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Piyasalara'Genel Bakig

Asya’da yatirimcilar Japonya’da merkez bankasinin (BOJ) elindeki ETF leri satacagi haberi ile baski altinda kalmisti.
Oysa BOJ'un satis plani bugiinden yarina degil uzun vadeli plandi. Piyasalar satistan tekrar alima dondiler. Japonya
kaynaklik oynaklik riski geri gekiliyor.

Asya piyasalarinin iyi fiyatlama yapmasinin diger sebebi Trump-Xi gorliismesinin ‘iyi’ gectigi yonindeki mesajlar.
Liderlerin Asya Pasifik Ekonomik isbirligi (APEC) toplantisinda bir araya gelebilecekleri konusuluyor. Pozitif mesajlar
piyasanin ‘iyi’ hissetmesini sagliyor. ABD-Cin arasindaki tansiyon ateskeslerle disik tutuluyor. Taraflar kalici bir
anlagma yapmaktan uzaklar. Cinkd guiniin sartlari bunu mimkin kilmiyor o yiizden ara ¢éziimlerle ilerleniyor.

Ekonomik alanda FED piyasanin bekledigi kadar glivercin olmadi. Banka 25 baz puanlik beklenen faiz indirimini
yapti ama indirimin seriye donulsecegi izlenimini 6ne ¢ikarmadi. Clinki ABD ekonomisi bliyiime yaratmakta
zorlanmiyor, enflasyon yapiskan, tarifelerin olasi enflasyonist riski ortada iken faiz indirmek ¢ok dogru bir karar gibi
goriinmeyebilir. Terazinin diger tarafinda ise zayiflayan istihdam var. Terazinin dengesinde zayif istihdam biraz agir
basti ve FED taktiksel bir adim atti (atmak zorunda kaldi). O yiizden indirimi altin tepside sunmadi.

FED her ne kadar faiz indirimini eli rahat sekilde sunmasa da kendi projeksiyonlari faiz indirimini isaret ediyor. FED
karar vericileri yilin sonuna kadar 2 faiz indirimi ongoriyor. Piyasa da ayni noktada. Bu sebeple piyasa gelecek
indirimleri fiyathyor.

Varlik siniflari FED indirimine ve olasi indirimlerine farkh reaksiyon veriyorlar. ABD hisseleri zirve yenilemeyi
sirdurtyorlar. ABD para birimi glic kazaniyor. ABD tahvil faizleri yikseliyor. Dolardaki ve tahvil faizlerindeki
yukselise ragmen altin da yiikselis ¢abasi icinde.

Trump-Xi yakinlasmasi takip edilirken diger yandan Putin’in ayrismasi dikkat ¢ekiyor. Polonya’ya Rus drone’larinin
girmesi sorunu daha sicakken bu kez Rusya’nin Estonya hava sahasini ihlal ettigi belirtiliyor. Bu hafta yapilacak
Birlesmis Milletler Genel Kurulu toplantisinda ilging gériismelere-agiklamalara ev sahipligi yapabilir. Sert harcama
kesintileri ile ekonomiyi toparlamaya ¢alisan Milei, yerel segcimleri kaybetti ve Arjantin para birimi bir devaltiasyon
riski tasiyor. ABD destek olur mu olmaz mi, olsa da kur primlenmesine deva olur mu sorularina da cevap aranacak.

Yeni hafta yukarida ifade ettigimiz siyasi ve ekonomik cerceve ile basliyor ve risk istahi notr.

Bu hafta ABD kisisel tiiketim harcamalari endeksi (PCE, bir tiir enflasyon, FED takip ediyor) enflasyon tahminlerini,
enflasyon fiyatlamasini etkileyebilir. Mansetin %2,6’den %2,7'ye yiikselmesi, g¢ekirdegin ise %2,9 olarak sabit
kalmasi bekleniyor. Eger (+/-) slrpriz yaparsa piyasa fiyatlamasi dalgalanabilir. Beklentiler dahilinde gelmesi
halinde fiyatlamaya sinirli tesir edebilir. Yarin ise imalat ve hizmet PMI verileri agiklanacak. ilk okumalara dair
beklentiler karisik, ABD icin her ikisinde de zayiflama bekleniyor.

Cin merkez bankasi PBOC, 1 ve 5 yil vadeli kredi faizlerini degistirmedi. Sirasiyla yiizde 3 ve 3,5 seviyesinde tuttu.
Beklentiler de sabit kalacaklari yoniinde idi stirpriz olmadi.

Bu sabah global borsalarda risk istahi nétr. ABD vadeli piyasalari ylzde 0,05-0,15 araliginda eksi. Cin yizde 0,1,

Japonya ylizde 1,3 civarinda alicili. Hong Kong yiizde 1,0 civarinda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,15, Dolar
Endeksi 97,8, ons altin 3.692 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, ic haber akisinda yasanan rahatlama ile birlikte yerel varliklara olan talep giiclii olmaya devam ediyor.

BM toplantisi kapsaminda ABD’ye giden Cumhurbaskani Erdogan’in 23 Eylil’de BM Genel Kurulu’na hitap etmesi,
25 Eylul’'de Beyaz Saray’da Trump ile goriismesi bekleniyor.
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2Yilhk Gosterge 10 Yillik Gosterge
UsdTry N | EurTry Tabuil Wb Tatil W | BIST100 p
41,39 -0,01% 48,61 -0,45% 39,76 -0,08 31,32 -0,29 11.294 2,23%
USd/TL: ic ekonomik ve siyasi ajandaya bagl olarak tahvil faizleri de

ABD para birimi glic kazanma c¢abasinda. Dolar Endeksi 17
Eylul’den bu yana tepki yikselisinde. Endeks 96,2 seviyesinden
97,8 seviyesine yaklasmis durumda. Teknik gorinti, ylkselisin
biraz daha surebilecegini isaret ediyor.

Dolarin gliclenmesi ABD ekonomisinin gorece gugli-dinamikligi
zemini Uzerinde FED’in beklenenin aksine olasi indirimlere dair
ketum davranmasi mimkin oluyor. Gelecekte FED faiz
indirimlerinin yeniden giindeme gelmesi halinde Endeks gli¢
kaybedebilir.

Dolar Endeksi (DXY) 96-97 bandinda tutunmayi basararak 101
seviyesi direng noktasi olarak takip edilebilir. 97 seviyesinin
kirllmasi dolar aleyhine yeni bir sirecin baglamasina neden
olabilir. Endeks destek seviyesini test ediyor.

i¢ tarafta, TCMB enflasyon gerceklesmelerini, ana egilimini ve
beklentilerini géz oninde bulundurarak ara hedeflerle uyumlu
bicimde dezenflasyonun gerektirdigi sikiligi saglayacak sekilde
ilerleme yaklasimini koruyor.

Kurda i1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 41,39 civarinda
islem goriyor. Asagida 40,50 ve 40,00; yukarida 41,5 ve 42,00
one cikan teknik seviyeler.
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yonlind tayin etmeyi strdirecek. Bu hafta siyasi haber akisi
iyimserligi artirdi. Yeni bir gelisme olmaz ise piyasa ekonomik
gostergelerdeki iyilesmeye biraz daha odaklanabilir.

Son gunlerdeki iyilesme ile tahvil faizleri asagi geliyor. 10 yil
vadeli gosterge tahvil agustos ayl sonundaki seviyeye (%31,23)
neredeyse geri geldi (%31,32). Ancak 2 yillik gostergenin ayni
tarihli seviyeye (%38,93) gelmesi igin 100 baz puan daha inmesi
gerekiyor.

ic haber akisinda yasanan rahatlama ile birlikte tahvil talebinde
toparlanma devam ediyor.

Ginu 2 yilhk ve 10 yilhk TL gosterge tahviller giinl sirasiyla
%39,76 ve %31,32 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

11,000 destegi
korunuyor...

Uzerinde kisa vadeli yukselis potansiyeli

Endekste 26 Agustos tarihinde baslayan kisa vadeli diigls trendi
icerisindeki asagl hareketin, gectigimiz hafta gucli bir yikselis
gerceklestirdigini gozlemliyoruz. Haftalik periyotta % 8.89
oraninda deger artisinin olustugu BIST 100 Endeksi'nde, 11,000
Uzerindeki hareketin piyasada su asamada yukari potansiyeli
korudugunu distintyoruz. Boylece haftaya 11,250 hedef direng
noktasini asma denemeleriyle baslayacak olan piyasada, bu nokta
Uizerinde ise 11,605 zirve seviyelerine yonelik hareketin devam
edebilecegini dislinlyoruz. Bu kapsamda seans ici geri
¢ekilmelerde 11,000 seviyesini ilk 6nemli destek noktasi olarak
izlemeyi strdiriyoruz. 11,000 altindaki olasi hareketleri ise
zayiflama sinyali olarak degerlendirecegimiz piyasada, bu nokta
ayni zamanda kisa vadeli pozisyonlar igin stop loss konumunda.
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ABD 10
EurUsd W | Gbpusd Ny |ONSAltin$ CDS5Y A Vil A
1,1734  -0,45% 1,3465  -0,68% 3.698 1,05% 241 2 4,15 0,03
Eur/Usd: Altin:

Dolar Endeksi gectigimiz ¢arsambadan beri tepki ¢abasi icinden
Endeks 96,2 seviyesinden tepki vermeye basladi ve bu sabah itibari
ile 97,8 civarina eristi.

Gectigimiz Carsamba FED karar gini idi ve karardan once piyasa
dolar satmayi tercih ediyordu. Karardan sonra ise alim yapmak yeni
tercih oldu. Ancak yukselis agisi az ve momentum gugcli degil.

ABD buyumesinin iyi olmasi, enflasyon riskinin varligi, tarifelerin
olasi enflasyonist riskleri faiz indirimini gereksiz kilan unsurlar.
Gerekli kilan ise istihdamdaki zayiflama oldu. FED elinde giigll
metrikler varken ve enflasyon riski varken taktiksel olarak faiz
indirimi yapti ve faiz indirimi serisi izlenimi vermeyerek indirimi
altin tepside sunmadi. Hal béyle olunca, faiz indi ama indirim
patikasi yok izlenimi ile dolar tepki vermeye basladi.

Piyasa patikaya inaniyorsa, su an gordigimuz yukselis tepki olarak
kalir. Eger ABD makro verileri ve tarifeler patika olasiligini azaltirsa-
bitirirse dolar gli¢ kazanimini stirdirdr. Su an tepki olasiligr onde.

FED-Powell'in faiz indirim patikasi sinyali vermemesi ile Dolar
Endeksi 96,2 seviyesinden tepkiye basladi. Bu hafta ABD kisisel
tuketim harcama endeksi (PCE, bir tiir enflasyon, FED takip ediyor)
aciklanacak. Mansetin %2,6’den %2,7’ye yikselmesi, ¢ekirdegin ise
%2,9 olarak sabit kalmasi bekleniyor. Eger (+/-) surpriz yaparsa
dolar dalgalanabilir. Glgli sonug DXY’yi daha da yukari gekebilir.

Diger yandan Trump tarifelerinin yasal zemini sorgulaniyor ve
tarifeler iptal edilirse belirgin oynaklik olusabilir.

Dolar Endeksi (DXY) 97,8 seviyesinde. DXY’de destek noktasi 97
seviyesi olarak one c¢ikarken, 97 seviyesinin asagi kirilmasi satig
baskisinin devam edecegine isaret edebilir.

Bu sabah 1,173 seviyesindeki paritede 1,179 ve 1,186 seviyeleri
giin ici direng; 1,171 ve 1,166 seviyeleri giin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay-sinirl negatif seyir izleyebilir.
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Altin almak son glinlerin konsenslsi. Ekonomik ve jeopolitik
gelismeler yatirimcilart glvenli limana yoneltiyor. Altin ara ara
aleyhte haberler gelse de yiikselisini strdiriyor.

Ons fiyati gegtigimiz hafta 3.707 Usd seviyesine yiikselmisti. Fiyat
bu sabah 3.692 Usd seviyesinde. Eger zirveyi asarsa yeni bir zirve
arayisl icine girebilir. Ancak teknik gostergeler asirilik sinyali
veriyor. O ylzden kisa vadede diizeltme yakin olabilir. Yikselisi
sorgulatan diger bir faktor ABD para biriminin ABD tahvil
faizlerinin yukseliyor olmasi.

Bu hafta ABD PCE (bir tiir enflasyon) verisi hareket yarabilir.
Sonucun beklentilerden (+/-) ayrismasi altin talebini etkileyebilir.

Teknik resimde 3.500 Usd ana, 3.600 Usd ara destek seviyesi,
3.793 Usd direng seviyeleri olarak takip edilebilir. Teknik
gostergeler asiri alim boélgesinde direnglere yakin altin fiyatlarinda
bir dinlenme-soluklanma gorilebilir.

Bu sabah 3.692 Usd seviyesindeki ons altinda 3.707 ve 3.730 Usd
seviyeleri gin ic¢i direng, 3.660 ve 3.630 Usd seviyeleri gilin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugilin yatay seyir izleyebilir.

Eurobond:

Digarida, ABD 10 yillik tahvil faizi FED karar glininden bir hafta
Once dlslsini yatay seyre gevirmisti, karar gliniden bu yana ise
yukselis halinde. FED faiz indirimini verdi ama faiz indirim patikasi
sinyali vermedi. Piyasa zayif glivercin sinyalden o6tird tahvil
satmaya basladi. Karar sonrasi gelen ABD verileri de satimi
destekledi. Bu hafta PCE verisi aciklanacak. Eger sonug
beklenenden yiksek gelirse tahvil faizleri bu haftayi da yukselisle
kapatabilir.

i¢ tarafta, ic haber akisinin destegi ile yatirrmci istahi siiriiyor.
Eurobond faizleri ve CDS asagi yonde ilerliyor.

Tirkiye 5 yilhik CDS 241 ile glini tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -2 ile +2 cent; orta vadelilerde -
5 ile -3 cent; uzunlarda -6 ile 0 cent degisim oldu. Faizler ise
siraslyla ytizde 4,15, 6,45 ve 7,69 oldu.
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QE, Saat Data Onceki
§e)
= 04:00 Cin 1-5 yil vadeli kredi faizleri - -
= 10:00 Tilrkiye  Tilketici gliveni . 84,30
15:30 ABD Sikago FED aktivite endeksi -0,16 -0,19
17:00 AB Tiiketici gliveni -15,00 -15,50
19 Eyl 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
o Usd,/TL 4139 3538 2955 1871 13.40 744 5.95
% Eur/TL 4861 3667 3268 20,01 1511 210 667
E Eur/Usd 11734 10366 11059 10697 11376 12247 1122
g Gbp,Usd 13465 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yilik Gosterge Tahwil (%) 3976 4056 3968 297 2270 1496 1178
= TL 10 ik Gosterge Tahwil (%) 3132 2878 2675 983 2432 1290 1224
E E Tirkiye CDS (baz puan) 241 263 284 512 564 303 282
= 0 |ABD 10 Yillik Tahwil (%) 415 458 386 388 151 092 0.92
% BiST - 100 Endeksi 11294 9831 7470 5509 1858 1477 1144
g Dow Jones Endelsi 46315 42544 37690 33447 36338 30606 28538
‘: Masdag Endelsi 22631 19311 15011 10466 15645 12888 8973
% S&P Endeksi 6664 5882 4770 3840 4766 3756 3231
_— = DX 23639 19.509 16752 13924 15.885 13719 13249
(%]
= Altin (TL) 4921 2384 1960 1097 781 454 230
g . Altin (Usd) 3698 2623 2063 1824 1830 19501 1518
b E Gimiis (TL) 5805 3286 2362 1439 993 631 342
o) u  |Gimis (Usd) 436 289 238 238 233 264 179
G
—_
(] Degisimler
a
= Usd,/TL 17.0 197 579 396 803 30 124
. E % Eur/TL 325 123 633 325 66.0 364 10,0
GLJ E Eur/Usd 132 £3 34 50 £9 88 21
?) o Ghp/Usd 76 19 57 -10.8 10 32 241
ED TL Gasterge Bono (baz puan) -80 88 2971 -1373 774 318 795
8 - g TL 10 Yk Tahvil (baz puan) 234 203 1692 -1443 1142 L2 427
(%] = £ [Tariaye CDS (baz puan) 22 21 228 52 261 21 80
:o g o |ABD 10 Yillik Tahvil {baz puan) 43 71 = 237 &0 0 -100
o= % BIST - 100 Endeksi 149 316 356 1966 258 291 254
g Dow Jones Endelsi 89 129 137 88 187 7.2 223
‘: Masdag Endeksi 172 286 434 331 214 435 352
g Sé&P Endelsi 133 33 2432 -19.4 269 163 289
o Dax 187 188 203 123 i5.8 35 K5
Altin (TL) 649 523 787 404 720 564 331
. Altin (Usd) 410 272 131 03 37 232 184
E Glimis (TL) 76T 453 572 449 574 B46 298
il Glmis (Lsd) 510 214 06 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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