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Piyasalara-Genel Bakis

Yeni FED baskani FED’i donlstiirme sodylemi ile goreve basladi. Bu konuda bazi adimlar da atmis durumda; ¢alisma
gruplari, iletisimi azaltma,..vb. Ancak s6z konusu donisim sakin bir global atmosferde cereyan etmiyor. Sira disi
diyemesek de normal-sakin olmayan giinler, kosullar s6z konusu. Dere gegerken at degistirilmez seklinde Tirk atasozini
dikkate aldigimizda Warsh’un strateji degistirmesi isleri daha da zorlu hale getirebilir.

Piyasa FED'in yarin faiz artisi yapmasina 3 Eylil’de %51 ihtimal veriyordu. Cekirdek TUFE’nin beklenti tistii gelmesi (birazda
artan jeopolitik risk ve enerji maliyetlerindeki (6zellikle dizel) artis) piyasa kanaatini hizla degistirdi. ihtimal bu sabah %93
oldu. Tek bir veri ile politika Uretilmeyecegini FED’den defaten duyduk. Bunu baz aldigimizda yarin aksam faiz artisi
yapilacak demek mimkin oluyor. Donlisimin mimari Warsh, iletisimi azaltip FED politikasina dair bir sinyal vermek
istemiyor. FED'i geri plana g¢ekip, piyasanin kendi tahminine goére fiyatlama yapmasini istiyor. Bu slrprizi, oynakligi
mimkiin hale getiriyor.

Eger yarin aksam FED, piyasanin beklentisini teyit edip faiz artisi yaparsa artis notr etki yapabilir. Kritik olan sadece Warsh
aciklamalari olur. Ancak FED faizi artirmazsa karari oynaklik sebebine donusebilir. Dalgali bir piyasa esliginde Warsh’un
basin agiklamasi baslayabilir.

Korfez de gerginlik yayilma gésteriyor. iran’la beraber hareket eden gruplar gerginligin pargasina déniismiis durumda. iran
ABD’nin ekonomik izolasyon hamlesinin aleyhine oldugunu ve zamanin lehine islemeyecegini distinliyor. Hal boyle olunca
petrol-petrokimya arz sorunu derinlesiyor.

Dizel fiyatlarinin artmasinda Ukrayna’nin Rusya rafinaj altyapisina saldirilari pay sahibi. Trump iki lke arasinda enerji
ateskesi sagladigini ifade etti ama Zelenski henliz bunun olmadigini sdyledi.

Yapay zekanin gelisim hizi kontrolstiz oldugu ve risk yarattigi seklindeki séylem globalin giindeminde. Diinki blltenimizde
‘Gelismede hiz kontroll yapilacaksa bu sirketler arasi bir konsensiise ve-veya otorite sikiligina ihtiya¢ duyabilir. Salt
sirketler arasi uyum yeterli olmayabilir. Ulkeler arasi uyum da dnemli bir parametre.” gériisiimiize yer vermistik. ABD
sirketleri yapay zeka gelistirmesinde kapali kaynak modeli uyguluyor. Cin ise acgik kaynakla ilerlemeyi tercih ediyor.
Uyumsuzluk sadece bu degil. Eger yapay zekanin hizi yavaslatilacaksa sirketler arasi mutabakat ve devletler arasi
mutabakatin gerekli saglanmasi gerekliligi asiimasi gereken major uyumsuzluk kaynagi. Bu konuda Trump yavaslama
yanlisi olmadigini ifade ediyor. Oniimiizdeki hafta Cin lideri Xi’nin, ABD'yi ziyaret etmesi bekleniyor. Aralarinda ¢dziim
bekleyen bir dizi sorun zaten var, yapay zeka rekabeti (teknoloji, nadir element) listeye son dahil olan baslk oldu.

Kuresel risk istahi jeopolitik tansiyondan otirli baskilaniyor. Yatirimcilar ayrica FED’in ne kadar sahin olacagini da
fiyatlayacak.

Bu sabah global borsalarda risk istahi negatif. ABD vadelileri yiizde 0,4-0,5 araliginda negatif. Japonya ylzde 0,3, Cin
yuzde 0,2 civarinda saticili. Hong Kong ylizde 0,1 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi %5,03, Dolar Endeksi 99,6, ons
altin 4.310 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, global gelismeler normallesme programi aleyhine sonuglar Uretiyor. Hal bdyle olunca dezenflasyon hiz
kaybediyor. Beklenen iyilesme Oteleniyor.

Hazine diin 2Y sabit kuponlu tahvil ihalesinde 98 mia TL talebe karsi 59,7 mia TL satis yapti. 4Y TLREF kiymetinde ise 228
mia TL talebin 84 mia TL’sini karsiladi. ihale faizleri sirasi ile %39,98 ve %40,76 oldu.

Hazine buglin 5Y ve 8Y vadeli sabit kuponlu tahvil ve 2Y vadeli sukuk ile borglanacak.
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2Yilik Gosterge 10 Yilik Gosterge
UsdTry A | EurTry ot A o AN | BISTI00
48,64 0,03% 56,15 -0,21% 40,28 0,39 34,58 0,23 14.236 -1,60%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Dolar Endeksi (DXY) gii¢ kazanmaya devam ediyor. Arka planda
jeopolitik risk artisi, nakte ge¢me istegi ve FED sahinliginin
artacagi kanaati yer aliyor.

Piyasa FED’in faiz artisina %93 ihtimal veriyor. Yarin aksam faiz
artisi  slirpriz olmaktan buyiuk oranda ¢ikti. Eger Warsh
sasirtmazsa (faizi sabit tutmazsa) sadece sozlii yonlendirme kismi
kritik olur. Enerji maliyetlerinin bu ay daha da artmasi enflasyon
riskini artiryor.

Gegtigimiz hafta ECB faiz artirdi; 16 Eylil’de FED, 18 Eyliil’'de
BOJ faiz kararlarini agiklayacak. Piyasa diger 2 merkez
bankasinin da faiz artisi yapacagina odaklaniyor. Sézlu
yonlendirme kismi 6nemli olacak.

Dolar Endeksi gline 99,6 seviyesinde basliyor. Dolar Endeksi (DXY)
son bir yildir gegerli olan ana 96,5-100,5 bandina geri donmis
durumda.

i¢ tarafta, TCMB globalde son gelismelerden 6tiirii sahin kalmaya
devam ediyor. Karar metni glincel gelismelerin etkilerini ortaya
koydu. Savas tempo kaybetmeden, enerji fiyatlari dismeden
enflasyon endiseleri azalmayabilir.

Kurda ilimh yukarn egilimini koruyor. Bu sabah 48,64 civarinda
islem goriyor.

Caglar Kimenge
caglar.kimence@yapikredi.com.tr
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Hazine diin 2Y sabit kuponlu tahvil ihalesinde 98 mia TL talebe
karsi 59,7 mia TL satis yapti. 4Y TLREF kiymetinde ise 228 mia TL
talebin 84 mia TL’sini karsiladi. ihale faizleri sirasi ile %39,98 ve
%40,76 oldu.

Hazine buglin 5Y ve 8Y vadeli sabit kuponlu tahvil ve 2Y vadeli
sukuk ile borglanacak.

Kiresel sartlar enflasyon kaygilarini artiriyor. Yatirmcilar buna
karsi daha ylksek faiz talep ediyorlar. Benzer burum ig tarafta da
yasaniyor.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller diini sirasiyla %40,28,
%34,58 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Haftanin ilk islem gininde saticili bir seyrin yasandig piyasada,
BIST 100 Endeksi giini -%1.60 oraninda deger kaybiyla 14,235
puandan tamamladi.

Yukari hareketin gectigimiz hafta 14,750 hedef direng noktasini
asma denemelerinde asagl baskiyla karsilastigl piyasada, yeni
haftanin ilk islem gilininde global piyasalara paralel satig
baskisinin 6n planda oldugunu gozlemliyoruz. 14,750 direncinin
kisa ve orta vadeli teknik resimde gii¢ kazandigi piyasada, giin
icerisinde 14,250 seviyesini ilk 6nemli destek noktasi olarak
izlemeyi slrdlriyoruz. Endeksin kisa vadeli teknik resimde
glclni koruyabilmesi igin 14,250 destegini korumasi gerekiyor.
Bu durumda 14,250/14,750 bandinda bir hareket aralgi
olusturacak piyasada, 14,250 desteginin kirllmasi durumunda ise
endekste yeniden asagl baskinin giindeme gelebileceginin goz
onilinde bulundurulmasini 6neriyoruz.

Yukari ataklarinda yeniden glic kazanmasi igin 14,750 direncini
asmasl gereken piyasada, 14,250 desteginin asagl gecilmesi
durumunda ise 13,900 seviyesinden gecen uzun vadeli ana trend
asagl

destegine  dogru baskinin

unutulmamahdir.

giindeme  gelebilecegi
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ABD 10
EurUsd ¥ | Gbpusd s | ONSAItn$ CDS5Y  #Ah Villik A
1,1535  -0,26% 1,3483  0,15% 4.301 -0,66% 230 5 5,03 0,06
Eur/Usd: Degerli Metal:

Yatirimcilar FED’in yarin aksam politika faizini 25 bps artirmasina
daha fazla inanmaya basladi. Artinm ihtimali %93 seviyesine
yukseldi.

Gectigimiz Cuma agiklanan ABD TUFE verisi cekirdekte beklenti
st gelince ve petrol 110S seviyesini test edince faiz artisi bir
tercih olmaktan ¢ikacak gibi algilaniyor.

Dolar Endeksi (DXY) 99 seviyesinin Gzerine ¢ikti ve son haftalarin en
yukseginde islem goriyor.

Kiresel gerginlik bliyiik merkez bankalarini sikilasma kampina dahil
ediyor. Gegen hafta ECB faiz artirdi. Bu hafta FED ve BOJ faiz
artirmaya hazirlaniyor.

Faiz artinm ihtimali %100’e yakin oldugu igin fiyatlarda oldugunu
soylemek mimkin. O vakit sozlii yonlendirme kismi daha 6nemli
diyebiliriz (eger Warsh piyasalari sasirtmaz ise).

Dolar Endeksi gline 99,6 seviyesinde basliyor. Endeks 96,5-100,5
bandinda bir yil gegirdikten sonra bu bandi yukari yonde kirmis
ardindan tekrar bandin igine girmisti. Son glinlerde yeniden bandin
Ust sinirina yaklasiyor.

Bu sabah 1,154 seviyesindeki paritede 1,157 ve 1,163 seviyeleri
gln ici direng; 1,151 ve 1,147 seviyeleri giin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugtin sinirli negatif seyir izleyebilir.
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caglar.kimence@yapikredi.com.tr
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Jeopolitik riskte artis, enflasyon endisesinin 6ne gikmasi, merkez
bankalarinin faiz artisi yapmaya baslamasi, tahvil faizlerinin
yukselmesi... kiymetli madenler igin aleyhte fiyatlamaya yol agiyor.

Son zamanlardaki yikselis ¢abalari tepkinin Otesine gegemiyor.
Sartlarin mevcut halde kalmasi trend olusumuna mani olmaya
devam edebilir. Diger yandan yapay zekanin kontrol disi gelistigine
dair endiseler de hisse senedi istahini azaltiyor ve olasi bir derin
¢Okis riski yaratiyor. Teminat tamamlama ihtiyacinin ortaya
citkmasi halinde kiymetli madenler yeni bir baski ile karsi karsiya
kalabilir. Tahvil faizleri son yillarin en yiikseginde. Ulke kamu ve
sirket borglari ve diger kredi borglar ylkselen faiz yiki ile karsi
karsiya. Bu noktada siki para politikasi ¢oziim olmasa da ¢oziime
katki sunacak bir arag.

Carsamba aksami FED’in sahin olmasi bekleniyor. Ne kadar sahin
olacagina baglh olarak hafta tamamlanacak. Karar oncesinde ise
gergin bekleyis fiyatlara yansiyor.

Altin birka¢ hafta dnce 200 gunliik ortalamasini (4540S) asmayi
denedi, basaramadi. Simdi 100 gunlik ortalamasinin da (4330S)
altinda, 50 glnlik ortalamasi (4275S) ise asagida. Altinda 4350,
42758, gimiste 65,5, 63,95 destek seviyesi olarak éne ¢ikiyor. Her
ikisi de desteklerini test ediyor ve sartlar degismezse s6z konusu
desteklerini koruyamayabilirler.

Bu sabah 4.310 Usd seviyesindeki ons altinda 4.340 ve 4.400 Usd
seviyeleri gin ic¢i direng, 4.270 ve 4.200 Usd seviyeleri glin igi
destek olarak izlenebilir. Bugin sinirh  sinirh negatif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Digarida, ABD 10Y tahvil faizi %5 seviyesinin Gizerine yerlesme riski
tasiyor. Jeopolitik riskte artig, yliksek kamu borcu zemini tzerine
insa oluyor. Yatirimcilar artan risk karsisinda daha fazla getiri talep
ediyorlar. Bugiin ABD’de 20Y, Persembe 10Y tahvil ihaleleri
yapilacak. Sonuglarin yiiksek faiz talebini isaret etmesi sirpriz
olmayabilir.

i¢ tarafta, Korfez’deki gelismeler faizin yiiksek kalmasina yol agiyor
(petrol ~110S). Global tahvil faizlerindeki ylkselisin de etkisi ile
Tirkiye eurobondlari saticili seyrini sirdtriyor.

Turkiye 5 yilhk kredi risk primi (CDS), 230 baz puan ile dini
tamamladi. Eurobondlar negatif seyir izledi. Birim fiyatlar -68/-1
cent araliginda degisti.
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Glndem

ostergelerin Performansi
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Saat Data Beklenti Onceki
05:00 Cin Perakende satiglar 0,8% 0,6%
05:00 Cin Sanayi Uretimi 4,8% 4,5%
09:00 ingiltere  ILO igsizlik oram 4,9% 4,9%
12:00 Almanya ZEW endeksi 40,0 34,2
15:30 ABD Empire imalat 15,0 20,6

Hazine 5Y sabit, 8Y sabit tahvil ihrag edecek, 5Y sukuk dogrudan satacak

14 Eyl 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020
Usd/TL 4864 4296 3536 2955 1871 13.40 744
il s 5615 5055 3667 3268 20,01 1511 9,10
o |Dotar Endeksi 99,62 9832 108,49 10433 10352 9567 8994
2
T |Euyusd 11535 11752 10366 11059 10697 11376 1999
o |ebpued 13483 13448 19515 19754 123071 13533 1368
TL 2 Yilldke Gosterge Tahvil (%) 4028 3722 4056 3968 997 2270 1496
— TL 10 Yilik Gasterge Tahwil (%) 3458 29.00 2878 2675 983 2432 1290
s e
z € |Tarkive 5¥ CDS (baz puan) 230 239 263 284 512 564 303
11]
— @ |ABD 10 Yillik Tahvil (%) 503 417 458 386 388 151 092
.= |BiST - 100 Endeksi 14736 11262 9831 7470 5509 1858 1477
o 2 | Hasdaq Endeksi I6.186 23243 19341 15.041 10.466 15645 12888
@
@ < |58 Endeisi 7624 6846 5.882 4770 3840 4766 3756
T 2 |pax 35441 24.490 19.909 16752 13924 15885 13719
Altin (TL) 6735 5951 2984 1960 1097 781 454
o |0 usd) 4301 4313 2623 2063 1824 1830 1901
'E Giimiis (TL) 98.78 9939 3286 2262 1439 9.93 631
w | Giimis (usd) 632 (RN 289 238 239 233 264
Degisimler
Usd/TL 132 214 197 57.8 396 803 250
= |Ewm 114 T8 1232 633 325 660 364
@
o |Dotar Endeksi 13 E:Y 74 21 82 64 &7
2
T |Euyusd ET:] 134 &3 34 £0 &9 88
o |ebprusd 03 75 19 57 108 40 3z
TL Gosterge Bono (baz puan) 206 334 =6 2971 1273 174 318
_ TL 40 Yilltk Tahwil {baz puan) 558 33 203 1692 1449 1142 &9
-
2 € |Tirksye 5Y CDS (baz puan) ] 24 21 228 52 261 21
(1]
= 0 |ABD 10 Yillk Tahvil {baz puan) 86 40 71 2 237 &0 0
.= | BiST - 100 Endeksi 26.4 146 316 356 1966 58 291
o 2 |Nasdzq Endeksi 127 204 I86 434 a3l 214 435
]
@ < [ser Endeisi 114 164 33 242 194 269 163
I v |pax 39 230 188 203 423 158 35
Altin (TL) 13.0 99.4 523 787 404 720 56.4
o |Atnusd) 03 644 372 134 03 a7 252
'E Gimis (TL) 086 2025 453 572 449 574 845
W |eimis (Usd) EEE] 1460 214 06 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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