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Piyasalara-Genel Bakis

Jeopolitik, merkez bankalari

ABD Korfez ¢gikmazinda ¢ikis yolu bulamiyor. Ekonomik abluka-izolasyon son yontem olarak tercih edildi ama askeri
saldirilar da aktive edildi. Bessent iran’i ‘bogmaya’ calistikca enerji sorunu alevleniyor. ABD’nin silahi geri teperek
enflasyonu-tahvil faizlerinde yikselisi besliyor. Her 6nlem baska sorunlari tetikliyor, nlem alan/saldiri yapan kendi
ayagina da sikiyor. izolasyonun yan etkileri global sorunlar yaratiyor. Yemen cografyasi hareketlendi, Hiirmiiz,
Kizildeniz, Suudilerin petrol hatti fonksiyonunu yerine getiremiyor. Rusya petrol rafinaj tesisleri de saldiri altinda.
Brent 108S.

ABD Agustos TUFE verisi cekirdekte tahminin (zerinde geldi. Maliyet kaynakli fiyat artislari enflasyonu tehdit
ediyor. FED-Warsh siki para politikasina mecbur kalabilir. Oysa 5-6 ay Once goreve baslamadan once faiz
indirimlerinden yana oldugunu ifade ediyordu. Glncel dinamik Warsh’u zit bir noktaya itiyor. Ayni zamanda
Trump’la olan yakinhgi da zarar gorebilir. Cuma giinii, Beyaz Saray ekonomi direktori Hassett, Trump'in hala faiz
oranlarinin dismesini istedigini ve FED'in faiz artirimi yapmasi durumunda ‘Baskanin bu konuda sdyleyecek bir
seyleri olacagin’ soyledi. Hassent Pazar giini ise ‘Eger faiz artisi olursa, baskanin bundan pek memnun
olmayacagindan eminim, ama her seyden once Kevin Warsh'in bagimsizligini savunacaktir’ dedi. Warsh’un
Carsamba aksami sozlii yonlendirmede ne kadar sahin olacagl yatirimcilar-piyasalar agisindan da énemli. Piyasa
faiz artisina %87 ihtimal veriyor.

ABD cekirdek TUFE’si arz sorunlarini yansitiyor. Petrol agustos ayina 82$ ile basladi, 102$’1 gordii, 90S ile ay
tamamladi. Eylil ayina 91$ ile basladi, bu sabah 108S. Enerji maliyetinin artmasi stirpriz olmayabilir. Enflasyon
endiselerinin artmasi da ayni sekilde slirpriz olmayabilir. Merkez bankalari sahin tarafta kiimelenebilirler.
Carsamba aksami FED, Cuma sabahi BOJ faiz artisina gidebilir. Glincel durumu nasil okuduklari 6nemli olacak.
Artan belirsizlik temkinli olmalarini gerektirebilir.

Yapay zekanin hizla gelismesi, kontrolsuizlik kaygilarini 6éne ¢ikariyor. Son glinlerde iskolunun Unli sirketlerinin
yetkilileri hizin insanligi tehdit edebilecegine dikkat ¢ekiyorlar. Gelismede hiz kontrolii yapilacaksa bu sirketler arasi
bir konsensiise ve-veya otorite sikiligina ihtiya¢ duyabilir. Salt sirketler arasi uyum yeterli olmayabilir. Ulkeler arasi
uyum da 6énemli bir parametre. Ornegin ABD-Cin rekabeti de uyumlanmali. 24 Eylil'de Xi'nin ABD ziyareti
dncesinde ABD’nin Tayvan’a silah satma istegine karsi Xi’nin ziyareti yapmama kartini oynadigi spekiile ediliyor. iki
Ulke arasindaki rekabetin sicak oldugu, politik onceliklerin farkli oldugu gbéz oOnline alindiginda olasi bir
mutabakatin saglanmasi-surdirilmesi kolay olmayabilir. Gelisim hizinin yavaslatiimasinin  konusulmasi (kisa
vadede) hisselere baski yapiyor.

Gegtigimiz hafta Kérfez gerginligi ve bu zemin lizerinde yiiksek gelen ABD enflasyon verileri fiyatlandi. Bu hafta
ek olarak ABD, Japonya merkez bankalarinin kararlar fiyatlanacak. Ekonomik, jeopolitik sartlar risk istahinda
temkinli olmayi gerektiriyor.

Bu sabah global borsalarda risk istahi karigik. ABD vadelileri ylizde -0,1/1,3 araliginda negatif. Japonya ylzde 1,0
civarinda saticili. Hong Kong yiizde 0,4, Cin yiizde 0,2 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,98, Dolar Endeksi
99,3, ons altin 4.330 Usd civarinda islem gortiyor.

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

Hazine bugiin ve yarin diizenleyecegi ihaleler ile Eyliil ayi bor¢lanma programini tamamlayacak. itfa-ihrag rakamlar
300 milyar TL mertebesinde, bu anlamda ay sakin gegebilir. Ancak global taraftaki gelismeler enflasyon
endiselerini artirici, ufku bulandirici etki yapiyor. Bu sebeple yatirimcilar artan riske karsi daha ylksek faiz talep
edebilir. Hazine buglin 2Y vadeli sabit kuponlu, 4Y vadeli TLREF tahvilleri ihrag ederek fonlama saglayacak.
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2Yilhk Gosterge 10 Yilik Gosterge
UsdTry /AN | EurTry Tabuil A Tahil W | BIST100 p
48,62 0,04% 56,27 -0,35% 39,89 0,13 34,35 -0,05 14.467 0,51%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Dolar Endeksi (DXY) gii¢ kazaniyor. Arka planda nakte gegme
istegi, FED sahinliginin artacagi kanaati yer alyor.

Piyasa FED’in faiz artisina %87 ihtimal veriyor. ABD TUFE verisi
cekirdekte yikselis potansiyeli ortaya koydu. Boylece yatirimcilar
FED’in faiz artisi yapacagina daha fazla inanmaya basladi.
Piyasanin tzerinde durdugu zemin yliksek kamu borglar tGizerinde
cereyan eden enerji problemi. Goriintl enflasyonist.

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 99,3 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 48,62 civarinda
islem goriyor.
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Hazine bugiin ve vyarin dizenleyecegi ihaleler ile Eylil ayi
borglanma programini tamamlayacak. itfa-ihra¢ rakamlari 300
milyar TL mertebesinde, bu anlamda ay sakin gegebilir. Ancak
global taraftaki gelismeler enflasyon endiselerini artirici, ufku
bulandirici etki yapiyor. Bu sebeple yatirimcilar artan riske karsi
daha yuksek faiz talep edebilir.

Hazine bugiin 2Y vadeli sabit kuponlu, 4Y vadeli TLREF tahvilleri
ihrag ederek fonlama saglayacak.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller diini sirasiyla %39,89,
%34,24 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
Hafta icerisinde 14,750 direng noktasini yakindan izlemeyi
stirdiiriiyoruz...

Cuma gilini yatay bir seyrin yasandig piyasada, BIST 100 Endeksi
glinl %0.51 oraninda deger artisiyla 14,467 puandan tamamladi.
Gegtigimiz hafta devam eden yukari hareketin 14,750 hedef
direng noktasini asma denemelerinde asagi baskiyla karsilastig
piyasada, haftallk periyotta %3.25 oraninda deger artisi
gerceklesti. Hafta igerisinde yukari hareket kapsaminda ilk 6nemli
hedef olarak izledigimiz 14,750 seviyesi 6nemini koruyacaktir.
14,750 direncini agmayi basaracak hareketlerin ise piyasada TL
bazinda tarihi zirve bdlgesi olarak izledigimiz 15,200 seviyesini
test edebilecegini duslinlyoruz. Dolayisiyla 14,250 seviyesini
seans ici geri cekilmelerde ilk 6nemli destek olarak izlemeyi
surdlrecegimiz piyasada, bu nokta Uzerindeki hareketlerin
endeksteki  yukselis  egiliminin  devamini  getirecegini
diisiintiyoruz. ilk asamada 14,250/14,750 bandinda bir hareket
araligl olusturacak piyasada, 14,250 desteginin kirilmasi
durumunda ise endeksin yeniden asagl baskinin gindeme
gelebileceginin géz 6niinde bulundurulmasini 6neriyoruz.
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ABD 10
EurUsd ¥  Gbpusd y ||ONSAItin$ #p CDS5Y  #p Villik A
1,1565  -0,36% 1,3503  -0,01% 4.329 0,02% 225 1 4,97 0,01
Eur/Usd: Degerli Metal:

Carsamba aksami FED faiz kararini agiklayacak. Enerji arz problemi,
tarifeler, yapay zeka insasi enflasyonu yukari ¢eken baslica
unsurlar. Bu noktada FED talebi azaltmak igin parasal araglari
kullanmasi (siki para politikasi) strpriz olmayan yontem olabilir.
Ancak yeni baskanin bu konuda ne kadar istekli olacagini gérecegiz.

Piyasa FED faiz artisina %87 ihtimal veriyor. Agustos TUFE verisi
ihtimalin artmasina yol agt.

Petrol bu sabah 108S... Kérfez’de arz sorunu genisleme kaydeder
durumda.

ABD 10Y tahvil faizi haftaya 4,98% seviyesinde basliyor. Warsh
yukari meyil konusunda Bessent’a destek olacak mi sorusu da
CGarsamba aksam yanit bulacak.

Yukaridaki gelismeler dolar lehine fiyatlama sagliyor.

Dolar Endeksi gline 99,3 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 1,157 seviyesindeki paritede 1,163 ve 1,168 seviyeleri
gln ici direng; 1,157 ve 1,151 seviyeleri giin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugtin yatay seyir izleyebilir.
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Kiymetli madenler trend olusturamiyor. Sartlar fiyatlarin zigzag
yapmasina, dengelenme ¢abasinin siirmesine yol agiyor.

ABD TUFE verisi enflasyon endiselerini biraz artirdi. Arz kaynakli
sorun suriyor, bu sabah petrol fiyati 108$. Carsamba giinii FED’in
faiz artisi yapmasi bekleniyor (%87 ihtimalle).

Tahvil faizleri son yillarin en yiikseginde. Ulke kamu borglari ve
diger kredi borglari yikselen faiz yuku ile karsi karsiya. Bu noktada
siki para politikasi ¢6ziim olmasa da ¢6zlime katki sunacak bir arag.

Altin birka¢ hafta énce 200 gunliik ortalamasini (4540S) asmayi
denedi, basaramadi. Simdi 100 giinliik ortalamasinda (4330S), 50
guinlik ortalamasi (4270$) ise asagida.

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

Jeopolitik riskler de son zamanlarin en yiikseginde seyrediyor.
Korfez’den enerji arzi daha azaldi. Ayrica Rusya-Ukrayna eneriji
kaynaklari sorununu artiriyor. Enflasyon endiseleri canli kaliyor.

Altinda 4350, 4275S, gimiste 65,5, 63,95 destek seviyesi olarak
one cikiyor. Her ikisi ide desteklerini test ediyor.

Bu sabah 4.330 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:

Disarida, FED karari bekleniyor. Tahvil faizlerindeki gerginlik
surliyor. Sahin bir FED tahvil faizlerinde yiikselise ara verdirebilir.
Sahin patika gizen FED ise zaman-fiyat agisindan daha etkili olabilir.
ABD 10Y tahvil faizi %4,98 seviyesinde gline basliyor.

i¢ tarafta, Korfez’deki gelismeler umulan faiz indirimine mani oldu.
Petrol 108S$ seviyesinde haftaya bagliyor. Arz kayakli enflasyon
sorunu sicak olmaya devam ediyor. Global tahvil faizlerindeki
yukselisin de etkisi ile Tirkiye eurobondlari saticili seyrini
surduriyor.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 225 baz puan ile duni
tamamladi. Eurobondlar sinirli negatif seyir izledi. Birim fiyatlar -
26/0 cent araliginda degisti.
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Glindem - "Gostergeler

o Saat Data Beklenti Onceki
c
S X o
G} 07:30 Japonya  Kapasite kullanimi - 4,1%
07:30 Japonya  Sanayi Gretimi - 4,1%
Hazine 2Y sabit, 4Y TLREF tahvil ihra¢ edecek
11 Ei2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020
Usd,/ TL 4882 4398 3538 2955 1871 1340 744
E Eur,/ TL 5627 5055 3667 3268 2001 1511 910
E Diodar Endelsi 9935 9832 10849 10133 10352 9567 8994
o
E Eur,/Usd 11565 11752 10366 11055 10697 11376 13%3
o Ghp,Usd 13503 13448 12515 123754 12071 13533 1368
TL 2 Yilik Gosterge Tahwil (%) 3589 3733 4056 3968 957 370 1496
— TL 10 Ydik Gosterge Tahnl (%) 3435 29.00 2878 2675 983 2432 1230
= o
H S | Takive SY COS (baz puan) 225 239 263 284 512 564 303
(1]
I~ O |ABD 10 Yilk Tahvi (%) 497 417 458 386 388 151 092
- BIST - 100 Endeksi 14487 11382 9831 7470 5509 1858 1477
@ g MNasdaq Endeksi 26333 3343 19311 15011 10466 15645 12888
g“ % Sé&P Endelsi 7.658 6846 5.882 4370 3.840 4766 3796
I 7 |Dpax 25569 24490 19909 16752 13924 15885 13719
Altin (TL) G767 5.951 2984 1960 1097 781 454
(7') o Altin {usd) 4329 4313 2623 2063 1824 1830 1901
C ‘E Gimus (TL) 99.92 9939 32,86 2262 1439 9.93 631
g w | Giamis (usd) 639 711 289 238 239 233 264
’6 Degisimler
t U=,/ TL 132 214 197 579 396 803 250
& = Eur,/ TL 113 378 123 633 3325 660 354
Q
c E Diotar Endelsi 10 94 71 21 82 64 6.7
2
. : E Eur/Usd 16 13.4 63 34 &0 &9 88
Q o Ghp,Usd 04 75 ) 57 -10.8 10 32
) : :
[oY0) TL Gésterge Bono (baz puan) 67T 334 a8 2971 -1273 T4 318
a — TL 10 Ydlik Tahwil {baz puan) 535 22 203 1692 -1449 1143 69
= o
4&; 2 £ Tirkiye Y CDS (baz puan) 14 24 21 228 52 261 21
111
:o = 3 |ABD 10 Yihk Tahvil (baz puan) 80 -40 71 -2 237 &0 (1]
— - BIST - 100 Endehsi 285 146 316 356 196.6 258 291
- o 2 | Nasdaq Endeksi 133 204 86 434 a31 214 436
3.3 % Sé&P Endelsi 119 164 233 2432 -19.4 269 163
I 7 |Dax 44 230 188 203 -123 158 35
Altin (TL) 137 99.4 523 787 404 720 564
o Altin {usd) 04 544 272 131 03 37 252
'-E Giimiis (TL) 05 2025 453 57.2 449 57.4 B46
b Gumus (Usd) -1001 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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