YATIRIM
ROTASI

Piyasalara'Genel Bakig

Kiiresel piyasalarda gozler diin agiklanan ABD TUFE verisindeydi. ABD'de tiiketici fiyatlari agustosta bir dnceki
aya gore ylzde 0,4 artti. Beklenti ylzde 0,3 atis yontindeydi. Yillik enflasyon ayni donemde yiizde 2,9 ile
beklentilere paralel gergeklesti. Gida ve enerji harig tiiketici fiyatlari Agustos'ta aylk olarak yizde 0,3 artti.
Yillik gekirdek enflasyon da ylizde 3,1 oldu.

Onceki giin aciklanan UFE aylk bazda eksi %0,1 olarak gerceklesirken, yillik gerceklesmede manset bazda %3,3
olmasi beklenirken %2,6'da kaldi. Uretici fiyat artis hizinda yasanan gerileme, tarife etkileri ile yasanmasi
beklenen fiyat artislarinin tiiketiciye yansimalarinin sinirli kalabilecegini gdsteriyor. Diin agiklanan ABD TUFE
verisinin ise beklentilere paralel gerceklesmesi FED'in 17 Eylul’deki toplantisinda en az 25 baz puanlik faiz
indirimi olasiligini oldukca kuvvetli hale getirdigini diisiinliyoruz. ABD TUFE verisinin beklentilerden asagi
yonli bir sapma yasamasi halinde piyasada FED’den 50 baz puanlik ‘jumbo’ faiz indirim beklentileri artis
goriilebilirdi. Son gelen ABD TUFE verisi bizce bu olasiligin oldukga azalmasina neden oldu.

ABD’de zayif gelen tarim digi istihdam verisi isglicli piyasasinda soguma sinyalleri verirken, FED Baskani Powell
istihdamda yasanan hizli bozulma kaynakli eylil ayinda yapilacak toplantida faiz indirimine gidilecegi sinyalini
vermisti. Gelen son verilere baktigimizda, korumaci gimrik vergilerinin enflasyon Uzerinde yukari yonli
riskleri simdilik kontrol edilebilir durumda oldugu goézikiyor. Enflasyon tarafinda yasanan etkilerin sinirh
kalmasi, haliyle etkilerinin gegici olacagi beklentisini kuvvetlendirebilir.

Diin agiklanan ABD TUFE verisinin beklentilere paralel gelmesi piyasa iizerindeki etkisi sinirli kalmasina neden
oldu. Piyasanin fiyatlamasi daha ¢ok ‘yil sonuna kadar kiimiile FED indirim beklentisindeki degisime’ gore
ayarlanabilir. Bu da gelecek olan ABD makro verilerin gizecegi resme bagh olarak sekillenebilir.

Avrupa tarafinda, Avrupa Merkez Bankasi (ECB) mevduat faizini ylzde 2, ana refinansman faizini ytizde 2,15,
marjinal bor¢ verme faizini de yiizde 2,40 seviyesinde beklentilere paralele sabit tuttu. Faiz karari sonrasinda
actklamalarda bulunan ECB Bagkani Lagarde "Dezenflasyon sona erdi, enflasyon istenilen seviyede ve ekonomi
direngli" ifadelerini kullanmasi ECB’nin faiz indirimleri donglsiiniin sonlanmis olacagina iliskin beklentileri
glclenmesine neden oldu.

Bu sabah global borsalarda risk karisik. ABD vadeli piyasalari yizde -0,05 civarinda yataya yakin eksi. Cin
ylzde 1,8, Japonya ylizde 0,7, Hong Kong yiizde 1,1 civarinda arti. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,03, Dolar Endeksi
97,6, ons altin 3.6501 Usd civarinda islem géruyor.

i¢ tarafta, diin Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) politika faizi kararini acikladi. TCMB politika faizini
250 baz puan indirim ile yluzde 40,50 seviyesine indirdi. Buna paralel olarak, gecelik borg verme faizi %46’dan
%43,5’e, borglanma faizi ise %41,5ten %39’a indirildi. Agiklamada, dezenflasyon siirecinin devam ettigi
belirtilirken fiyat istikrari saglanana kadar siki para politikasi durusunun korunacagi vurgulandi. Merkez
Bankasl, ara hedeflerden sapma yasanmasi durumunda ilave sikilastirma adimlari atilabilecegini kaydetti.

Karar piyasa beklentisine paralel oldu. Faiz koridoru asimetrik halini korudu. Faiz indirim déngusiiniin devam
etmesi ana gergevede olumlu, kararin sirpriz igermemesi ve faiz patikasina dair sinyal verilmemesi olumlu
havayi sinirli kalmasini saglayabilir.
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2Yilhk Gosterge 10 Yillik Gosterge
UsdTry /A | EurTry A Tabuil Wb Tatil W | BIST100 W
41,36 0,19% 48,54 0,27% 40,68 -0,21 32,78 -0,08 10.383 -1,92%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Piyasanin odagi ABD TUFE verisindeydi. ABD'de tiiketici fiyatlari
Agustos'ta bir 6nceki aya gore yuizde 0,4 artti. Beklenti ylzde 0,3
atis yonindeydi. Yillik enflasyon ayni donemde yluzde 2,9 ile
beklentilere paralel gergeklesti.

Veri sonrasinda FED'in bu yil kalan 3 toplantisinda da 25'er baz
puanlik faiz indirimleri yapacagini tam ihtimal olarak fiyatlandigi
goruldi. Beklentiler dahilinde gelen verinin piyasa yansimasi
sinirli oldu.

Onceki giin aciklanan agustos ABD (iretici enflasyonu (UFE)
slrpriz yapti ve negatif gelmesi, (Uretici fiyatlarinda yasanan
artisin tlketicilere yansimasinin sinirli olmasina neden olabilir.
TUFE’nin tarife etkilerinin gériilmeye baslandigi aylarda sinirli bir
yukari ivme gostermesi ise etkilerin gegici olma olasiliginin
artmasina neden olabilir. Zayif istihdam sonrasi, dustk enflasyon
biz dizi FED faiz indirimini mamkin kilabilir. Bu dolar agisindan
zayiflama anlamina gelebilir.

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

i¢ tarafta, Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi (TCMB), politika
faizini %43'ten %40,5'e indirerek piyasa beklentisine paralel 250
baz puanlik indirim karari aldi.

Agustos'ta ana egilimin yavasladigl vurgulanirken, dezenflasyon
slrecini yurt ici talepteki zayif talep kosullarinin destekledigi
belirtildi. TCMB belirledigi ara hedeflerden sapma halinde ek
sikilagtirma yapilacagi metinde yer aldi.

TCMB'nin karar metninde anlagilacagi tzere kontrolli gevseme
adimlarina devam edecegini disliniiyoruz. Makro veriler ve ig¢
haber akigi gevseme adimlarinin blyukliginid belirleyecek
unsurlar olarak karsimiza gikiyor.

Kurda ihmhi yukari egilimi koruyor. Bu sabah 41,34 civarinda
islem goriyor. Asagida 40,50 ve 40,00; yukarida 41,5 ve 42,00
one ¢ikan teknik seviyeler.
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Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) politika faizini piyasa
beklentileriyle paralel sekilde 250 baz puan dislrerek ylzde
40,50'ye indirdi. Ayrica gecelik vadede bor¢ verme faiz oranini
%46’dan %43,5’e cekerek asimetrik yapiyi korudu.

TCMB Agustos ayinda enflasyonda ana egilim yavaslarken yurt igi
talebin zayif seyrini korudugunu ve &ncl verilerin talep
kosullarinin dezenflasyonist diizeyde olduguna isaret ederken,
TCMB belirledigi ara hedeflerden sapma halinde ek sikilastirma
yapilacagl metinde yer aldi.

Enflasyon, biyiume gibi verilerin beklentilerden farkli gelmesi
hem dogrudan hem de faiz indirim beklentisi izerinden dolayli
olarak tahvil faizlerini etkiliyor Gelecek olan makro veriler TCMB
faiz indirim hizinda belirleyici olmaya devam edebilir.

Ginu 2 yilhk ve 10 yilhk TL gosterge tahviller giinl sirasiyla
%40,68 ve %32,78 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Zayif tepki vyikselisi 10,750 direncini asma denemelerinde
yeniden asagl baskiyla karsilasiyor... Endekste 11,605 zirve
seviyesinden itibaren etkili olan satis baskisini son giinlerde
10,400 ara destegi lzerinde karsilama c¢abasinin, din piyasada
seans ici tepki denemeleri olusturdugunu gozlemliyoruz.
Persembe gliniini seans ici yikselis denemesinin yeniden satis
baskiyla karsilastigi ginin ardindan -%1.92 oraninda deger
kaybiyla 10,382 puandan tamamlayan piyasada, boylece ilk
onemli destek noktasi olarak izledigimiz 10,400 seviyesinin de
asagl gecildigini gbzlemliyoruz. Su asamada 26 Agustos tarihinde
baglayan kisa vadeli dusls trendinin basarisiz  yiikselis
denemelerinin ardindan slirdiigli piyasada, 10,400 altindaki
seyrin 10,200 ve 9,750 desteklerinin test edilme riskini glindeme
getirebileceginin goz 6niinde bulundurulmasini 6neriyoruz.
Yukari ataklarda ise sirasiyla 107,50 ve 10,900 seviyelerini gligli
direng noktalari olarak izlemeyi stirdlriyoruz.
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ABD 10
EurUsd #\ | Gbpusd #h |ONSAItin$ cDssy W Vil b
1,1727 0,26% 1,3557 0,23% 3.656 0,61% 260 -7 4,04 -0,02
Eur/Usd: Altin:

ABD UFE verisinin enflasyonu degil deflasyonu isaret etmesinin
ardindan, diin agiklanan ABD TUFE verisi agustosta bir énceki aya gére
ylzde 0,4 artti. Beklenti ylzde 0,3 atis yonindeydi. Yillik enflasyon ayni
donemde yiizde 2,9 ile beklentilere paralel gergeklesti.

ABD enflasyonunun beklentilere yakin gerceklesmesi, FED’in eylll
ayinda istihdam endiseleri nedeniyle 25 baz puan faiz indirimine
gitmesine zemin hazirlarken, enflasyon gelen son verilere gére kontrol
edilebilir seviyede olmaya devam ediyor.

DiUn Avrupa Merkez Bankasi (AMB) mevduat faizini yizde 2, ana
refinansman faizini yizde 2,15, marjinal bor¢ verme faizini ylzde 2,40
seviyesinde beklentilere paralel sabit tuttu.

ECB Baskani Lagarde "Dezenflasyon sona erdi, enflasyon istenilen
seviyede ve ekonomi direngli" ifadelerini kullanmasi ECB’nin faiz
indirimleri  dénguslinin sonlanmis olacagina iliskin  beklentileri
glc¢lenmesine neden oldu. Agiklamalar sonrasinda eur talebi artarken,
dolar talebinin azaldig géruldi.

Bir slre daha piyasada faiz indirim beklentilerine paralel parite
fiyatlamasi gorebiliriz. Ulkelerin ekonomilerinin giicii orta vadede
fiyatlamalarda etkili olacagini dusiniyoruz. ABD tarafinda Trump
politikalarinin  yarattigi belirsizlik dolar talebini olumsuz yoénde
etkilemeye devam ediyor. Trump’in ABD yargisi ile olan micadelesi
(tarife, FED Uyesi Lisa Cook) sonuglari ve uyguladigi politikalarin ABD
ekonomisine olan etkileri dolar talebi agisindan kritik olmaya devam
ediyor.

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

Bu sabah 1,172 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. Sene basindan beri yaklasik ylzde 40
degerlenen degerli metal yatirimcilarin risk algisinda yasanan degisimi
gosteriyor.

Trump’in goreve gelmesiyle birlikte yurirlige koydugu politikalar ve
dolarin giivenli liman 6zelliginin yatirimcilar tarafindan sorgulanmasi bu
yikselisteki ana dinamik olmaya devam ediyor.

Makro tarafta diin agiklanan ABD TUFE verisi agustosta bir 6nceki aya
gore ylzde 0,4 artti. Beklenti ylzde 0,3 artis yonindeydi. Yilhk
enflasyon ayni donemde yiizde 2,9 ile beklentilere paralel gergeklesti.
Oniimiizdeki hafta yapilacak FED toplantisi ve sonrasinda baskan
Powell'in faiz indirim patikasina yonelik verecegi sinyaller onemli
olacak.

israil'in Katar'da Hamas yoneticilerine yaptigi saldirinin ardindan Pazar
ve Pazartesi giinleri Arap islam Zirvesi'nin Doha'da acil toplanti
yapacagl duyurmasi jeopolitik tansiyonun artmasina neden oluyor.

Mevcut haber akisi atin lehine olmayi strdiriiyor. Haber akiglarinda bir
rahatlama goérilmesi beraberinde kar satislari goriilmesine 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 3.650 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-sinirh pozitif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, ABD UFE deflasyon sinyali vermesi sonrasinda, ABD TUFE
verisinin beklentilere paralel agiklanmasi enflasyon endiselerinin bir
miktar azalmasina ve ABD 10 yillik faizinin ylzde 4 seviyelerine
cekilmesine neden oldu.

i¢ tarafta, Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) politika faizini
250 baz puan indirim ile yuzde 40,50 seviyesine indirdi. TCMB
belirledigi ara hedeflerden sapma halinde ek sikilastirma yapilacagi
metinde yer aldi. Kontrolli gevseme adimlarinin makro veriler i1giginda
devam etmesini bekliyoruz.

Turkiye 5 yillik CDS 260 ile glinii tamamladi.
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10:00 TR - Gari islemler Dengesi (beklenti: 1.5 milyar $ énceki: -2 milyar §)
17:00  ABD - Michigan Tuketici Given Endeksi - Oncii (beklenti: 61.4 énceki: 60.7)

11 Eyl 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
= |usam 4136 3538 2955 1871 13.40 744 595
% Eur/TL 4854 3EET 3268 20,04 1511 9.10 BET
E Eur/Usd 11727 10366 11059 10697 11376 13247 11323
o |abpsusd 13557 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Vil Gosterge Tahl (%) 40,68 4056 39,68 9.97 2270 1496 1178
— TL 10 Vil Gésterge Tahvil {%) 3278 2878 2675 983 2432 1290 1231
% E Tarkiye CDS (baz puan) 260 263 284 512 564 303 282
= @ |ABD 10 Yillk Tahvil (%) 404 458 3.86 388 151 0.82 0.82
% BIST - 100 Endeksi 10383 9831 7470 5509 1858 1477 1144
S |Dow tones Endelsi 46108 42544 ITEI0 F3147 36338 30606 28538
‘: Masdaq Endeksi 22043 18311 15011 10466 15645 12 868 8973
2 |s&P Endeksi 6587 5882 4770 3840 4766 3756 3231
— I |oax 13704 19.909 16752 13924 15,885 13719 13249
(%]
c Altin {TL) 4860 2984 1960 1097 781 454 290
g o |Atn usd) 3656 2523 2063 1824 1830 1301 1518
= £ |eumasmy 56.02 3286 2262 1439 993 631 342
) W |Gimis (Usd) 421 289 38 239 233 I64 179
G
[
() Degigimler
o = |usem 169 197 579 396 803 50 124
E % Eur/TL 323 1232 633 325 660 364 100
OLJ E Eur/Usd 134 &3 34 £0 £9 88 21
—_ & |obpusd 83 19 57 108 A0 32 24
()
ED TL Gasterge Bono (baz puan) 12 88 2971 1273 774 318 795
()] — TL 10 Yk Tahwil {baz puzn) 400 203 1692 -1449 1142 &9 427
"J; Z 2 Tirkiye CDS (baz puan) 3 1l 228 52 261 31 80
:0O & B |azp 10 vabk Tah (baz puzn) 54 71 2 237 &0 0 100
o= % BIST - 100 Endehsi 56 316 IE 1966 58 291 54
S |Dow Jones Endelesi 84 129 137 &8 187 72 223
"d': Masdaq Endeksi 141 286 434 331 214 438 352
& |s&P Endeksi 120 233 243 9.4 269 163 289
T |oax 13,1 188 203 123 158 35 55
Altin {TL) 629 523 TBT 404 720 56.4 331
o |Atnusd) 393 2732 134 03 a7 253 184
£ [eumismy 705 453 57.2 449 574 845 298
W |eamis (usd) 45.8 214 0.6 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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