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Piyasalara'Genel Bakig

ABD UFE verisi enflasyonu degil deflasyonu isaret etti. Uretici fiyatlari temmuz ayinda yiiksek oranda artmisti,
artisin agustos ayinda da sirmesi bekleniyordu. Sonug siirpriz oldu.

UFE’nin yillik artisinin manset ve gekirdekte yiizde 3,5 civarina ¢ikmasi bekleniyordu. Her ikisi de yiizde 3’iin
altina indi (sirasiyla %2,6 ve 2,8). Aylik bazda manset yiizde 0,1 eksi gelirken, alt grupta hizmetler yiizde 0,2
distl, mal fiyatlari ise %0,1 artti.

UFE’den TUFE’ye gegis potansiyelini géz éniine aldigimizda diinkii UFE verisi TUFE’ye dair endiseleri azaltti
diyebiliriz.

Verinin piyasa fiyatlamasina etkisi ise oldukga sinirli ve gegici oldu. Dinku etki geri verildi diyebiliriz. ABD
Nasdaq ve S&P hisse endeksleri diin alicili agti, kapanislari yatay oldu. Dolar ilkten Eur ve Gbp karsisinda biraz
glc kaybetti, sonra kayiplarini geri aldi. ABD 10 yillik tahvil faizi 3 baz puan kadar yikseldi, bu sabah yine
%4,05 civarinda islem goriyor.

Piyasa bugiin aciklanacak ABD TUFE verisi bekliyor. TUFE UFE’ye gére yiiksek profilli gorildigi igin etkisi
gorece fazla olabilir. Ancak bu noktada sorulmasi gereken soru, verinin FED faiz kararini ne kadar
etkileyecegi. Halihazirda piyasa eylul toplantisi icin 25 baz puan indirimi benimsemis durumda (CME
FEDWatch yuzde 92 ihtimal veriyor).

Eger verinin FED’in olasi eyliil kararini degistirmesi (25 degil 50, 25 degil 0) s6z konusu ise o vakit piyasa veri
geldiginde belirgin oynaklik yasayabilir. Ancak bu pek beklenmedigi icin verinin piyasa lizerindeki etkisi
sinirh kalabilir ve piyasanin fiyatlamasi daha ¢ok ‘yil sonuna kadar kiimiile FED indirim beklentisindeki
degisime’ gére ayarlanabilir.

Dunkd veri Trump-FED ekseninde tansiyonu bir kez daha artirdi. Trump Powell’a yonelik ‘faiz indirmeli,
indirimde geg kald’ elestirilerini yineledi. Elestiri konusunda Trump’in yalniz olmadigini belirtelim, piyasadan
da elestiriler geliyor.

Jeopolitikte ise Israil’in saldirilari giivenli liman tercihi artirdi. Ancak biz bu etkinin azalabilecegini
dislinuyoruz. Diger yandan Putin’in barisa ikna olmamasi halinde devreye alinacagi belirtilen yeni ambargolar
konusunda ABD ydnetimi aceleci davranmiyor. Hatta Avrupa’ya once siz Rusya’dan enerji ithalatini durdurun
on sartini ifade etmeye basladi. ABD-Avrupa arasinda yapilan giimrik tarife anlagsmasi Avrupa’nin 2028 sonuna
kadar ABD’den 750 milyar Usd tutarinda enerji alimi yapmasini igeriyor (Avrupa henliz harekete gecmedi).
Diger yandan Trump tarifelerinin yasalligi mahkemeye tasinmisken ABD-Hindistan arasinda glimriik anlagsmasi
umutlarinin dogdugunu ekleyelim.

Bu sabah global borsalarda risk sinirh pozitif. ABD vadeli piyasalari yiizde 0,1 civarinda yatay. Cin yizde 1,3,
Japonya yuzde 1,2 civarinda arti. Hong Kong yuizde 0,3 civarinda eksi. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,05, Dolar
Endeksi 97,8, ons altin 3.635 Usd civarinda islem goriyor.

ig tarafta, TCMB faiz kararini saat 14:00’de agiklayacak. Farkli miktarlar telaffuz edilse de kararin 250 baz puan
indirim seklinde olmasina daha olasilik vermeye basladi piyasa. Faiz indirim miktarinin yani sira karar
metnindeki rehberlik de 6nemli olacak.
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2Yilhk Gosterge 10 Yillik Gosterge
UsdTry N | EurTry A Tabuil => Tatil W | BIST100 p
41,28 0,00% 48,41 0,07% 40,89 0,00 32,86 -0,02 10.586 0,96%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Diin agiklanan agustos ABD iiretici enflasyonu (UFE) siirpriz yapti
ve negatif geldi. Piyasa FED’in faiz indirmesini bekliyor. UFE bir
engel yaratmadi.

Piyasa fiyatlamasi ise sinirh oldu. Gozler bugiin saat 15:30’da
aciklanacak tiiketici enflasyonunda (TUFE). Eger TUFE de bir engel
yaratmazsa (yluksek gelmezse) FED’in faiz indirimi kesin hale
gelebilir.

UFE’nin disiik gelmesi Trump-FED hattinda gerginligi artiyor. FED
ve Powell Uzerindeki baski genisliyor. Sadece Trump degil
piyasada da Powell'a yonelik elestiriler geliyor. FED faiz
indiriminde geg kalmakla elestiriliyor.

Zayif istihdam sonrasi, dislik enflasyon biz dizi FED faiz indirimini
mumkiin kilabilir. Bu dolar agisindan zayiflama anlamina gelebilir.

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

i¢ tarafta, PPK faiz kararini bugiin aciklayacak. Piyasa beklentisi
250 baz puan indirim etrafinda yogunlasmis durumda.

Sadece faiz indirim karari degil karar metni de 6nemli. TCMB’nin
rehberligi yerel varliklarin fiyatlamasini etkileyebilir. TL'nin ise
siki para politikasinin destegini hissetmeye devam etmesini
bekliyoruz.

Kurda i1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 41,28 civarinda
islem goriyor. Asagida 40,50 ve 40,00; yukarida 41,5 ve 42,00
one cikan teknik seviyeler.
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TCMB faiz kararini saat 14:00’de agiklayacak. Piyasa 250 baz puan
indirim bekliyor. Toplanti sonrasi agiklanacak karar metninde
TCMB'nin rehberligi 6nemli olacak.

Enflasyon, blylme gibi verilerin beklentilerden farkli gelmesi
hem dogrudan hem de faiz indirim beklentisi Gizerinden dolayl
olarak tahvil faizlerini etkiliyor.

GUnG 2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller glinli sirasiyla
%40,89 ve %32,86 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

10,400 ara destegi Uzerinde tutunma cabasi seans igi tepki
alimlarini beraberinde getiriyor..

Endekste 11,250 seviyesinden gegen kritik trend desteginin
kirllmasiyla  onaylanan kisa vadeli dusls trendi etkisini
surdlriyor. Bu satig baskisi kapsaminda son g islem giiniinde
10,400 ara destegi Uzerinde tutunma cabasinda hareketlenen
piyasada, carsamba glni olusan tepki alimlarinin ardindan
endekste %0.96 oraninda deger artisi gergeklesti. GUn igerisinde
10,400 desteginin O6nemini koruyacagl piyasada, bu seviye
lzerinde 10,600 seviyesini ilk 6nemli direng noktasi olarak
izlemeyi slrdurlyoruz. Endeksin yukari ataklarinda glic
kazanabilmesi igin 10,600 ara direncinin asilmasi gerekiyor. Bu
durumda 10,750 ve 10,900 seviyelerini hedefleyen ara tepki
denemeleri olusabilir.

Su asamada 26 Agustos tarihinde baglayan kisa vadeli disls
trendinin strdUgl piyasada, 10,400 destegi Uzerinde olusacak
zayif yukari ataklarin yeniden asagi baski olusturabileceginin gz
onlinde bulundurulmasini 6neriyoruz. Bu durumda 10,200 ve
9,750 seviyelerini dnemli destek noktalarini test edecek asagl
risklerin devam edebilecegini distiniiyoruz.
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ABD 10
EurUsd b GbpUSd [ 7 ONSAItin$ CDS 5Y v Yilhk v
1,1697  -0,08% 1,3526  -0,07% 3.633 -0,25% 267 5 4,05 -0,04
Eur/Usd: Altin:

ABD UFE verisi enflasyonu degil deflasyonu isaret etti. Toptan fiyatlar
beklenenin aksine agustos ayinda duistu.

Manset yizde 0,1 eksi gelirken, alt grupta hizmetler ylzde 0,2 dustd,
mal fiyatlari ise %0,1 artti. UFE’nin yillik yiikselis ise %2,8 oldu, énceki
ay 3,4 idi.

Uretici fiyatlari beklendigi gibi artmayip diisiince FED faiz indirimi
onlinde engel olusturmadi. Piyasa faiz indirim beklentisini 25 baz puan
olarak korudu.

Diisiik UFE’nin fiyatlamaya tesiri cok sinirli oldu. Para piyasalari ilkten
dolar aleyhine tepki verse de bu sabah etkinin notr seviyeye geri
cekildigini goriyoruz.

Fiyat baskisinin ilk ayagi UFE, UFE’deki degisimler TUFE’ye gegis yapiyor.
UFE’de diisiis iyi haber. Ancak piyasa daha gok TUFE’yi bekliyor. Bugiin
aciklanacak TUFE’nin manset ve cekirdekte yiizde 3,1 seviyesinde
olusmasi bekleniyor.

Eger TUFE de engel olusturmaz ise 25 baz puanlk faiz indirim
tartismasiz hale gelebilir. Beklenenden duslk veri ise 50 baz puanlik
indirimi ikinci olasilik olarak glindeme tasiyabilir.

Zayif istihdam FED’i harekete gecirmisti (Powell indirim sinyali vermisti)
UFE kirmizi haliyi serdi. Sira TUFE’de. Piyasa UFE sonrasi fiyatlamasini
sinirli degistirdi. Bu sabah ise islemler veri dncesi seviyelerden geciyor
(etki geri verildi).

Zayif UFE, Trump yeniden tetiklendi. FED ve Powell elestirisini yineledi.
Sadece Trump’tan degil piyasadan da elestiriler geliyor.

Bugliniin diger konusu ise ECB faiz karari. Bankanin politika faizini
degistirmesi beklenmiyor. Karar sonrasi Baskan Lagarde’in konusmasi
dikkat gekici olabilir.

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

Bu sabah 1,171 seviyesindeki paritede 1,178 ve 1,18 seviyeleri giin igi
direng; 1,17 ve 1,164 seviyeleri gin ici destek seviyeleri olarak
izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.
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4 aylik dengelenme sonrasi altin ekonomik ve jeopolitik haberlerle
yeniden harekete gecti. FED faiz indirimi beklentisi, Trump tarifelerinin
yasal zemininin sorgulanmasi, Rusya ile barisin saglanamamasi, israil’in
saldirilari gibi unsurlar giivenli liman talebini artirdi.

Diin agiklanan ABD UFE verisi beklenenin aksine diistii. Siirpriz veri
maliyet baskisi endiselerini azaltti. FED faiz indirim beklentisi korundu.
Piyasa fiyatlamasina ektisi sinirh kaldi. Altin igin de etki benzer oldu.

Makro veri tarafinda gézler ABD TUFE verisinde. Veri bugiin saat
15:30’da agiklanacak. Beklentiden gok yliksek gelmedigi strece piyasa
faiz indirim beklentisi korur. Bu sabah itibari ile 25 baz puan indirim
yuzde 90 ihtimalle bekleniyor. Dusik gelmesi halinde 50 baz puan
tartigilabilir ama karara dontsmeyebilir.

israil’in Katar’daki saldirisi ile altin fiyatlari yiizde 1’e yakin yiikselmisti.
Saldirinin fiyatlama etkisi azalabilir, hatta biraz geri verilebilir.

Diger yandan FED beklentileri realize olabilir (50 baz puan indirim
yapmasli alim getirebilir). TUFE’nin ¢ok diisiik gelmesi yil sonuna kadar
kimdile faiz indirim beklentisi artiracagi igin altinda tepki alimi
olusabilir.

Mevcut haber akisi atin lehine olmayi strdiriyor. Haber akiglarinda bir
rahatlama gorilmesi beraberinde kar satislari gorilmesine neden
olabilir. Aksi durumda altin talebi kuvvetli durusuna devam edebilir.

Tim bunlar ons fiyatinin 3.500 Usd Uzerine ¢ikmasini sagladi. Haberleri
takip eden yatirimcilar solugu glivenli limanda aliyor. 3.500 Usd destek
seviyesine donlismis durumda.

Bu sabah 3.635 Usd seviyesindeki ons altinda 3.650 ve 3.700 Usd
seviyeleri glin ici direng, 3.600 ve 3.570 Usd seviyeleri glin ici destek
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin yatay-sinirli negatif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, ABD UFE deflasyon sinyali verdi. Sira TUFE verisinde. UFE’ye
piyasa cok sinirli tepki verdi. TUFE biraz daha fazla reaksiyon yaratabilir.
Ancak FED’in eylil indirimi (25 baz puan) degismedigi sirece degisim
sinirh kalabilir. Sadece yil sonuna kadar kiimile indirim miktarinda
degisim olursa tahvil faizleri gegici hareket edebilirler.

i¢ tarafta, PPK faiz kararini saat 14:00’de aciklayacak. 200 baz puan
indirim konsenslse dontsmis durumda. Kademeli indirim Merkez’in

siki durusunu degistirmeyecek.

Turkiye 5 yillik CDS 267 ile glinii tamamladi.
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14:00 TR - TCME Faiz Karan - Haftalik Repo (beklenti- %41 Gnceki: %a43)
14:30 TR - Yabancr yatinmcilann bono ve hisse stoku (3 EyIGH

1515  Avrupa Merkez Bankasi faiz karan agikianacak (dedigikiik beklenmiyor)
158:30  ABD - TUFE (beklenti: %2.9 énceki: %2.7)

15:30  ABD - Haftalik Igsizlik Maagi Bagvurulan

10 Eyl 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
= fusam 4128 3538 2955 1871 13.40 744 595
% Eur/TL 4841 3667 EVYS 2001 1511 9.10 667
E Euer/Usd 11697 10366 11059 10697 11376 12217 1122
o |abpusa 13506 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 3 Vill Gasterge Tahvil (%) 4089 4056 3968 9,97 3370 1496 1178
= |7 10 vtk Gasterge Tatwil (%) 3286 2878 2675 983 2432 1290 1221
E % Tarkiye CDS b2z puzn) 267 263 284 512 564 303 282
= 0 |ABD 10 Vikk Tabvil (%) 405 158 386 288 151 092 092
% BIST - 100 Endeksi 10586 9831 7470 5509 1858 1477 1144
E  |Dow Jones Endetsi 45491 42544 37690 33147 36338 30606 8538
D |asdaq Encelesi 31886 19311 15011 10466 15645 12888 8973
9 |s&P Endeksi 6532 5882 4770 3840 4768 3756 3231
T |oax 13633 19.909 16752 13924 15885 13719 13249
7}
c Altin (TL) 4822 2984 1960 1097 781 454 290
© o |20 wsa) 3633 2623 2063 1824 1830 1901 1518
& £ |eumis m) 5456 3286 3262 1439 993 631 342
’6 o |eiimiis (usd) 411 289 238 39 233 364 179
t
Q Degisimler
Q. = fusam 167 197 579 396 803 250 124
C 2 lewm 320 122 &33 325 660 364 100
e E Eur/Usd 128 83 24 £0 &9 88 21
@ o |ebpsusd 81 49 57 408 40 33 24
()
ED TL Gésterge Bono (baz puzn) 33 88 2971 1273 774 318 795
O —  |TL 10 Villk Tahoil (baz puan) ana 303 1692 1449 1143 ) 437
i % E Tarkiye CDS (baz puan) 3 2 228 52 261 21 80
:0 = @ |a8D 10 vk Tahvil (baz puzn) 52 71 £ 237 &0 0 -100
et % BIST - 100 Endeksi 77 e 3se 1966 258 391 254
= S |Dow Jones Endeti 69 129 137 88 187 72 223
9 |nastaq Encelesi 133 86 434 331 214 136 352
@ |saP Endeksi 111 133 243 494 269 163 89
T |omx 187 188 203 123 158 35 255
Altin (TL) 616 523 87 404 720 564 331
I P 385 272 131 03 a7 352 184
£ |eumism) 660 453 572 449 574 846 298
o |eiimis (usd) 422 214 06 28 119 478 155
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Cekince

Bu rapor, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi Strateji Bolimu
tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Satis Ekibi ile Yapi Kredi
Bankasi A.S. mdsterileri icin hazirlanmistir. Bu rapor tarafsiz ve
durist bir bakis acisiyla diizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine
ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu gozetilmeksizin ve karsiliginda
maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir
derlemedir. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan
glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu
kaynaklarin  dogruluklari ayrica arastirilmamistir.  Bu rapor
icerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor yatirimcilarin
genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis olup,
yatirrmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri
beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir
garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amagli kullanimi sonucu
olusabilecek zararlardan dolayr Bankamiz higbir sorumluluk
ustlenmemektedir. Bu rapor hig bir sekilde menkul degerlerin satin
alinmasi veya satilmasi igin bir teklifi ile aracihk teklifini
icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatinm danismanhgl kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miusteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanhgl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorislerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorisler
musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirm  karari  verilmesi  beklentilerinize  uygun  sonuglar
dogurmayabilir. / Bu raporun timi veya bir kismi Yapi ve Kredi
Bankasi A.S/nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz,
Uglncl kisilere gosterilemez veya ileride kullaniimak (zere
saklanamaz.
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