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Piyasalara'Genel Bakig

Cuma giinl FED tarim digi istihdam veri seti agiklandi. 22 binlik istihdam artisi, Temmuz 2025’teki 73 binlik artisa kiyasla bir
yavaslamaya isaret ediyor. Saatlik kazanglardaki %0,3’lik ayhk ve %3,7’lik yillik artis, enflasyonist baskilarin iliml
seyrettigini gosteriyor. Ucret artislarinin enflasyon lzerinde yukari yénlii baski yaratmayacagi gériiliyor. issizlik oranin
yuzde 4,3 seviyesinde olmasi ise Powell'in tanimladigi hem is¢i arzinda hem de talebinde belirgin bir yavaslamadan
kaynaklanan ilging bir denge oldugunu gosteriyor.

ABD tarim disi istihdam verisi, ekonomik saglk ve is glicii piyasasinin durumu igin bir sogumaya ve yavaslamaya isaret
ediyor. Bu durum ekonomide olusmasi beklenen yavaslamanin bir dncii gostergesi olabilir. Son ABD blylime verisi ISM
verileri heniiz bir yavaslamaya isaret etmiyor. is giiciinde yasanan hizli yavaslama ise FED ve Baskan Powell’in istihdam
endiselerini 6ne gekerek eylil ayi FOMC toplantisinda faiz indirim patikasina giris yapmasina neden olabilir.

FED faiz indirimine hazirlanirken, bu hafta agiklanacak ABD enflasyon verileri ise kritik bir Gneme sahip. Carsamba gini
ABD UFE, Persembe ise TUFE verileri aciklanacak. TUFE’nin mansette yiizde 2,7'den 3,1’e cikmasi, cekirdegin ise %3,1'de
sabit kalmasi bekleniyor. UFE’de ise mansetin yiizde 3,3 olarak degismemesi, cekirdegin ise %3,7’den 3,5'e inmesi
bekleniyor.

FED’in faiz indirim patikasinda ‘iyi huylu’ sekilde, yani ekonomik verilerin faiz indirimini destekledigi noktada karar almasi
piyasa fiyatlamalari icin pozitif bir durum olabilir. Eger enflasyon sorun yaratirsa (beklenenden yiksek gelirse) o vakit
piyasa FED beklentilerini korumayi stirdiirtir ama torpileyebilir. Bu durumda risk istahinda baskilanama gorulebilir.

OPEC+'In hafta sonu beklendigi tizere Ekim ayi i¢in 137 bin varillik Gretim artis karari agiklamasi sonrasinda disen petrol
fiyatlari, Rusya yaptirim ihtimallerinin artmasiyla toparlanma g¢abasinda. Petrol fiyatlarinin distik kalmasi enflasyon ile
micadele eden merkez bankalari igin 6Gnemli bir unsur olmaya devam ediyor.

Persembe ayrica Avrupa merkez bankasi ECB faiz kararini agiklayacak. Seri indirimler sonrasi bankanin bu toplantida faizi
sabit tutmasi bekleniyor. Diin agiklanan, Almanya'da sanayi Gretimi Temmuz'da aylik bazda ytizde 1,3, yillik bazda ise ylzde
1,5 artis gosterdi. . Mevcut ekonomik durum ve gelecek beklentilerini gosteren Sentix Euro Bolgesi Genel Yatirimci Gliven
Endeksi'nin Eylil ayinda -9,2 puana diistiguni agikladi.

Fransa'da Bagbakan Bayrou hiikiimeti bugiin yapilan gliven oylamasini kaybederek disti. Oylamada hikimet lehine 194
oy kullanirken 364 vekil ise hikimetin dismesi yoniinde oy verdi. Fransa Cumhurbaskanligi'ndan yapilan agiklamada,
gelecek glinlerde yeni Basbakan atamasi yapilacagi duyuruldu. Yeni atanacak ismin gliven oyu alip almayacagi yakindan
takip edilecek. Olasi bir erken segim siyasi belirsizligin artmasina neden olabilir.

Bu sabah global borsalarda risk sinirh pozitif. ABD vadeli piyasalari 0,1-0,2 araliginda alicili. Cin ytizde 0,4 civarinda eksi,
Hong Kong ylzde 0,5, Japonya ytizde 0,1 civarinda arti. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,05, Dolar Endeksi 97,4, ons altin 3.648
Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, 2026-2028 Orta Vadeli Programi diin aciklandi. 2025 yilinda %3,3 biyiyecegi tahmin edilen Tiirkiye
ekonomisinin, 2026 yilinda %3,8, 2027 yilinda %4,3 ve 2028 yilinda %5,0 buylmesi hedefleniyor. Yillik enflasyonun 2025
yllsonunda %28,5’e ¢ekilmesi bekleniyor. 2026 yili igin ylizde 16 ve 2027 yilsonu igin ylizde 9 olarak teyit edildi.

Tahminlerin TCMB tahminlerine yakinsadigi goraldd..

i¢ politik haber akisi ve tahminlerin izerinde agiklanan agustos ayi tiiketici enflasyonun para politikasi beklentilerine
etkilerinin bir miktar térplilenmesine neden oluyor. Piyasa PPK toplantisinda beklentisi 200 baz puan faiz indirimi yoninde
sekilleniyor.
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2Yilhk Gosterge 10 Yillik Gosterge
UsdTry /A | EurTry A Tabuil A Tatil A | BIST100 W
41,27 0,02% 48,65 0,52% 40,98 0,20 33,10 0,45 10.449 -2,61%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Cuma glni agiklanan ABD istihdam veri seti ABD ekonomisinin
istihdam yaratma hizinin azaldigini yavasladigini isaret etti. Bu
hafta ise ABD ajandasi kritik. ABD UFE ve TUFE verilerini
karsilayacagiz.

Trump’in uygulamaya koydugu tarifelerin enflasyon Uzerinde
yukari yonlt baski yapmasi bekleniyor. Tarife etkileri gelen ABD
makro verilerinde gorilmeye baslandi. FED toplantisi 6ncesinde
alinacak enflasyon verileri risk istahi Gzerinde belirleyici olabilir.
Enflasyonda yukari yonlli bir sapma goérilmesi halinde atilacak
faiz indirimi adimi piyasa tarafindan sorgulanabilir.

FED Uzerindeki baskilarin stirdiguni belirtelim. Trump karar
heyetini kendi duglincesini uyum gosterecek sekilde dizayn etme
calisyor.

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, Persembe giinii PPK faiz kararini agiklayacak. Piyasa
beklentisi 200 baz puan indirim etrafinda yogunlagmis durumda.

TCMB c¢ekirdek enflasyonda katiliklarin azals gostermesi
beraberinde yillik enflasyondaki dusis trendini devam ettirmesi,
faiz indirim sirecini destekliyor. Piyasa da faiz indirim
beklentilerinde bir miktar torpilenme goriliyor.

OVP’de enflasyon beklentileri TCMB beklentilerine yakin olustu.
Kurda i1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 41,27 civarinda

islem gortyor. Asagida 40,50 ve 40,00; yukarida 41,5 ve 42,00
one cikan teknik seviyeler.
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TCMB Persembe glini faiz kararini agiklayacak. Piyasa 200 baz
puan indirim bekliyor. TUFE’'nin beklendigi kadar inmemesi,
blylmenin beklenenden iyi gelmesi indirim beklentilerinin
azalmasina sebep oldu. 200 baz puan indirim olursa politika faizi
yuzde 41 seviyesine inmis olacak. OVP’de enflasyon beklentileri
TCMB beklentileri ile uyumlu oldugunu belirtelim.

Hazine ve Maliye Bakanhg 9 ay vadeli bonoyla ihale Oncesi
satislarla birlikte 67,1 milyar TL borglanma gergeklestirdi. ihalede
bilesik faiz yizde 40,51 oldu.

Enflasyon, biyiume gibi verilerin beklentilerden farkli gelmesi
hem dogrudan hem de faiz indirim beklentisini degistirdikleri igin
dolayh olarak tahvil faizlerini etkiliyor.

Ginu 2 yilhk ve 10 yilhk TL gosterge tahviller giinl sirasiyla
%40,98 ve %33,10 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Haftaya baslarken 10,600 destegini
olacaktir...

koruma c¢abasi Oonemli

Endekste 11,605 zirve seviyesinde olusan zayiflama egiliminin,
gectigimiz hafta 11,250 seviyesinden gegen kritik trend
desteginin  kirilmasiyla sert satis baskisina  donlstuguni
gozlemliyoruz. Boylece 23 Haziran tarihinden itibaren devam
eden yiikselis trendi igerisindeki seyrini tamamlayan piyasada, bu
seviyenin altinda artik kisa vadeli yeni bir dusts trendi baglamis
durumda. Haftalik periyotta -%4.95 oraninda deger kaybinin
olustugu piyasada, yeni haftaya baslarken seans ici geri
¢ekilmelerde 10,600 seviyesini ilk 6nemli destek noktasi olarak
izlemeyi surdiriyoruz. 10,600 destegini koruma c¢abasinin
olusturacagi yukari ataklarda ise 10,900 ve 11,250 seviyelerini
direng noktalari olarak izliyoruz. Su asamada zayif seyrin strdigi
piyasada, 10,600 {izerinde olusabilecek basarisiz tepki
denemelerinin ise bu seviye altindaki olasi hareketlerde yeniden
satis baskisini arttirabileceginin géz oninde bulundurulmasini
Oneriyoruz. Bu durumda ise piyasanin 10,500 ve 10,250
seviyelerini test etme risklerini stirdiirebilecegi unutulmamalidir.
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ABD 10
EurUsd #h | Gbpusd #h | |ONSAltin$ CDS5Y A Vil b
1,1776 0,49% 1,3577 0,55% 3.657 1,97% 273 6 4,05 -0,05
Eur/Usd: Altin:

Bu hafta ABD makro veri ajandasi yogun ve parite fiyatlamalarinda
baskin olabilir. Carsamba giinii ABD UFE, Persembe ise TUFE verileri
aciklanacak. TUFE’nin mansette yiizde 2,7’den 3,1’e ¢ikmasi, gekirdegin
ise %3,1’de sabit kalmasi bekleniyor. UFE’de ise mansetin yiizde 3,3
olarak degismemesi, cekirdegin ise %3,7’den 3,5’e inmesi bekleniyor.

ABD istihdam verilerinde gorilen beklenti Ustli soguma, FED faiz
indirimlerine acik kapi birakti. Oniimiizdeki hafta gerceklesecek FOMC
toplantisinda ilk adimin atilmasi bekleniyor. Persembe glini agiklanacak
ABD TUFE verisi ise oldukga kritik. Yiikselen enflasyon riski altinda
FED’in faiz indirimlerine gitmesi yatirimcilarin dolar talebini azaltmasina
neden olabilir. Son agiklanan ABD TUFE verisinin beklentilerin tistiinde
yukari yonli sapma gostermesi, enflasyon endiselerinin artmasina
neden olmustu.

Ozetlemek gerekirse makro veriler ABD faiz indirim siirecini
desteklemesi, ABD varliklarina ilginin artmasina destek olurken dolar
talebi ilimh bir artis yasayabilir. Makro verilerin desteklemedigi bir
surecte faiz indirimleri dolar talebinin azalmasina neden olabilir.

Persembe giini ECB faiz kararini karsilayacagiz. Bankanin politika faizini
degistirmesi beklenmiyor.

Dolar Endeksi (DXY) 97,4 seviyesinde. DXY’de destek noktasi 97
seviyesi olarak ©ne c¢ikarken, diren¢ olarak 101 seviyesi takip
edilebilir. 97 seviyesinin agagi kirilmasi satis baskisinin devam
edecegine isaret edebilir.

Bu sabah 1,176 seviyesindeki paritede 1,178 ve 1,18 seviyeleri giin igi
direng; 1,174 ve 1,17 seviyeleri gin ici destek seviyeleri olarak
izlenebilir. Buglin yatay-sinirli pozitif seyir izleyebilir.
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Zayif istihdam verileri nedeniyle FED’in eylul ayinda gergeklesecek
toplantisinda faiz indirimine gitmesi bekleniyor. ABD makro verilerinde
yasanan karisiklik ise politika belirsizligi yasanmasina neden oluyor.

Diger taraftan Trump’in politikalarinin ABD yargi sistemi ile miicadelesi
yatirimcilar nezdinde biyik bir belirsizlik yaratiyor. Bununla birlikte
politik tarafta Rusya- Ukrayna arasinda ateskes goriismelerinde
ilerleme saglanmamasi ve Avrupa birliginin yaptirim hazirliginda olmasi
ise degerli metal talebinin artmasini saghyor.

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

Tum bunlar ons fiyatinin 3.500 Usd lzerine ¢ikmasini sagladi. Haberleri
takip eden yatirimcilar solugu glivenli limanda aliyor. 3.500 Usd destek
seviyesine dontismis durumda.

Bu sabah 3.648 Usd seviyesindeki ons altinda 3.650 ve 3.700 Usd
seviyeleri gin igi direng, 3.600 ve 3.570 Usd seviyeleri giin i¢i destek
seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin yatay-sinirli pozitif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, Cuma glni ABD istihdam verisi beklentinin altinda geldi.
istihdamdaki bozulmayi ortaya koydu. Zayif veri FED faiz indirim
beklentilerinin artmasina neden olurken tahvil talebi artti. Persembe
glini aciklanacak ABD enflasyon verisi tedirginlik yaratmaz ise uzun
vadeli tahvil yatirimcinin tahvil ilgisi hizlanabilir.

ic tarafta, PPK faiz kararini agiklayacak. 200 baz puan indirim
konsenslise dontusmis durumda. Kademeli indirim Merkez'in siki

durusunu bozmuyor.

Turkiye 5 yilhk CDS 273 ile glini tamamladi.
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Glindem -"Gostergeler
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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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