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Piyasalara-Genel Bakis

FED baskani Warsh, Jack Hole konusmasinda enflasyon anlaml bir sekilde yavaslamazsa ve politika yapicilari
bundan emin olmazlarsa ‘yapacak isleri’ oldugunu ifade etti. Yatirimcilar FED faiz artisi beklentilerini yukari ¢ekti.
Eylul faiz artisi ihtimali %34 seviyesinden %65 seviyesine, yilin kalan déneminde kiimdile faiz artisi beklentisi 27 baz
puandan 37 bps’ye yiikseldi.

‘Ekonomik siddet’ ifadesi ABD hazine bakani Bessent’a ait. ABD iran’a her zamankinden en ezici ekonomik
operasyon uygulamaya basladi. Ancak bu yéntemle de istedigi sonucu almasi kolay gériinmiyor. Ote yandan diin
gece silahlar yeniden ateslendi. ABD iran’da nokta saldiri yapti, iran Urdiin’deki ABD issiine fiize atti.

Haftaya jeopolitik tansiyonun artisi ile bagliyoruz. Brent petrol fiyati 90S lizerinde. Yatirimcilarin risk istahinda
azalma s6z konusu.

Warsh’un sahinvari sozleri tahvil faizlerinde riski azaltti. ABD tahvil verim egrisinden kisa taraf ylikseldi, uzun taraf
ise sakinlesti. Warsh’un 16 Eylilde faiz artisi yapacagina dair kanaatler giiglii kalirsa tahvil faizlerinde kontrol
sUrebilir. Aksi halde tahvil faizleri yukari meylini stirdiirebilir. Cuma Japonya’da yapilan 2Y tahvil ihalesine talebin
azaldigini not edelim (Dolar-Yen paritesi tekrar 160 seviyesinde). ihale faizi %1,708 (6nceki %1,483), talep katsayisi
2,966 (6nceki 3,626) oldu. ABD’nin borcunun 40 trilyon dolari astigl sirada mevcut konjonktlrde tahvil faizlerini
yonetme arzusu Bessent’in zorlu gorevi.

Bu hafta ABD istihdam verileri haftasi. Yarin acik is sayisi-JOLTS (temmuz), Carsamba 6zel sektor istihdami-ADP
(agustos) ve Cuma gini tarim digi istihdam veri seti (agustos) agiklanacak. Tarim disi rakaminin pozitif (55 bin)
olmasi bekleniyor. issizlik oraninin ise %4,1 seviyesinde sabit kalmasi éngériiliiyor. Sonuglar piyasa ve FED igin yol
gosterici olacaktir.

Warsh enflasyonla miicadelede kararlilik, genel durusunda netlik sagladi ama ekonominin tam istihdamda,
enflasyonun hedef seviyesinin 5 yildir iizerinde oldugu ve hizla iyilesmedigi, sermaye ihtiyacinin arttigi bir
dinamikte hedef enflasyonuna ulagsmak i¢in daha fazla netlige-sahinlige ihtiya¢ duyulabilir.

Trump, yiiksek enflasyon, artan akaryakit fiyatlari, iran savasi ¢ikmazi ve iran savasina kamuoyu desteginin
azalmasi vb sartlarla ara secime yaklagiyor. Diger yandan Rusya-Ukrayna, Rusya-NATO eksenlerinde gerginlik de
one cikiyor. Petrol arzi, gida arzi sorunlari olasi askeri riskler esliginde global riskler listesine ekleniyor.

Bu sabah global borsalarda risk istahi hafif negatif. ABD vadelileri yiizde 0,3-0,5 araliginda negatif. Japonya ylzde
1,2, Cin yuzde 0,2, Hong Kong yiizde 0,6 civarinda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,71, Dolar Endeksi 99,6, ons
altin 4.5420Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, TCMB’nin 300 bps’lik &rtiilii faiz indirimi sonrasi gdzler Persembe giinii aciklanacak Agustos TUFE
verisinde. Aylk artisin %1,94 olmasi boylece yillik oranin %31,61 seviyesine gevsemesi bekleniyor. 10 Eylil'de ise
PPK faiz kararini karsilayacagiz. 2C buyime, issizlik orani haftanin diger verileri. Yatirnmcilar ayrica SPK’nin son
diizenlemesini fiyatlayacak.

Hazine buglin Eylil ay1 bor¢lanma programinin nihai halini ilan edecek. Temmuz sonundaki anonsta 272 milyar TL
itfa karsiligi 258 milyar TL fonlama yapilacagi agiklanmisti. Tutarlarin yani sira borglanma kompozisyonu da énemli.

Turkiye, buglin Mekke savunma anlasmasinin ilk toplantisina ev sahipligi yapacak.
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2Yilhk Gosterge 10 Yilik Gosterge
UsdTry /AN | EurTry Tabuil Wb Tahil W | BIST100 p
48,26 0,06% 55,97 -0,44% 40,10 -0,04 34,34 -0,07 14.642 0,45%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

FED bagkani Warsh gerekirse faiz artisi yapacaklari sinyalini
verdi. 16 Eylil'de faiz artigi ihtimali belirgin artti (%65). Dolar
Endeksi (DXY) ise gectigimiz hafta 100 baz puan kadar yukseldi.
Endeks haftayi 99,7 ile tamamladi.

Korfez’de tansiyonu artan siire¢ ve ABD istihdam verileri
haftanin takip ve fiyatlama unsurlari.

Dolar Endeksi gline 99,6 seviyesinde basliyor. Dolar Endeksi (DXY)
son bir yildir gegerli olan ana 96,5-100,5 bandina geri donmis
durumda. Endeks 100,5 seviyesi tzerinde kalicilik saglarsa 102,5
ardindan 104,5 seviyesi hedef haline gelebilir (bu olasilik simdilik
azalmis durumda).

i¢ tarafta, TCMB’nin 300 bps’lik értilii faiz indirimi sonrasi gozler
Persembe giinii aciklanacak Agustos TUFE verisinde. Aylik artisin
%1,94 olmasi boylece yillik oranin %31,61 seviyesine gevsemesi
bekleniyor. 10 Eylil’de ise PPK faiz kararini karsilayacagiz.

Kurda ilimh yukar egilimini koruyor. Bu sabah 48,26 civarinda
islem goriyor.
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TCMB’nin haftalik fonlamaya ge¢mesi tahvil yatirimcisini
istahlandirdi. 2Y gosterge 70 bps, 10Y gosterge 45 bps civarinda
asagl geldi. Bu hafta TUFE, haftaya PPK fiyatlamanin major yerel
unsurlari. Global unsurlar ise Koérfez (tansiyon artti) ve FED
(sahinlesti).

Agustos enflasyon artisinin %1,94 olmasi bekleniyor (Bloomberg).
Boylece yillik oran %31,61 seviyesine gevseyecek. Beklenti alti
sonug tahvillere alis getirebilir.

Hazine bugiin Eylll ay1 borglanma programinin nihai halini ilan
edecek. Temmuz sonundaki anonsta 272 milyar TL itfa karsiligi
258 milyar TL fonlama yapilacagi agiklanmisti. Tutarlarin yani sira
borglanma kompozisyonu da 6nemli.

2 yilhk ve 10 yillik TL gosterge tahviller diinG sirasiyla %40,10 ve
%34,34 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

14,700/750 bolgesi ilk dnemli direng¢ konumunda... Cuma gini
hafif alicili bir seyir izleyen hisse senedi piyasasinda BiST100
Endeksi giinli %0,45'lik kazangla 14,641 seviyesinden tamamladi.

Haftalik bazda baktigimizda ise, 300bp'lik politika normallesmesi
paralelinde XBANK ve XGMYO Endekslerinin sirasiyla %5,98 ve
%5,02'lik yukselisleriyle piyasaya liderlik ettigini goriyoruz.
Oniimiizdeki hafta ise, Persembe giinii agiklanacak olan Agustos
ay! enflasyon verisinin yakindan izlenecegini sdyleyebiliriz.

Teknik cephede ise, son ylkselisin ardindan piyasanin 14,700
bélgesinde yorgunluk sinyalleri Gretmeye basladigini gériyoruz.
Ancak, endeks bazindaki zayiflamanin ¢ogunlukla, DSTKF- ODINE
vs.. gibi dis hisselerden kaynaklanmasi, yukari ¢abalarin ise,
TUPRS- HALKB- EREGL gibi ana hisselerde yogunlagmasi,
piyasadaki yukari yonli  ¢abalarin devam edebilecegini
distndurdyor. Bu paralelde, 14,700'lerin Uzerindeki kalici
fiyatlamalarda oncelikle 14,900 olmak tizere, TL bazindaki zirve
15,200'lerin ajandada kalmaya devam etmesi beklenebilir.

Asagl yonde baktigimizda ise, 14,450 seviyesini ilk 6nemli destek
olarak izliyoruz. Ana destek bolgesi olarak da 14,250 bdlgesini
takip etmeyi dneriyoruz.
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ABD 10
EurUsd ¥ | Gbpusd y ||ONSAItn$ CDS5Y  #p Villik A
1,1591 -0,46% 1,3544 -0,32% 4.422 -3,52% 218 1 4,71 0,02
Eur/Usd: Degerli Metal:
Geleneksel Jackson Hole toplantisinda FED baskani Warsh,  Agustos ayi kiymetli madenler igin pozitif bir ay oldu. Ancak ayin

sikilasma mesaji verdi: enflasyon anlaml bir sekilde yavaslamazsa
ve politika yapicilari bundan emin degillerse ‘yapacak isleri’ oldugu
yonundeki ifadesi.

Bagkanin faiz artinm sinyali sonrasi FED’in eylll ayinda faiz artis
ihtimali %34 seviyesinden %65 seviyesine yilkseldi. Yil sonuna
kadar kiimdle 1 faiz artisi yapma beklentisi somutlasti.

ABD-iran arasindaki siire¢ ekonomik yaptirim alanina kaydi. Ancak
diin gece Kkarsilikli silahli saldirilar yapildi. Boélgede gerginlik
slrdyor. Taraflar anlasma zemini yakalamakta zorlanmaya devam
ediyor. Petrol fiyati haftaya 90$’in (izerinde bashyor. Enflasyon
kaygilari sicak kalmayi stirdiriyor.

Bu hafta ABD istihdam haftasi. Yarin agik is sayisi-JOLTS (temmuz),
Carsamba Ozel sektor istihdami-ADP (agustos) ve Cuma giinii tarim
disi istihdam veri seti (agustos) agiklanacak. Tarim disi rakaminin
pozitif (55 bin) olmasi bekleniyor. Sonuglar piyasa ve FED igin yol
gosterici olacaktir.

Gectigimiz hafta 98,6 seviyesine kadar gevseyen Dolar Endeksi
(DXY) haftayr Warsh’un katkisi ile yukarida kapatti (99,7).

Dolar Endeksi gline 99,6 seviyesinde basliyor. Endeks 96,5-100,5
bandinda bir yil gecirdikten sonra bu bandi yukari yonde kirmisti.
Ancak tekrar bandin igine girdi ve yikselis potansiyelini azaltti.

Bu sabah 1,159 seviyesindeki paritede 1,163 ve 1,168 seviyeleri
gln ici direng; 1,157 ve 1,151 seviyeleri giin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugtlin yatay-hafif pozitif seyir izleyebilir.
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son glinlerinde kazanimlarin bir kismi geri verildi. Gegtigimiz hafta
olumlu hava etkisini kaybetti. Altin ve glimis direng seviyelerinden
donda.

Altinda 4350, 4275$ seviyeleri teknik dizeltme icin makul yerler.
Glmiste ise 65,5, 63,9$ benzer nitelikteki seviyeler.

Jeopolitik alanda tansiyon artisi ile haftaya basliyoruz. iran’a
ekonomik siddet (Bessent’in ifadesi) sirerken silahlar yeniden
ateslendi. Eger karsilikli saldirilar siirerse gerginlik daha da
artabilir.

Ekonomik alanda ise Warsh’un sahinvari tavri tahvil verim
egrisinde kisa tarafta yikselis, uzun tarafta sakinlesme sagladi.
Ancak FED faiz artis tahminleri yukari geldi. Kiymetli madenler igin
olumlu sinyal olusmadi.

Bu hafta gindem maddelerine ek olarak ABD istihdam verileri
fiyatlanacak. Gugla veriler FED sahinligini destekleyebilir.

Bu sabah 4.420 Usd seviyesindeki ons altinda 4.450 ve 4530 Usd
seviyeleri gln igi direng, 4.370 ve 4200 Usd seviyeleri gln igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin sinirli sinirh negatif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, Warsh sahinvari tavri ile ABD verim egrisini biraz
dizlestirdi (kisa taraf belirgin yukari, uzun taraf ~yatay). Uzun
tarafin ylkselecegine dair kaygilari azaltti. Gegen haftaki reaksiyon
kismen azalabilir. Ancak Koérfez'de silahli saldiri yapilmasi azalmayi
sinirlayabilir. Yatirimcilar ayrica ABD istihdam verilerini bekliyor.
ABD 10Y tahvili %4,71 ile gline basliyor.

i¢ tarafta, Tirkiye 5Y CDS 220 seviyesinin altina sarkti. Yaz
basindan bu yana en disik seviyelere indi. CDS'te 210-200
seviyeleri bir sonraki kritik yerler. Persembe giinii agiklanacak
TUFE verisi diisiik gelirse CDS’i rahatlatabilir.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 218 baz puan ile duni
tamamladi. Eurobondlar sinirli negatif seyir izledi. Birim fiyatlar -
12/+3 cent araliginda degisti.
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L Saat Data Beklenti Onceki

c

8 02:50 laponya  Sanayi liretimi 3,3% 4,9%
10:00 Tiirkiye issizlik oran - 7,6%
10:00 Tiirkiye  2C biiyiime 2,5% 2,5%

Hazine Eyliil ay1 borclanma programini agiklayacak

28 Agu 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020
Usd,/TL 48,26 42 96 35,38 2955 18,71 13,40 7,44
- Eur/TL 55,97 50,55 36,67 32,68 20,01 15,11 9,10
T |Dolar Endelsi 99,60 98,32 108,49 10133 103,52 95,67 89,94
T |ewsuso 1,1591 11752 1,0366 1,1059 10697 1,1376 1,222
8 Gbp/Usd 13544 13448 13515 1,2754 12071 13533 1,368
TL 2 Yillik Gosterge Tahwil (%) 40,10 37,22 40,56 39,68 9,97 2270 14,96
- TL 10 Yillik Gasterge Tahwil (%) 34,34 29,00 28,78 26,75 9,83 2432 12,90
z = Tiirkiye 5Y CDS (baz puan) 218 239 263 284 512 564 303
= @ |ae0 10 i Tavi (%) 471 417 458 3,86 3,88 151 0,92
.= [BIST- 100 Endelsi 14 642 11962 9.831 7.470 5509 1858 1477
g Masdaq Endeksi 26.402 23.242 19311 15.011 10.466 15,645 12 888
E % S&P Endebsi 7.709 6.846 5.882 4770 3.840 4766 3.756
I v |Dax 26570 24.490 19.909 16.752 13.924 15.885 13.719
Altin (TL) 6.862 5.951 2.984 1960 1087 781 454
7 o [0 (Usd) 4422 4313 2623 2.063 1824 1830 1901
c Z  |Gimis (TL) 102,63 99,39 32,86 22 62 1439 9,93 631
g uE.| Giimiig (Usd) 66,1 711 28,9 238 239 233 26,4
— -
o Degisimler
G
— Usd,/TL 12.4 214 19.7 579 396 803 25,0
& = |Ewm 10,7 378 122 633 325 66,0 36,4
c % Diolar Endeksi 13 94 71 2.1 82 6.4 €7
- T |ewsuso 1.4 134 63 3.4 6,0 6.9 88
2 E Gbp/Usd 0,7 75 19 5.7 -10,8 10 32
()
ED TL Gsterge Bono (baz puan) 288 334 88 2971 1273 774 318
[J) — TL 10 Yillik Tahwil {baz puan) 534 22 203 1692 1449 1142 69
'.J; Z 2 |ririye 5v cDS (baz puan) 21 24 21 228 52 261 21
:0 = @ [0 10 vtk Tahvi (baz puan) 54 -40 71 -2 237 60 0
— .z |BIST- 100 Endelesi 30,0 146 316 356 196,6 258 29,1
o g Nasdaq Endeksi 136 20,4 28,6 434 331 214 436
g % S&P Endebsi 126 16,4 233 24,2 19,4 26,9 163
T v |Dax 85 23,0 18,8 203 123 158 35
Altin (TL) 153 99,4 523 787 40,4 72,0 56,4
o [|Aitn (Usd) 25 64,4 27,2 131 03 37 25,2
S |Giimig (TL) 33 2025 453 57,2 449 574 84,6
I.|E.I Giimiig (Usd) £9 146,0 214 0.6 28 119 478
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Cekince

Bu rapor, Yap! ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi Strateji-Satis
Bolimi tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Satis Ekibi ile Yapi
Kredi Bankasi A.S. musterileri igin hazirlanmistir. Bu rapor tarafsiz ve
durist bir bakis acisiyla diizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine
ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu go6zetilmeksizin ve karsiliginda
maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir
derlemedi. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan
glvenilir 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,
yatirnmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri
beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir
garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amacli kullanimi sonucu
olusabilecek zararlardan dolayr Bankamiz hicbir sorumluluk
Ustlenmemektedir. Bu rapor hi¢ bir sekilde menkul degerlerin satin
alinmasi veya satilmasi icin bir teklifi ile aracihik teklifini
icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatirrm danismanhigl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanhgl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorusler
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 kullanilmak (zere
saklanamaz.
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