 14 bine
revize edilmis, son iki aya iliskin asag yénli 258 bin revize gergeklestirilmisti. isgiicii piyasasinda
yasanan gugli soguma, gegen ay gergeklesen Jackson Hole toplantisinda politika degisikligi sinyali
verilmesine ve is gucu piyasasinda yavaslama sinyalleri dikkat ¢ekilmesine neden oldu. Enflasyon
beklentileri ile ilgili ise tarifelerin fiyatlar yukari itecegi ancak bunun kalici olmayacag: ifade edildi.

Son gelen ABD blyime verisi gugli sinyaller Gretmeye devam ediyor. Ekonominin tarife sokunu
geride biraktigi ve toparlandigi gorultuyor. Beklentilerin Gzerinde biyime enflasyon lizerinde yukari
yonlli baski olusmasina neden olabilir. FED’in is glicl piyasasinda yasanan zorluklari 6ne ¢ekerek faiz
indirimlerine baslamasi diger taraftan enflasyon beklentilerinde hem tarife hem biyume nedenli yukari
yonlu riskler, karmasik ve zor bir doneme isaret ediyor. Son gelen FED’in favori enflasyon gostergesi
olarak tercih ettigi gekirdek PCE fiyat endeksi, Temmuz 2025’te aylik bazda %0,3 artis kaydederek
beklentilere paralel geldi. Yillik artis son bes ayin en yiksek dederi olan yuzde 2,9’a ulasarak
enflasyon cephesinde katiliklarin devam ettigine isaret ediyor.

ABD Federal Temyiz Mahkemesi, Baskan Trump’in kuresel tarifeleri bir acil durum yasasi araciligiyla
uygulayarak yetkisini astigina hikmetmesi ve konunun Anayasa Mahkemesine tasinmasi, FED
Guvernori Lisa Cook’un Trump tarafindan gorevden alinmasi ve sonrasinda devam eden yargi sureci
ise belirsizlik ortaminin artmasina neden oluyor. iki taraftan gelecek yargi sonuglari éniimiizdeki
surecte hareketliligin artmasina neden olabilir.

Avrupa tarafinda, S&P Global verilerine gére Euro Bolgesi'nde imalat sanayi Satin alma Yoneticileri
Endeksi (PMI) Agustos ayinda esik deger olan 50 seviyesini gecerek 50,7 puana yiikseldi. imalat PMI
endeksi Temmuz'da 49,8 degerini almisti. Euro Bolgesi savunma ve altyapiya yonelik tesvik adimlari
blylimeye katki sagliyor.

Bu hafta makro veri trafigi kritik, Cuma gini piyasalar igin oldukga 6nemli olan ABD tarim disi
istihdam veri seti sonuglari agiklanacak.

Bu sabah global borsalarda risk igtahi karisik. ABD vadeli piyasalar yizde 0,05-0,1 araliginda
saticili. Cin yuzde 0,3, Hong Kong ytizde 0,6 civarinda eksi, Japonya yuzde 0,2 civarinda arti. ABD 10
yillik tahvil faizi %4,25, Dolar Endeksi 97,8, ons altin 3.492 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, diin agiklanan TUIK verilerine gére, Tiirkiye ekonomisi yilin ikinci geyreginde yillik olarak
yizde 4,8 biylime kaydetti. Ceyreklik bazda blyime ise yiuzde 1,6 oldu. TCMB faiz indirim
patikasinda yol almasi ve dezenflasyon sulrecinin devam etmesi biyime dinamiklerinin artmasina
neden oluyor.

istanbul Ticaret Odasi (iITO) verilerine gére perakende fiyatlarda yilllk enflasyon Agustos'ta yillik
yluzde 40,83, aylik enflasyon ise yuzde 1,84 oldu. En yiksek grup artisi yizde 14,71 ile egitim
harcamalari grubunda gerceklesti.
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UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

@ 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil Tahvil
41,15 0,00% 48,17 -0,13% 38,93 0,00 31,39 0,16 11.280 -0,07%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

ABD tarafinda FED Bagkani Powell'in Jackson Hole
toplantisinda verdigi politika degisikligi sinyali sonrasinda
piyasalar eylul ayinda 25 baz puanlik indirim ihtimalini %89
seviyesinde fiyatladigi goralyor.

FED faiz indirim patikasina giris yapmaya hazirlaniyor.
Politikanin yonu belli fakat enflasyon endiselerinin devam
etmesi sebebiyle atilacak adimlarin blyUkligu belirsizligini
koruyor.

Enflasyonun ylkselme egiliminde oldugu ve faiz
indirimlerinin  yapilacagi senaryoda ise dolar talebi
zayifligini devam ettiriyor.

Cuma giini agiklanacak olan ABD tarim disi istihdam veri
seti sonuclari olduk¢a 6nemli olacagini dugiiniyoruz. zayif
gelecek bir veri seti, ekonomik yavaslama kaygilarin
artmasina ve daha agresif indirim  beklentilerini
glclenmesine 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, Agustos ayi TUFE verisi énemli olacak. Yarin
aciklanacak veri icin piyasa beklentisi aylik yuzde 1,75-1,85
fiyat araliginda sekilleniyor. Verinin 1,75 civarinda gelmesi
yillik enflasyonun ylzde 32,5 seviyelerine c¢ekilmesine
neden olabilir.

istanbul Ticaret Odasi (iITO) verilerine gére perakende
fiyatlarda yillik enflasyon Agustos'ta yillik yiizde 40,83, aylik
enflasyon ise ylzde 1,84 oldu. en yuksek grup artisi yluzde
14,71 ile egitim harcamalari grubunda gergeklesti.

Kurda 1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 41,12
civarinda islem géruyor. Asagida 40,50 ve 40,00; yukarida
41,5 ve 42,00 6ne cikan teknik seviyeler.
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Diin agiklanan TUIK verilerine gére, Tirkiye ekonomisi yilin
ikinci ceyreginde yillik olarak yizde 4,8 biyume kaydetti.
Ceyreklik bazda blyltme ise ylizde 1,6 oldu. Uygulanan siki
para politikasinin enflasyon Uzerinde etkili olmasi ile birlikte
TCMB faiz indirim patikasinda yoluna devam ediyor.
Finansal kosullarin  rahatlamasiyla birlikte  blyime
dinamiklerinde giglenme goriliyor.

Merkez Bankasinin faiz indirimlerinde atacadi adimlarin
blyukligu enflasyon verilerine bagll olmaya devam
edecegini dusunuyoruz.

DUn gund 2 yillik ve 10 yilik TL gosterge tahviller gini
sirasiyla 938,93 ve %31,39 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Zayif seyrin surdiigu piyasada, 11,250 destegi 6nemini
koruyor... Kisa vadeli yukselis trendi igerisindeki gucli
seyrin gectigimiz hafta 11,605 puanda olusturdugu zirve
seviyesinin ardindan baglayan ara realizasyon egilimi
devam ediyor.

Haftanin ilk islem glninde zayif seyrini stirdiren BIST 100
Endeksi, ginu -%0.07 oraninda hafif bir deder kaybiyla
11,279 puandan tamamladi. Bu kapsamda gun icerisinde ilk
onemli destek noktasi olarak 11,250 seviyesini izlemeyi
surdiriyoruz. Ik etapta 11,250 destegini koruma gabasinda
hareketlenecek olan piyasada, bu seviyenin oldukca énemli
olacagini dusunuyoruz.

11,250 destegini korunmasi piyasada 11,605 zirve
bdlgesinden yasanan geri ¢cekilmenin 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
tzere 10,750 desteklerine yonelik kisa vadeli asagi bir
egilimi glindeme getirebilecegini g6z onlinde
bulundurulmasini éneriyoruz.
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ABD 10
EurUsd W | Gbpusd #h | ONSAItin$ #h cDS5Y il A
1,1697 -0,14% 1,3531 0,04% 3.496 0,43% 264 1 4,25 0,02
Eur/Usd: Altin:

Dun aciklanan S&P Global verilerine gore Euro Bdlgesi'nde imalat
sanayi Satinalma Yoneticileri Endeksi (PMI) Agustos ayinda esik
deger olan 50 seviyesini gegerek 50,7 puana yukseldi. Euro
Bolgesinde savunma ve altyapi tarafinda atilan adimlarin 6nci
gostergelerde kendini gostermeye baslamasi dun Euro talebinin
artmasina neden oldu.

ABD tarafinda ise enflasyon endigeleri devam ediyor. Diger
taraftan tarife adimlarinin yargi engeline takiimasi ve FED
bagimsizlidinin yatinmcilar tarafindan sorgulanmaya devam
etmesi dolar talebini baskilyor.

Trump’in uygulamaya koydugu korumaci politikalar kapsaminda
tarife adimlarindan aylik 100-150 milyar dolar gelir bekleniyor.
FED’in faiz indirmesi ile birlikte tarifelerin butgcede olugan yuku
hafifletmesi hedefleniyor. ABD Temyiz Mahkemesi karari
sonrasinda olusan belirsizlik bitce endiselerinin de artmasina
neden oluyor.

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

Bu hafta hem Avrupa Hem Amerika tarafinda bilylime 6nci
gostergeleri PMI'lar agiklanacak. Cuma gunu ise ABD TDI verisini
karsilayacagdiz. FED Baskani Powell son agiklamasinda istihdama
yonelik endiselerini dile getirmis politika degisim sinyali vermisti.

Dolar Endeksi (DXY) 97,8 seviyesinde. DXY’de destek noktasi
97 seviyesi olarak 6ne cikarken, direng olarak 101 seviyesi
takip edilebilir. 97 seviyesinin asagi kirilmasi satis baskisinin
devam edecegine isaret edebilir.

Bu sabah 1,17 seviyesindeki paritede 1,174 ve 1,178 seviyeleri
gun ici direng; 1,16 ve 1,157 seviyeleri gin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin parite yatay sinirh pozitif seyir
izleyebilir.
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ABD tarafinda agiklanan makro verilerde blyume tarafinda
beklenti Ustu bir gorinim surmesi resesyon endiselerinin
azalmasina neden oluyor. Yeterli soguma olmadan FED’in
isthdam da yasanan sodjuma nedeniyle faiz indirim sinyali
vermesi dolar talebinin baskilanmasina altin talebinin artmasina
neden oluyor.

Diger taraftan ABD Temyiz Mahkemesi Baskan Donald Trump
doneminde uygulamaya konulan gumruk tarifelerinin  blyuk
bolimunin yasal olmadigina hikmetti. Uygulamaya koyulan
tarifelerde  yargr  belirsizliginin  devam  ettigi  gorullyor.
Belirsizliklerin artmasi yatirimcilarin portfdy cesitlendirmesinde
korunma araci olarak altin istahinin artmasina neden oluyor.

Jeopolitik tarafta Ukrayna ve Rusya liderler seviyesinde bir
gorisme heniz planlanamadi. Goris ayriliklari ve guvenlik
garantileri surecin zorlu ilerlemesine neden oluyor. Trump’in
Putin’i masaya ¢ekmek igin yaptirnm uygulama ihtimali ise glivenli
liman talebini artiyor.

Altin fiyatlarinda 3.500 Usd seviyesi Uzerinde kapanis gorilmesi
durumunda alicilarin istahlarini koruyacagini diistiniyoruz.

Teknik resimde altin fiyatlarinda sikisma yukari yonli kirllma
sinyali veriyor. 3.415-3.315 Usd bant araligi yukari yonlu kirilarak
Cuma gunu 3.448 Usd seviyesinden altin fiyatlari giini kapadi.
3.440 Usd seviyesi yakin vade destek seviyesi olarak takip
edilmek suretiyle yukari yonli hareketin devam etmesini
bekliyoruz.

Bu sabah 3.492 Usd seviyesindeki ons altinda 3.500-3.490 Usd
seviyeleri glin igi direng, 3.440 ve 3.415 Usd seviyeleri gln igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin parite pozitif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, ABD kisa vadeli ve uzun vadeli tahviller arasinda getiri
farki ayrigiyor. Kisa vadeli getiriler dugerken, 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.

Tirkiye 5 yillik CDS 264 ile giini tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -3 ile O cent; orta vadelilerde 0
ile +6 cent; uzunlarda O ile +3 cent degisim oldu. Faizler ise
siraslyla yizde 4,46, 6,58 ve 7,89 oldu.
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1 Eyl 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
o |usam 4115 3538 2955 1871 13.40 7.44 595
% Eur/TL 4817 3667 3268 20,01 1511 910 867
E Eury/Usd 11697 10366 11059 10697 11376 12217 1122
o |ebprusd 13531 19515 123754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yillk Gésterge Tahwil (%) 3893 4056 3968 9.97 2270 1496 1178
— TL 10 Yilik Gasterge Tahvl (%) 3139 2878 2675 9.83 2432 1280 1221
,r;’u g Tirkiye CDS {baz puan) 264 263 284 512 564 303 282
— @ |ABD 10 vilk Tahvil (%) 425 458 386 388 151 092 092
% BIST - 100 Endeksi 11280 9831 7470 5509 1858 1477 1144
£ |Dow Jones Endelsi 45545 43544 37690 33147 36338 30606 28538
‘z Nasdaq Endeksi 21456 19311 15011 10,466 15645 12888 8973
2 |s&P Endeksi 6460 5.882 4770 3.840 4766 3.756 3231
T |oax 24037 19.909 16752 13924 15.885 13719 13.249
2} Altin {TL) 4625 23984 1960 1097 781 454 290
% o |An usd) 3496 2523 2063 1824 1830 1901 1518
E g [sumasm) 53.97 3286 2262 1439 9.93 631 342
6 L |Gimis (Usd) 40.8 289 238 239 233 264 17.9
E Degisimler
(a 5 [ 163 197 579 396 803 350 124
cC T |ewm 313 1232 633 325 66.0 364 100
= = |ewsusd 128 3 34 0 63 88 21
Q o Gbp/Usd 81 139 57 -108 -10 32 21
8) TL Gosterge Bono (baz puzn) -163 88 2971 -1273 774 318 795
’G—J = TL 10 Yillik Talwil {baz puan) 261 203 1692 -1449 1143 &3 437
‘.(7)' E E Tirkiye CDS (baz puan) i 24 228 52 261 21 £0
:0 — 0 |ABD 10 Yild Tahwil (baz puan) 32 7L 2 237 &0 0 -100
% BIST - 100 Endeksi 147 316 356 1966 58 291 354
= S |Dow Jones Endelsi 7L 129 137 £8 187 7.2 223
‘g Nasdaq Endesi 111 286 434 331 214 436 352
@ |s&P Endeksi 98 233 2432 -19.4 263 163 2839
T |oax 207 188 203 123 158 3s 255
Altin {TL) 55.0 523 78T 404 720 564 331
o [|An (Usd) 333 272 131 03 aT 353 184
£ [somsm 642 453 572 449 57.4 846 298
o |Gumis (usd) 412 214 06 28 -119 478 155
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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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