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Faiz indirimi Déneminde Ne Almali? (Nelere Dikkat Etmeli?) Litfen en altta yer alan uyar notunu okuyunuz.
Fed'in bugtin faiz indirimine gitme olasilg yiksek. Ancak burada asil
kritik nokta, bu indirimin bir baslangic mi yoksa tek seferlik bir
“sigorta” adimi mi olacagl. Su anki piyasa fiyatlamalari, yalnizca
Eylil'de degil, yihn geri kalaninda ve 2026'da da bir dizi faiz indirimi
olacagr yonunde sekillenmis durumda. Bu beklenti, riskli varlklar
destekleyen temel unsur olarak éne cikiyor. Ancak bu fiyatlamanin
gerceklik kazanmasi, Fed'in sadece indirime gitmesiyle degil, ayni
zamanda bu adimlarin devaminin gelecegi yoniinde net bir sinyal
vermesiyle mimkin olacak. Aksi durumda piyasalarda kisa vadeli
dizeltme riski olusabilir. Bu notta, faiz indirimlerinin devam edecegi
varsayimi altinda, hangi varliklarin 6ne cikabilecegi, nerelere
odaklanilmasi gerektigi ve hangi risklerin goz ardi edilmemesi
gerektigini ele almaya calistik.

Faiz indirimlerinin Potansiyel Kazananlan

1. Teknoloji - Yapisal Biiyiime, Giiclii Karlilik, Azalan Degerleme
Risk

Yapay zeka (Al) temasi, blyuk teknoloji sirketleri icin gliglU bir yapisal
blylime hikayesi sunmaya devam ediyor. Son bilango déneminde
aciklanan sonuclar, bu firmalarin hem gelir hem de karlilik tarafinda
beklentileri astigini gosterdi. Bu da degerlemeler Gzerindeki baskiyi
azaltti; bircok buytk teknoloji hissesi icin FK oranlari sinirli da olsa
geri cekildi. Ayrica Al yatinmlar kaynakl artan veri merkezi talebi,
teknoloji sirketlerini yalnizca yazihm degil, donanim ve altyapi
alaninda da destekliyor. Faiz indirimi ortami, bu sirketlerin hem is
modellerini hem de degerlemelerini destekleyen bir zemin
yaratabilir.

. XLK — Teknoloji sektort genel ETF'i
. QQQ - Nasdaq 100 ETF

2. Bankalar - Fonlama Maliyetleri Diiserken Marjlar Artabilir

Bankalar kisa vadeli borclanip uzun vadeli kredi verdikleri igin, kisa
vadeli faizlerdeki gerileme dogrudan marjlari destekleyici bir unsur
olabilir. Ozellikle fonlama maliyetlerinin distiigi ancak kredi

o , § _ , , UNLU Menkul Degerler A.S.
faizlerinin gorece sabit kaldigi senaryoda, net faiz marjlari genisler ve

bu bankacilik hisseleri icin pozitif olur. Arastirma
Murat AKYOL
. KBWB — Buiylk bankalara odakli ETF murat.akyol@unluco.com

. KRE — Bolgesel bankalara odakli ETF 0(212) 367 36 36
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3. Kiigiik Olcekli Sirketler — Krediye Erisim Kolaylasir

ABD'de kiguk ve orta Olgekli sirketler genellikle buylmelerini
krediyle finanse eder ve bu kredilerin 6nemli bir bolimi degisken
faizli yapidadir. Bu nedenle faiz oranlarindaki dusus, bu sirketlerin
borclanma maliyetlerini dogrudan azaltir. Faizlerin dismesi,
sermayeye erisimi kolaylastirirken, mevcut borglarin faiz yikini de
hafifletir. Sonu¢ olarak hem yatinm kararlarinda hem de istihdam
yaratiminda daha gucli bir egilim gorilebilir.

. IWM — Russell 2000 ETF

4. Defansif Sektorler — Temettii Gelirleri ve Artan Enerji Talebiyle
Cift Tarafli Destek

Faizler dustliginde sabit getirili yatirim araclarinin cazibesi azalir. Bu
da ozellikle sabit getiri arayan yatirimcilar icin temettl verimi ytksek
sektorleri kismen daha gekici hale getirebilir. Bu cercevede utilities
sektdrl 6ne cikabilir. Ayni zamanda, utilities sektdrl yapay zeka
kaynakli artan enerji talebi sayesinde yapisal bir biiyiime hikayesine
de sahip. Buyuk dil modelleri, bulut altyapisi ve veri merkezleri ylksek
miktarda elektrik tikettigi icin, bu talep artisi gelir potansiyelini
artiriyor.

. XLU — Utilities sektort ETF'i

5. Konut Sektorii — Secici Yaklasim Sart, Kisa Vadeli iyimserlik
Sinirh

Uzun vadeli faizlerdeki gerileme, REITler ve konut sektodri hisseleri
icin destekleyici olabilir. Ancak bu segmentler son dénemde ciddi
prim yapti ve Ozellikle uzun vadeli tahvil faizlerinin hala yuksek
seviyelerde kalmasi, bu varliklar icin hizlh bir toparlanmay:
zorlastiryor. Konut kredileri biyik él¢tide uzun vadeli faiz oranlarina
bagl oldugu icin, bu alanda gigli ve kalici bir ivme igin getiri
egrisinde belirgin bir dists gorilmesi gerekiyor. Dolayisiyla uzun
vade icin duslnulebilir ama kisa vade icin hala ¢cok cazip degil.

. VNQ - Genis tabanh REIT ETF
. XHB — Konut sektdrt ETF'i

Riskler: Goriiniim O Kadar da Net Degil
1. "Sigorta" Faiz indirimi Piyasayi Hayal Kiriklidina Ugratabilir

Fed yalnizca tek seferlik bir indirime gider ve ardindan “veriye bagh
kalacagiz" mesajini yinelerse, bu piyasa acisindan hayal kiriklig
yaratabilir. Clinkii mevcut fiyatlamalar bir indirim déngusini baz
aliyor. Bu beklenti bozulursa, hisse senetlerinde kisa vadeli bir
dizeltme gorilebilir.

2. Enflasyon Beklentileri Hala Hedefin Uzerinde

Bes vyl vadeli break-even orani, yaklasik %25 seviyelerinde
seyrediyor. Bu oran, Fed'in %2'lik enflasyon hedefinin hala Gizerinde
ve piyasalarin uzun vadeli enflasyon beklentilerinin tam olarak
kontrol altina alinmadigini gosteriyor. Bu da Fed'in faiz indirimi
konusunda manevra alaninin sinirli kalabilecegi anlamina geliyor.

UNLU Menkul Degerler A.S.
Arastirma

Murat AKYOL
murat.akyol@unluco.com
0(212) 367 36 36
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3. Faiz indirimlerinin Ekonomiye Yansimasi Zaman Alir

Para politikasi kararlarinin reel ekonomiye etkisi genellikle 6 ay gibi
bir zaman alir. Bu nedenle kisa vadede faizler inse bile, bliylime ve
istihdam tarafinda bunun etkilerini hemen goérmek zor olabilir.
Dolayisiyla piyasa Uzerindeki destekleyici etkisi de zaman iginde
ortaya ¢likacaktir. Kabaca 6 ay icinde makro gostergeler bozulursa
Fed'in bu tabloyu kontrol altina almasi kolay olmaz ve bu da
piyasalarda ciddi bir diizletmeyi tetikleyebilir.

4. Uzun Vadeli Faizler Hala Yiksek
10 ve 30 yillik tahvil faizleri arasindaki fark, yani yield curve'in ug

noktasi, son 4 yilin en yuksek seviyelerinde kalmaya devam ediyor.
Bu da uzun vadeli belirsizliklerin hala yiksek oldugunu ve faiz
indirimi  ortaminda bile tahvil piyasasinda baskinin sirddginu
gOsteriyor. Bu tablo 6zellikle de kisa vadede konut sekt6ri agisindan
sikintili bir duruma isaret ediyor.

Sonug: Firsatlar var Fakat Temkinli Olmak da Gerek UNLU Menkul Degerler A.S.
Fed'in faiz indirimi karar, bazi sektorlerde taktiksel firsatlar Arastirma
yaratabilir. Ancak bunun sirdirilebilir olmasi icin sadece kisa vadeli Murat AKYOL

degil, uzun vadeli faizlerde de kalici bir geri ¢ekilme gérme gerekliligi murat.akyol@unluco.com

unutulmamali. Enflasyon beklentilerinin yiksek kalmasi ve Fed'in net 0(212) 367 36 36

yonlendirme yapmaktan kacinmasi halinde, bu pozitif senaryo
bozulabilir.

Onemli Uyar

UNLU Menkul Degerler A.S., Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK") tarafindan yetkilendirilmis ve SPK diizenlemelerine
tabi bir kurumdur. Bu rapor UNLU Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir. Burada yer alan bilgiler ve diger
kaynaklardan temin edilen bilgiler, givenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup UNLU Menkul
Degerler A.S. tarafindan denetlenmemis veya badimsiz olarak dogrulanmamistir. Bu raporda yer alan bilgilerin
eksiksiz oldugu iddiasi bulunmadigi gibi bilgilerin her zaman degisiklige ugrayabilecegi géz dnlne alinmalidir.

Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. SPK Mevzuati
geregince, yatirim danismanligi hizmeti, yatinm danismanhgi s6zlesmesi cercevesinde, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise
genel niteliktedir ve yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. S6z konusu gorisler
herhangi bir yatirim aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olmayip Yatinmcilar'in mali durumu ile risk ve
getiri tercihlerine de uygun olmayabilir. Bu sebeple, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirm karari
alinmasi, beklentilere uygun sonugclar dogurmayabilir. Zarara ugramamak icin gerekli basiret, dikkat ve 6zen
gosterilmelidir. Bu raporun ticari amacl kullanimindan dolayi ve burada yer alan goriislere dayanarak Yatirnmcilar'in
ve Uclinci taraflarin islem yapmasi durumunda ugranilacak maddi ve manevi zararlardan UNLU Menkul Degerler
ASS. ve UNLU Menkul Degerler AS. calisanlari sorumlu degildir ve bu konuda UNLU Menkul Degerler A.S."den
herhangi bir talepte bulunulamaz.

Kisisel Verilerin Korunmasi Kanunu uyarinca aydinlatma metnimize buradan ulasabilirsiniz.
Olasi Cikar Catismalari Siniflandirmalari igin liitfen tiklayiniz.

Mevcut Cikar Catismalart:
Sirket Unvani Beyan
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