YATIRIM
ROTASI

Piyasalara'Genel Bakig

Powell: iki yonlii riskle karsi karsiyayiz, istihdamla ilgili adim atip, enflasyona bakacagiz...

Powell gectigimiz hafta diizenledigi basin toplantisinda, istihdama yonelik asagi yonli risklerin artmasiyla birlikte
risk dengesinin degistigini belirtmisti. Din yaptigi acgiklamalarda benzer risklerin altini ¢izerek ,istihdam
piyasasinin sandiklari kadar gii¢li olmadigini belirtti. Faiz indirim patikasi igin, faizin dogru yerde olup olmadigini
gormek icin gelecek toplantiya kadar agiklanacak bliyiime, enflasyon ve istihdam verilerine bakacaklarini belirtti.
Baskan Powell’in Greater Providance Ticaret Odasi’nda yaptigi konusmada, son faiz toplantisindaki agiklamalariyla
uyumlu olarak, para politikasinin 'thmli sinirlayic’ oldugunu tekrarladi. Piyasa FED’den seri faiz indirimi
beklentisine ragmen, FED Baskani Powell’in faiz indirimlerinin garanti olmadigini sinyallemesi risk istahinin geceyi
baskili bir sekilde tamamlamasina neden oldu.

Bu hafta FED'in faiz indirimine iliskin bazi banka Uyelerinden de temkinli agiklamalar geliyor. Bowman, mevcut
makro ekonomik ortamda para politikasinin FED'in isglici piyasasi zayifligi konusunda zamanin gerisinde
olmasindan endiseli oldugunu belirterek, riskler gergeklesirse politikanin daha hizli ayarlanmasi gerekebilecegi
mesajini verdi. Piyasa istihdam endiselerini 6ne ¢eken FED’in proaktif bir yaklasim sergiledigini dustinlyor.
Gelismelerin ve piyasalarin gerisinden gelme ihtimalinin olusmasi gelecekte resesyon endiselerinin artmasina
neden olabilir.

Diin agiklanan ABD makro verilerinde imalat PMI endeksi 52'ye, hizmet PMI endeksi 54,5'ten 53,9'a gerilese de
blyume bolgesinde kaldi. Dusuk talebin sirketlerin fiyat artirma ve tarifeleri dengeleme kabiliyetini sinirladigi
goruluyor. Bu durum sirketlerin artan tarifeler nedeniyle maliyet artigini tiketicilere yansimasini sinirl tutabilir.
Enflasyonda ilimli bir geciskenlige neden olabilir. ABD tarafinda cari agik beklentilerin altinda kaldi.Ticaret
acigindaki daralma ve hizmet gelirlerindeki artisin destegiyle, Ulkenin cari islemler agig 251,3 milyar dolara
geriledi.

ABD Yeni mali yilin baslayacagl 30 Eylil'e yalnizca sekiz giin kala, Kongre hala bitce Uzerinde uzlasmaya
varabilmis degil. Partiler arasinda saglk hizmetleri ve sinir glivenligi gibi konularda uzlasmazlk devam ediyor.
Konuyla ilgili ABD Baskani Trump; Demokrat Parti liderleri ile yapilacak bir toplantinin verimli olmayacagina karar
verdigini soyledi. Eger hiiklimetin agik kalmasi temelinde gergekgi bir yaklagimla masaya gelirlerse kendileri ile bir
araya gelmeye hazir oldugunu vurguladi. Buna benzer bir donem 2018 yilinda Trump Baskanliginda yasanmisti.
Temel neden, Bagskan Donald Trump'in Meksika sinir duvari igin fon talebi ile Demokratlarin buna karsi gikmasiydi.
Uzlasma sliresinin azalmasi belirsizliklerin artmasina neden olabilir.

Avrupa tarafinda, S&P Global verilerine gére Euro Bolgesi'nde birlesik PMI endeksi Eylil'de 51'den 51,2've
yukseldi. Avrupa ekonomisinin lokomotif Glkesi Almanya'da bilesik PMI 50,5'ten 52,4'e, hizmet PMI 49,3'ten
52,5'e yiikseldi. imalat PMI ise 48,5'e geriledi. Almanya'da hizmetler sektériiniin yiiksek performansinin
Fransa'daki diisist telafi etmesiyle 16 ayin en hizli blyimesini kaydetti.

Bu sabah global borsalarda risk istahi notr. ABD vadeli piyasalari ylizde 0,05-0,10 araliginda arti. Cin ylzde 0,3
Hong Kong ylzde 0,9, Japonya yiizde 0,4 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,11, Dolar Endeksi 97,3, ons
altin 3.760 Usd civarinda islem goériyor.

i¢ tarafta, global tarafta FED’in faiz indirimlerine baslamasi, i¢ haber akisinda yasanan rahatlama lokal piyasanin
olumlu bir seyir izlemesine neden oluyor. Yarin gergeklesecek olan ABD Baskani Trump ve Sn. Cumhurbaskani
Erdogan arasindaki goriisme sonrasinda verilecek mesajlar olumlu siirecin devami agisindan énemli olacak.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yayimlanan Finansal Hizmetler Given Endeksi (FHGE)
Eylll 2025 verisi bir 6nceki aya gore 12,3 puan artarak 177,1 seviyesine yukseldi.
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2Yilhk Gosterge 10 Yillik Gosterge
UsdTry /A | EurTry A Tabuil A Tatil A | BIST100 W
41,43 0,14% 48,94 0,16% 39,76 0,21 31,39 0,31 11.332 -1,19%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Powell, FED'in yakin zamanda faiz oranini 25 baz puan indirerek
%4-%4.25 araligina gektigini hatirlatti. Bu indirimi, enflasyon
tehdidinden ziyade is giici piyasasindaki zayifliklara karsi bir "risk
yonetimi" adimi olarak tanimladi. FED Baskani Powell’in faiz
indirimlerinin garanti olmadigini sinyallemesi risk istahinin geceyi
baskili bir sekilde tamamlamasina neden oldu.

Bu hafta FED uyeleri agiklamalarda bulunmaya devam ediyor.
Uyeler arasinda gelecek beklentilerinde fikir ayriligi olustugu
goriltyor.

ABD para birimi glic kazanma-taban olusturma gabasinda. Dolar
Endeksi ginti 97,3 seviyesinde kapadi . Teknik gorlintd, yikselisin
biraz daha surebilecegini isaret ediyor.

Dolarin gliclenmesi ABD ekonomisinin gorece gligli-dinamikligi
zemini lGzerinde FED’in beklenenin aksine olasi indirimlere dair
ketum davranmasi miimkiin olabilir..

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 oniinde bulundurarak ara hedeflerle uyumlu
bicimde dezenflasyonun gerektirdigi sikiligi saglayacak sekilde
ilerleme yaklasimini koruyor.

JP Morgan is birligiyle dizenlenen etkinlikte Hazine ve Maliye
Bakani Simsek ile TCMB Bagkani Fatih Karahan, Tirkiye’nin yeni
ekonomik yol haritasini aktarirken programin enflasyonla
mucadele, mali disiplin ve yatirnm ortaminin iyilestiriimesine dair
hedeflerini paylasti.

Kurda 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 41,43 civarinda
islem goriyor. Asagida 40,50 ve 40,00; yukarida 41,5 ve 42,00
one ¢ikan teknik seviyeler.
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ic ekonomik ve siyasi ajandaya bagl olarak tahvil faizleri de
yonlind tayin etmeyi strdirecek. Bu hafta siyasi haber akisi
iyimserligi artirdi. Yeni bir gelisme olmaz ise piyasa ekonomik
gostergelerdeki iyilesmeye biraz  daha odaklanabilir.
Cumhurbaskani Recep Tayyip Erdogan'in ABD Baskani Trump ile
25 Eylul tarihinde ABD Beyaz Saray'da gorusmesi bekleniyor.
Gorlisme oncesi diplomasi trafigi yogun. Goriisme sonrasinda
verilecek mesajlar risk istahi agisindan 6nemli olabilir.

Diger taraftan S&P’nin Turkiye Degerlendirmesini 17 Ekim’de
aciklamasi bekleniyor. Olasi bir not artirimi karari pozitif katalizor
olabilir.

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

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Realizasyon egiliminin ilk 6nemli destegi 11,250 seviyesinde...
Gegtigimiz hafta 10,200 destegi (izerinde baglayan yukar
hareketin, onceki giin 11,540 seviyesine ulagsmasinin ardimdan
seans igi realizasyon egilimi 6n plana ¢ikiyor. Sali glinlini saticili
seyrin ardindan -% 1.19 oraninda deger kaybiyla 11,331 puandan
tamamlayan BIST 100 Endeksi'nde, ilk onemli destek noktasi
olarak izledigimiz 11,400 seviyesi asag gegildi. Bu ilk zayiflama
sinyalinin ardindan bir alt noktada 11,250 seviyesini kisa vadeli
onemli destek noktasi izlemeyi strdiriyoruz. 11,250 tzerindeki
hareketin su asamada piyasada yukari potansiyeli korudugunu
distiniyoruz. Bu durumda piyasada 11,605 zirve seviyelerine
yonelik hareket etkisini strdtrecektir. Dolayisiyla giin igerisinde
11,250 seviyesini kisa vadeli pozisyonlar igin stop loss noktasi
olarak izlemeyi strdiriyoruz. 11,250 alindaki hareketlerin ise
11,000 ve 10,750 desteklerine yonelik asagi baskiyi
stirdirebileceginin goz dnlinde bulundurulmasini 6éneriyoruz.
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ABD 10
EurUsd A | GbpuSsd AN | ONSAItinS AN CDS5Y  #An Villik N
1,1803 0,03% 1,3512 0,02% 3.773 0,69% 261 2 4,11 -0,04
Eur/Usd: Altin:
Powell, istihdam risklerinin asagi yonli, enflasyon risklerinin ise Powell'in  Greater Providance Ticaret Odas’'nda yaptigl

yukari yonli oldugunu belirtti. Bu, FED'in ikili hedefi olan fiyat
istikrari ve maksimum istihdam arasinda hassas bir denge kurmaya
galistigini  ortaya koydugunu disiniyoruz. Ancak, Powell'in
"enflasyon hedefimiz belli, riskler devam ediyor" seklindeki
ifadeleri, temkinli bir durus sergiledigini gosterdi.

Tarifelerin fiyatlardaki tek seferlik etkisinin gelecek yilin sonlarina
dogru ortadan kalkacagini dusindugini  belirten  Powell,
Tarifelerin maliyetleri biiyik oranda Amerikan sirketleri tarafindan
Ustlendigini belirtti.

Powell, bir yandan faiz indirimlerinin devam edebilecegine isaret
ederken, diger yandan enflasyon risklerine ve ekonomik
belirsizliklere vurgu yapmasi piyasalara faiz indirimi igin net bir yol
¢izmemesine ve oynakligin artmasina neden oldu.

Faizin dogru yerde olup olmadigini gormek icin gelecek toplantiya
kadar agiklanacak biyime, enflasyon ve istihdam verileri dnemini
giderek artiyor. Makro verilere hassasiyetin artigi bir dénem
gorebilecegimizi duslintyoruz.

Dolar Endeksi (DXY) 97,3 seviyesinde. DXY’de destek noktasi 97
seviyesi olarak one c¢ikarken, 97 seviyesinin asagi kirilmasi satig
baskisinin devam edecegine isaret edebilir.

Bu sabah 1,18 seviyesindeki paritede 1,179 ve 1,186 seviyeleri giin
ici direng; 1,171 ve 1,166 seviyeleri gin ici destek seviyeleri olarak
izlenebilir. Bugiin yatay seyir izleyebilir.
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konusmada, son faiz toplantisindaki agiklamalariyla uyumlu olarak,
para politikasinin 'thmh sinirlayic’ oldugunu tekrarladi. Faizin
dogru yerde olup olmadigini gérmek igin gelecek toplantiya kadar
aciklanacak  biyime, enflasyon ve istihdam verilerine
bakacaklarini belirtti. Faiz indirim patikasi igin net bir sinyal
vermekten kaginmasi gin ici 3.784 Usd seviyesine kadar cikan
degerli metalde kar satislarinin gorilmesine neden oldu.

Din agiklamalarda bulunan ABD Baskani Trump; Rusya'nin yasadigi
ekonomik sorunlara dikkat c¢ekerek Ukrayna Avrupa Birligi'nin
destegiyle savasip tim topraklarini geri alabilecegini belirtti.
Zaman ve sabirla Avrupa ve NATO'nun destegi de dikkate
alindiginda Savas oOncesi sinirlara donllmesi pekala mimkin
oldugunu soyledi. Trump, bu aciklamalariyla uzun siredir
savundugu "Ukrayna, bir anlasma yapmaya mecbur" fikrinden
vazgecmis goruntl cizdi. Jeopolitik haber akisinin hizlanabilecegi
bir doneme girebiliriz.

Ana resimde FED’in bagimsizhiginin sorgulanmasi, Trump’in
tarifelerinin yargi engeline takilmasi ve giderek artan bitge
problemi ve Jeopolitik tansiyonun artmasi, altin talebini artiran
unsurlar olmaya devam ediyor. Bu hafta ABD PCE (bir tlr
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 bolgesinde direnglere yakin altin fiyatlarinda
bir dinlenme-soluklanma gorulebilir.

Bu sabah 3.760 Usd seviyesindeki ons altinda 3.760 ve 3.793 Usd
seviyeleri giin i¢i direng, 3.707 ve 3.730 Usd seviyeleri gin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, Powell'in Greater Providance Ticaret Odasi’'nda yaptigi
konusmada faiz indirim patikasl igin net bir sinyal vermekten
kaginmasi ve agiklanacak blyiime, enflasyon ve istihdam verilerine
bakacaklarini belirtmesi risk istahinin baskilanmasina neden oldu.

i¢ tarafta, ic haber akisinin destegi ile yatirimci istahi siiriiyor.
Eurobond faizleri ve CDS asag1 yonde ilerliyor.

Turkiye 5 yilhk CDS 261 ile glini tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -1 ile O cent; orta vadelilerde O
ile +3 cent; uzunlarda O ile +1 cent degisim oldu. Faizler ise
siraslyla ytizde 4,27, 6,46 ve 7,70 oldu.
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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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