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Piyasalara'Genel Bakig

Bugiin FED olagan FOMC toplanti sonucu agiklanacak. Temmuz ayi FED toplantisinda karar alma uyeleri faizlerin
yuzde 4,25-4,5 araliginda tutulmasini uygun goérmistl. Yiksek tarifelerin enflasyon tzerindeki etkilerinin
blyukliga ve kalicihgl konusunda daha fazla netlik olusmasinin zaman alacagini belirtmis etkilerin netlesene
kadar mevcut faiz seviyesinin korunmasi gerektigini belirtmislerdi.

Son toplanti sonrasinda agiklanan ABD tarim disi istihdam verileri beklentilerin oldukga altinda kalarak, isgci
piyasasinda durgunluk sinyali vermesiyle FED Baskani Powell istihdam endiselerine dncelik vererek faiz indirim
sinyalini Jackson Hole toplantisinda vermisti. Son toplantida FED Uyeleri arasinda fikir ayriligi dikkat ¢ceken nokta
olmustu. 1993 yilindan beri ilk kez 2 FED Uyesi karara karsi oy kullanmis, karar oy ¢oklugu ile alinmisti.

Bugiin sonlanacak FED toplantisi 6ncesinde kiiresel piyasalarda FED'in faiz indirimine kesin gozle bakilirken hisse
senetleri, tahviller yikselisini stirdiirdl. Piyasa beklentisi 25 baz puan faiz indirimi olacak yonde sekilleniyor.
Siyasi tarafta ise Trump yapilmasi planlanan faiz indirim adiminin daha ylksek olmasi yoniinde mesaj veriyor.
Faiz indiriminin 25 baz puan yapilmasi halinde bu indirimin halihazirda piyasa fiyatlamalarin icinde oldugunu
dislindyoruz. 25 baz puandan fazla yapilabilecek bir indirimin ise sonuglari farkl olabilir. Siyasi tarafin FED
Uzerinde olusturdugu faiz indirim baskisi ve FED’in bagimsizliginin sorgulandigi bir donemde atilacak hizh
adimlar piyasa da endiselerin artmasina neden olabilir. Diger taraftan atilacak buyik adim, piyasalarin
fiyatlamadig risk faktorlerinin de olabilecegi beklentilerini kuvvetlendirebilir.

Piyasa 25 baz puan indirime kabullenmis ve fiyatlamis durumda. Eger indirim orani bu sekilde olursa o vakit
bugiin aksam salt s6zli yonlendirme kismi (karar metni, Powell'in agiklamalari, FED projeksiyonlari) piyasalarin
odaginda olur diye dusiinliyoruz

ABD'de Temyiz Mahkemesi, Trump'in FED Uyesi Cook'u gérevden alma girisimini engelledi. ABD yargisinin Lisa
Cook lehine verdigi karar, Trump’in FED Uyesine yonelik baskisinin sonugsuz kalmasini sagladi. Gézler ABD
yargisinin tarifelere yonelik alacagi karari gevrildi.

Avrupa tarafinda Euro Bolgesi'nde sanayi tretimi Temmuz'da aylik bazda yuizde 0,3 artarken, yillik bazda yiizde
1,8 yukseldi. Avrupa Birligi (AB) vyetkilileri Sali gini yaptigl agiklamada, Avrupa Komisyonu’nun Trump
yoénetiminin Rus petrol ve dogalgaz alimlarinin durdurulmasi talebine yanit ararken, bir sonraki Rusya yaptirim
paketini sunmay! erteleyecegini duyurdu. AB dlkeleri enerji fiyatlarinda ani artislar veya arz sikintisiyla karsi
karsiya kalmamak igin siireci yonetmeye ¢alisiyor.

Avrupa tarafinda bliyime tahminleri yukari revize edilirken, Almanya'da ZEW yatirimci beklenti endeksi Eyltl'de
37,3 degerini alarak bir 6nceki aya gére toparlanma kaydetti. Onceki ay 34,7 degerini alan endeks beklentilerde
iyilesmeye isaret ediyor.

Bu sabah global borsalarda risk istahi nétr. ABD vadeli piyasalari yiizde 0,1 civarinda yataya yakin arti. Cin
yuzde 0,2, Hong Kong yiizde 1,2 civarinda . Japonya ytlizde 0,3 civarinda alicih. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,03,
Dolar Endeksi 96,7, ons altin 3.680 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, ic haber akisinda yasanan rahatlama ile birlikte yerel varliklara olan talep giiclendi. Tirkiye’nin
risklerini gosteren 5 yillik CDS’i 21 Subat’tan bu yana ilk kez 250 puan seviyesinin altina indi. Yurtdis tarafta
FED'in faiz indirim patikasina girmesi ile birlikte Tlrkiye’nin dig borglanma araci olan eurobondlara talebin arttigi
goriliyor.
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2Yilhk Gosterge 10 Yilik Gosterge
UsdTry ¥ | EurTry #p ot s oo W | BISTI00 #p
41,31 -0,02% 49,00 0,70% 39,64 -0,26 31,53 -0,65 11.183 1,66%
Usd/TL: Tahvil/Bono:
Bugiin FED karari agiklanacak. Piyasa 25 baz puan faiz indirimine Hazine diin gergeklesen iki tahvil ihalesinde 26,8 milyar TL
neredeyse kesin gozuyle bakiyor. ABD Temyiz  borglandi. 10 yil vadeli tahvil ihalesinde Teklif tutari 30,52 milyar

Mahkemesi, Trump'in FED Guvernori Cook’u goérevden alma
girisimini reddetmesiyle birlikte Cook bu toplantida oy hakkina
sahip olacak. Trump'in yeni adayr Miran'a ise Senato onayi gikti.
Miran oy kullanabilecek.

FED Uyelerinin faiz karari ve oy dagilimi yarin igin 6nemli
olacakken, agiklanacak yeni projeksiyonlarda FED’in ekonomiyi
nasil okuduguna dair 1sik tutacak. Buglin olasi indirim karari
buyik 6lice satin alindigi igin sozlii yonlendirme kismi daha etkili
olabilir.

Dolar Endeksi’'nde 97 seviyesi kisa vadeli destek noktasi 101
seviyesi direng noktasi olarak takip edilebilir. 97 seviyesinin
kirllmasi dolar aleyhine yeni bir sirecin baglamasina neden
olabilir.

i¢ tarafta, Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi faiz indirim
dongiisiinde yeni adimi ile dezenflasyon sirecinin slrdiglini
ifade etti. TCMB dezenflasyon siirecinin devam etmesini gerektigi
oOlclide faiz indirimlerine devam edecegini dislinliyoruz.

Kurda i1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 41,30 civarinda
islem goriyor. Asagida 40,50 ve 40,00; yukarida 41,5 ve 42,00
one cikan teknik seviyeler.
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TL, net satis tutari 6,4 milyar TL, basit faiz %29,86, bilesik faiz
%32,09 olurken, 5 yil vadeli TUFE'ye endeksli tahvil ihalesinde
Teklif tutari 6,6 milyar TL, net satis tutari 1,35 milyar TL, reel basit
faiz %6,11, reel bilesik faiz %6,21 oldu.

ic haber akisinda yasanan rahatlama ile birlikte tahvil talebinde
toparlanma devam ediyor.

Ginu 2 yilhk ve 10 yilhk TL gosterge tahviller giinl sirasiyla
%39,64 ve %31,53 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
Yukari hareketin ilk dnemli destegi 11,000 seviyesinde...

Endekste haftanin ilk islem gininde 10,200 hedef destegi
Uzerinde gerceklesen kisa vadeli taban olusumunun ardindan
baslayan yiikselis diin de devam etti. Sali gliniini devam eden
alim egiliminin ardindan % 1.66 oraninda deger artisiyla
tamamlayan piyasada, ara direng noktasi olarak izledigimiz
11,000 seviyesinin yukari gegildigini gozlemliyoruz. 10,750
direncinin asilmasiyla pazartesi ginu gui¢ kazanan yikselis
egiliminin, boylece 11,250 ve 11,605 zirve seviyelerine
yoneldigini gozlemliyoruz. Seans igi geri ¢ekilmelerde 11,000
seviyesini artik ilk 6nemli destek olarak izliyoruz. 11,000
Uzerindeki seyrin piyasadaki yukari egilimi strdurebilecegini
dislintyoruz. 11,000 altindaki olasi hareketleri yeniden zayiflama
sinyali olarak degerlendirecegimiz piyasada, bir alt noktada ana
destek ise 10,750 seviyesinde bulunuyor.
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ABD 10
EurUsd #h | Gbpusd #h |ONSAIltin$S W cDSs5Y W Vil b
1,1852  0,62% 1,3643  017% 3.681 -0,07% 247 3 4,03 0,01
Eur/Usd: Altin:

Trump’in uyguladigl gimruk tarifelerinin enflasyonist etkileri simdilik
ABD tarafinda sinirli bir yukselise isaret ediyor. FED ise giiglu istihdam
piyasasi gorisiinden son gelen tarim disi istihdam verileri ve asagi
revizyonlar sonrasinda gériis degisikligine gitti. istihdam piyasasinin
beklentilerin lizerinde soguma sinyali vermesi ile birlikte bugln
sonlanacak FOMC toplantisinda 25 baz puan indirim ile faiz indirim
donglistine baslanabilir.

Enflasyonun sorun olmaktan ¢iktigi ve istihdam piyasasini desteklemek
icin yapilacak seri faiz indirimleri dolar talebinin azalmasina neden
olabilir. Faiz indirimlerinin hizi ise siyasi baskilari bir kenara koyarsak
makro verilere bagh olacaktir. Piyasa 25 baz puan indirime kabullenmis
ve fiyatlamis durumda. Eger indirim orani bu sekilde olursa bu aksam
salt s6zli yonlendirme kismi (karar metni, Powell'in agiklamalari, FED
projeksiyonlari) piyasalarin odaginda olur diye distniyoruz.

Makro tarafta diin ABD agustos ayina iliskin sanayi tretimi 6nceki aya
kiyasla yizde 0,1 vylkseldi. ABD’de perakende satiglar verisi
beklentilerin  Ustlinde agustosta ayllkk bazda vylzde 0,6 artis
gosterdi. Gelen veri tlketici talebinin devam ettigini gosterirken
resesyon endiselerini azaltti. Bliylimenin glgli oldugu bir donemde
gelecek faiz indirimleri gelecek donemde enflasyon tarafinda sicakhigin
artmasina neden olabilir.

Dolar talebi diin FED faiz indirim beklentilerinin artmasiyla birlikte Dolar
Endeksi (DXY) kritik destek 97 seviyesinin altinda fiyatlamalar gorilerek
endeks zayif bir gorintl verdi. Bugiin FED toplantisi ve Powell'in
konusmasi sonrasi paritede hareketlilik gorilebilir.

Dolar Endeksi (DXY) 96,7 seviyesinde. DXY’de destek noktasi 97
seviyesi olarak one cikarken, 97 seviyesinin asagi kirilmasi satis
baskisinin devam edecegine isaret edebilir.

Bu sabah 1,185 seviyesindeki paritede 1,192 ve 1,196 seviyeleri giin igi
direng; 1,18 ve 1,178 seviyeleri giin i¢i destek seviyeleri olarak
izlenebilir. Buglin yatay-sinirli pozitif seyir izleyebilir.
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Buglin FED FOMC toplantisi kararini karsilayacagiz. Aksam karar metni,
Powell'in sozleri ve FOMC projeksiyonlari fiyatlamayi etkileyebilir. Diger
bir konunun ise FED uyeleri arasindaki fikir ayrihginin (bélinme)
derecesi piyasalarin yakin takibinde olacak.

FED uzun bir slrenin ardindan bu aksam faiz indirim patikasini giris
yapabilir. Piyasalarda 25 baz puan indirim olasiligina neredeyse kesin
gozuyle bakiliyor. Enflasyonun simdilik kontrol altinda olmasi FED’in
kisa vadeli faiz oranlarini diisirmeye devam etme olasiligini artiriyor.
Bu toplantida gelecege yonelik FED projeksiyonlari ve okumasi glivercin
ya da sahin olma durumu fiyatlarda hareketlilik yaratabilir. FED
toplantisi 6ncesinde Dolar Endeksi’nin (DXY) satis baski altinda kalmasi
din altin fiyatlarinda artisin devam etmesine neden oldu. Glvercin
mesajlar dolar talebinde azalmanin devam etmesine neden olabilir.

Jeopolitikte tarafta ise gerginliklerin devam etmesi risklerin hala
masada olmasina neden oluyor.

Teknik resimde 3.500 Usd destek seviyesi, 3.793 Usd direng seviyeleri
olarak takip edilebilir. Teknik gostergeler asiri alim bolgesinde
direnglere yakin altin fiyatlarinda bir dinlenme-soluklanma gorilebilir.

Bu sabah 3.680 Usd seviyesindeki ons altinda 3.750 ve 3.793 Usd
seviyeleri gin igi direng, 3.650 ve 3.600 Usd seviyeleri giin i¢i destek
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugtlin yatay seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, bugin sonlanacak FED FOMC toplantisinda FED istihdam
endiseleri kaynakli faiz indirimine gitmesi bekleniyor. Faiz indirimlerine
baslanmasiyla birlikte tahvil yatirimcilari tahvil talebini artiriyor.
Gelecege yonelik sinyallerin glivercin tonda olmasi yatirimcilarin ABD
tahviline olan ilgisinin devam etmesine neden olabilir. Ana resimde ABD
bitce sorunu ve enflasyonda katilik devam ediyor. ABD 10 yillik faizi
icin ylizde 3,90 destek seviyesini Gnemsiyoruz.

i¢ tarafta, ic haber akisinin destegi ile risk istahi artis gdstermeye
devam ediyor. Tlrkiye'nin risklerini gésteren 5 yillik CDS’i 21 Subat’tan bu
yana ilk kez 250 puan seviyesinin altina indi.

Tirkiye 5 yilhk CDS 245 ile glini tamamladi. Eurobondlar yatay seyir
izledi. Birim fiyatlar, kisalarda +1 ile +2 cent; orta vadelilerde -1 ile O
cent; uzunlarda -4 ile -1 cent degisim oldu. Faizler ise sirasiyla ylzde
4,05, 6,39 ve 7,67 oldu.
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21:00 Fed FOMC Toplantisi (beklenti: %4.00-%4.25 dnceki: %4.25-%4.50)
21:30 Fed Basgkam Powell basin foplantis:

16 Eyl 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
= fusam 4131 3538 2955 1871 1340 744 595
% Eur/TL 49.00 3IEET 3268 30,01 1511 9.10 BET
E Eur/Usd 11852 10366 11059 10697 11376 12217 1132
o |ebpsusd 13643 19515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yilik Gésterge Tawl (%) 39,64 4056 3968 9.97 2270 1496 1178
= TL 40 il Gsterge Tahvil (%) 3153 2878 26,75 983 2432 1290 1231
E E Tarkiye CDS (baz puan) 247 263 284 512 564 303 282
= @ |ABD 10 Yillk Tabl (%) 403 458 3.86 3.88 151 0.82 0.2
% BIiST - 100 Endeksi 11183 9831 T4TO 5509 1858 1477 1144
S |Dow Jones Endelsi 45758 42544 37690 33147 36338 30606 28538
‘z Masdaq Endeksi 22334 19311 15011 10466 15645 12888 8973
_ 9 |s&P Endeksi BEOT 5882 4770 3840 4766 3756 3231
%) I |pax 73329 19.809 16752 13924 15,885 13719 13249
(=
© Altin (TL) 4889 2984 1960 1097 781 454 290
E o |Attn usd) 3681 2523 2063 1824 1830 1901 1518
’6 E Gilimiis (TL) 55.78 3286 2262 1439 9.93 631 342
qc W |Gimis (Usd) 420 289 238 239 133 I6.4 179
& Degisimler
C = |usam 168 187 573 396 803 250 124
e % Eur/TL E<T 1232 633 3125 660 36.4 100
2 T |ewsusd 143 £3 34 &0 B9 88 21
() e Ghbp,/Usd 9.0 49 57 108 EL 32 24
o0
O TL Gasterge Bono (baz puan) 92 88 2971 -1273 774 318 795
-l&; = 5 TL 10 Yillsk Tahwil (baz puan) 275 203 1692 -1449 1142 &9 427
:0 % £ [Tariaye DS (baz puan) A6 21 -228 52 261 21 80
= 0 |ABD 10 Yilik Tawil {baz puan) 54 74 2 237 &0 o 100
= % BIST - 100 Endehsi 138 3IE 56 1966 58 291 54
S |Dow Jones Endelesi 16 129 137 E:1 187 732 223
"z Masdaq Endeksi 187 286 434 a31 214 436 352
@ |seP Endeksi 123 233 2432 19.4 269 163 289
T |oax 17.2 188 203 123 158 35 55
Altin (TL) =1} 523 787 404 720 56.4 331
o |Atnwsd) 403 732 131 03 a7 532 184
£ |eimism 598 453 572 4439 574 846 298
W |eamis (usd) 454 214 0.6 28 119 478
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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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