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Piyasalara'Genel Bakig

Kiresel piyasalarda FED Baskani Powell'in son agiklamalari ve FED Uyelerinden gelen ‘temkinli’ mesajlar
dogrultusunda risk istahi baskili seyir izlemeye devam ediyor. Powell enflasyona yonelik kisa vadeli risklerin yukari
yonl, istihdama yonelik risklerin ise asagl yonli oldugunun altini gizdigi son toplantisinda, son zamanlarda hizlanan
ve katilik gésteren enflasyonda tarife etkilerinin ise ‘gegici’ oldugunu belirtmisti. isgiicii piyasasinda yasanan hizli
soguma FED’in tekrardan faiz indirim patikasina girmesine neden oldu.

Bugiin agiklanacak ABD Cekirdek Kisisel Tuketim Giderleri (PCE) Fiyat Endeksi verileri, Federal Reserve'in (FED)
enflasyon politikasi igin kilit bir gdsterge olarak piyasalar tarafindan yakindan takip edilecek. ikili risklerden
enflasyon verileri faiz indirim patikasi agisindan énemini koruyor. Cekirdek PCE, gida ve enerji gibi volatil kalemleri
harig tutarak enflasyonun daha istikrarl bir 6lglstinii sunmakla beraber, FED’in ylzde 2 enflasyon hedefine yonelik
mesafesi hakkinda bilgi sunacaktir.

Buglin c¢ekirdek PCE verisinin ylizde 2,9 olarak agiklanmasi bekleniyor. Aylik tarafta artisin ise ylzde 0,30 olmasi
bekleniyor. Kisisel harcamalarin aylik ylizde 0,50 ile sabit kalmasi beklenirken, kisisel gelirlerin aylik yizde 0,40’den
0,30‘a gerilemesi bekleniyor. Gida ve enerji gibi volatil kalemleri hari¢ tutarak enflasyonun daha istikrarli bir
Olglslint saglayan gekirdek PCE sonuglari risk istahi agisindan 6nemli olabilir. Beklentiler tstiinde gelebilecek bir
sonug FED faiz indirim beklentilerinin sorgulanmasina neden olabilir. Tersine, beklentilere uygun veya disik bir veri,
piyasalarda rahatlama saglayabilir. 2 hedefi (enflasyon-istihdam) arasindaki ayrisma-zitlik azalacagi igin FED de biraz
rahatlayabilir.

Oniimiizdeki hafta giindemi mesgul etmesini bekledigimiz biitge goriismeleri dncesinde ABD'de Baskani Donald
Trump yonetimi, 1 Ekim'de yasanabilecek olasi bir hiikiimet kapanmasi oncesinde federal kurumlara, ¢alisan
sayisinin azaltilmasina yonelik planlar hazirlamalari talimati verdi. ABD Yeni mali yilin baslayacagi 30 Eylil’e yalnizca
bes giin kala, Kongre hala biitge Uzerinde uzlasmaya varabilmis degil. Partiler arasinda saglk hizmetleri ve sinir
glvenligi gibi konularda uzlagsmazlik devam ediyor.

ABD ekonomisi, bu yilin ikinci ceyreginde yiizde 3,8 biyuidii. Ulkenin ilk geyrek daralma orani ise, yiizde 0,5'ten
0,6'ya revize edildi. Agustos ayi dayanikli mal siparisleri ise beklenti Gstli geldi. Siparisler, yizde -0,5'lik beklentiye
ragmen aylik bazda yuzde 2,9 artis gosterdi. Dolar Endeksi ABD verilerinin ardindan %0.8 artisla 3 haftanin en
yuksek seviyesi 98.5 seviyelerine ylikseldi. FED’in Trump tarafindan atanan yeni Yonetim Korulu tGyesi David Miran,
diger FED Uyelerine istinaden daha glivercin bir tavir sergilemeye devam ediyor. Mevcut kisitlayici para politikasinin
50 baz puanlk faiz indirimleri olacak sekilde indirilmesi gerektigini belirterek , gimrik vergileriyle baglantih
enflasyon endiselerine ise katilmadigini vurguladi.

ABD biyiime verileri glicli gelmeye devam ederken bunun enflasyon Uzerinde yukari yonli riskleri artirma
potansiyeli var . Gugli biylime ve faiz indirimlerin devam etme olasiligi artmasi endustriyel emtialara talebin
artmasina neden olabilir.

Bu sabah global borsalarda risk istahi sinirli negatif. ABD vadeli piyasalari yiizde 0,05-0,15 civarinda eksi. Cin ylzde
0,2, Hong Kong yiizde 0,7, Japonya ylzde 0,6 civarinda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,17, Dolar Endeksi 98,3, ons
altin 3.738 Usd civarinda islem goriyor.

ic tarafta, yerel varliklar haber akisinin destegi ile olumlu fiyatlama yapisina girdiler. ic siyasi gelismeler, Eylil
enflasyonu (3 Ekim), S&P not degerlendirmesi (17 Ekim) takip edilen konular. Din agiklanan TCMB briit rezervi
gecen haftaya gore yiizde 0,6 artarak 178,9 milyar dolar diizeyinde gergeklesti.

Cumhurbaskani Erdogan ile ABD Baskani Trump'in Beyaz Saray’da gerceklestirdigi goriisme sonrasinda Nukleer
isbirligi Mutabakat Zapti’ni imzalandigi aciklandi.
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2Yilhk Gosterge 10 Yilik Gosterge
UsdTry A\ | EurTry ot Wb Tabil A | BIST100 #p
41,57 0,25% 48,59 -0,48% 39,75 -0,05 31,50 0,08 11.378 0,09%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

FED uyelerinden gelen aciklamalar karisik sinyaller lretmeye
devam ediyor. Uyelerin ¢ogu is giici piyasasi risklerine
deginirken, enflasyon endiselerini de dile getiriyor. Trump’in yeni
atadigi Uye Miran ise diger Uyelere nazaran faiz indirim
adimlarinin hizli ve biyik olmasini savunarak, Bagskan Trump ile
benzer diisiincede oldugunu gosteriyor.

Dun gelen ABD tarafindan makro veriler direngli bir ekonomi
gbriintlsu verdi. ABD'de Uretilen mal ve hizmetlerin degerini
olgen enflasyondan arindirilmis gayri safi yurtici hasila (GSYH)
yillik bazda yiizde 3,3 ‘ten yiuzde 3,8 olarak revize edildi.

Agustos ayi dayanikli mal siparisleri ise beklenti Usti geldi.
Siparisler, yuzde -0,5'lik beklentiye ragmen aylk bazda yizde 2,9
artis gosterdi. Piyasalarin makro verilere tepkisi ise iyi veri, kot
piyasa seklinde oldu. lyi veriler faiz indirim beklentilerinin
azalmasina neden olurken dolar talebi artig gosterdi.

Bugiin aciklanacak ABD kisisel tiketim harcama endeksi (PCE, bir
tur enflasyon) beklentilerden yiiksek gelirse dolar biraz daha glg
kazanabilir. Beklenenden dustk gelmesi ise dolari zayiflatabilir.

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.

Tlrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Bagkani Fatih
Karahan, New York'ta gerceklestirdigi sunumda, enflasyon
goriniminde ara hedeflerden belirgin bir sapma olmasi
durumunda para politikasi durusunun sikilastirilacagl mesajini
verdi.

Kurda ihmli yukari egilimi koruyor. Bu sabah 41,56 civarinda
islem goriyor. Asagida 40,50 ve 40,00; yukarida 41,5 ve 42,00
one ¢ikan teknik seviyeler.
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Eylul ayi basindaki ylkselisin ardindan yoninu tekrar asagi donen
tahvil faizleri son birkag glindir yatay hareket halindeler. Distse
ara verilmesinde eylil ayi enflasyon beklentisinin ylksek olmasi,
teknik dengelenme, pozisyon degisiklikleri, ic haber akisi gibi
unsurlar etkili olabilir.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) verilerine gore, 19
Eyliil haftasinda yurt disi yerlesikler DIBS piyasasinda 178 milyon
dolar alis gergeklestirdi.

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin 'Sektorel Enflasyon
Beklentileri' raporuna gore Eylil'de 12 ay sonrasi yillik enflasyon
beklentileri bir dnceki aya gore hanehalki igin 1,1 puan azalarak
ylzde 53 seviyesine geriledi.

Ginu 2 yilhk ve 10 yilhk TL gosterge tahviller giinl sirasiyla
%39,75 ve %31,50 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Kisa vadeli teknik yapi 11,000/11,600 bandinda yatay bir seyir
izliyor...

Pazartesi ginii 11,540 seviyesinden itibaren kar satislarinin hakim
oldugu piyasada, 11,000 destegine geri ¢cekilmeler seans ici tepki
yukselisiyle karsilagiyor. Persembe glinlinii yatay seyrin ardindan
% 0.09 oraninda hafif bir deger artisiyla 11,377 puandan
tamamlayan BIST 100 Endeksi'nde, bir alt noktada 6nemli destek
noktasi olarak izledigimiz 11,000 seviyesinin korundugunu
gozlemliyoruz. Su asamada 11,000/11,600 bandinda bir aralik
olusturan piyasada, seans ici geri ¢cekilmelerde 11,000 desteginin
onemini koruyacagini distnityoruz. 11,000 destegi lizerinde
tutunmayi basaracak hareketler, piyasada 11,600 zirve bolgesini
hedefleyecek ataklarin devamini getirecektir. Dolayisiyla 11,000
altindaki hareketlerin ise piyasadaki asagi baskiyr 10,750 ve
10,200 desteklerine dogru strdirebileceginin gbéz O6nlinde
bulundurulmasini éneriyoruz.
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ABD 10
EurUsd ¥  Gbpusd s | ONSAItn$S A CDS5Y  #Ah Villik A
1,1682  -0,53% 1,3357  -0,74% 3.746 0,22% 261 2 4,18 0,04
Eur/Usd: Altin:

ABD ekonomisi, bu yilin ikinci ceyreginde ylzde 3,8 buyudi.
Ulkenin ilk ¢eyrek daralma orani ise, yiizde 0,5'ten 0,6'ya revize
edildi. Agustos ayi dayanikli mal siparisleri ise beklenti Gsti geldi.
Siparisler, yiuzde -0,5'lik beklentiye ragmen aylk bazda yizde 2,9
artis gosterdi.

FED dyeleri is glcu piyasasi endiselerini O6ne ¢ikararak faiz
indirimine gittiklerini belirtmeye devam ediyor. Diger taraftan ABD
ekonomisi glgli blylme sinyalleri veriyor. Gelen makro verilerle
birlikte Gyelerin verdigi mesajlar arasinda farklilik olusmasi dolar
talebinin artmasina neden oluyor. FED tarife etkilerinin gecici
olacagini disuntyor. Gugli blyime verilerinin gelmesi yeterli
soguma gorilmeyen ABD ekonomisinde faiz indirim beklentilerinin
artmasi enflasyon endiselerinin masada kalmasina neden oluyor.

ABD tarafindan gelen biylime verisi sonrasinda %0.8 artisla 3
haftanin en ylksek seviyesi 98.5 seviyesine vyikseldi. Gelen
blylme verisinin FED’in isini zorlastirdigini diistinlyoruz.

Buglin agiklanacak FED’in favori enflasyon gostergesi olan ABD
Cekirdek Kisisel Tuketim Giderleri (PCE) Fiyat Endeksi verileri
onemli olacak . Beklentiler Gstiinde gelebilecek bir sonug FED faiz
indirim beklentilerinin sorgulanmasina neden olabilir. Tersine,
beklentilere uygun veya dusuk bir veri, piyasalarda rahatlama
saglayabilir. 2 hedefi (enflasyon-istihdam) arasindaki ayrisma-zitlik
azalacagi icin FED de biraz rahatlayabilir.

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

Bu sabah 1,167 seviyesindeki paritede 1,179 ve 1,186 seviyeleri
giin i¢i direng; 1,166 ve 1,16 seviyeleri gln ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.
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Din agiklanan ABD'de (retilen mal ve hizmetlerin degerini 6lgen
enflasyondan arindirilmis gayri safi yurtici hasila (GSYH) yillik bazda
yuzde 3,3'ten ylzde 3,8 olarak revize edildi. ABD ekonomisi,
hikimetin tiiketici harcamalarina iliskin 6nceki tahminini yukari
yonli revize etmesinin ardindan ikinci geyrekte yaklasik iki yilin en
hizli buytimesi goraldi.

Blyime demek enflasyon endiselerinin devam etmesi demek.
Devam eden giglt biylime, tiketici harcamalarinin ve yatirimlarin
devam ettigine isaret ediyor. Talep ve maliyet kaynakl
enflasyonist baskilarin artma riski FED’in faiz indirimlerinde isini
zorlastirabilir. Enflasyon ve istihdam arasinda ayrisma-zitlik
artabilir.

Din gelen blylme verisi sonrasinda dolar talebinde artis gérulda.
Altin fiyatlari ise yataya yakin-sinirh bir artis yasadi. Dolar
Endeksinin gliclenmeye devam etmesi halinde altin fiyatlarinda
bir dinlenme gorulebilir. Faiz indirim beklentilerinin azalmasi altin
icin olumsuz olurken, enflasyon endiselerinin artmasi arzi sinirli
olan altinin deger saklama araci olarak tercih edilmesinin
devamina neden olabilir. Faiz duserken enflasyonun artmasi
durumunda ise siireg altin lehine isleyebilir.

Bugiin aciklanacak ABD PCE verisi beklentiden dusik gelirse
enflasyon endiselerini azaltabilir. Boylece FED’in eli rahatlayacagi
gibi faiz indirimleri daha fazla fiyatlanabilir.

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 goérulebilir.

Bu sabah 3.738 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:

Digsarida, FED faiz indirim donglsl sinyalini temkinli tavri ile
sunuyor. Piyasadan coskuyu aliyor. Tahvil faizleri biraz yukari gelse
de daha yukarisi igin glic bulamiyor.

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 +1 cent; orta vadelilerde -
4 ile -2 cent; uzunlarda -3 ile -1 cent degisim oldu. Faizler ise
siraslyla ytizde 4,33, 6,52 ve 7,73 oldu.
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Glindem -"Gostergeler
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11:00 ECE’nin 1 ve 3 yillik tiiketici enflasyonu beklentileri aciklanacak
15:30 ABD - Cekirdek PCE (beklenti- %2 9 dnceki- %2 9)
16:00 Richmond Fed Baskani Tom Barkin konugacak

25 Eyl 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
= 4157 3538 2955 1871 1340 744 595
2 |ewm 2859 3667 3268 20,01 1511 9.10 667
E Eur/Usd 11882 10366 11059 10897 11376 12217 1122
o |ebp/usa 13357 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Vil Gosterge Tahvil (%) 3975 2056 3968 9.97 2270 1496 1178
— |7 10 Vilik Gasterge Tahwil (%) 3150 2878 2675 983 2432 1290 1221
E E Tirkiye CDS (baz puan) 261 263 284 512 564 303 282
I= @ |ABD 10 Vil Tahvi (%) 418 458 3586 3588 151 092 092
% BIST - 100 Endeksi 11378 9831 7.470 5509 1858 1477 1144
S |oow Jores Endesi 45947 42544 37690 23147 36338 30606 28538
@ |Mastan Endeiss 22385 19311 15011 10.466 15645 12888 8973
@ |saP Endelei 6605 5882 4770 3840 4766 3756 3231
= T |oax 23535 19.909 16752 13924 15885 13719 13.249
=
© Altin (TL) 5.006 2984 1960 1097 781 454 290
o o |Atn s 3746 2623 2083 1824 1830 1901 1518
= £ |aumis m) 5981 3286 2262 1439 993 831 342
;.9 o |simis (usd) 448 289 238 239 233 264 179
-
& Degisimler
c o 175 197 579 396 803 250 124
= i 325 122 [=E! 325 860 364 100
K] T |ewusa 127 53 34 &0 69 88 21
[} o |abp/use &7 19 57 -108 -10 332 21
oo
o TL Gasterge Bono (baz puan) 81 88 2971 4273 774 318 795
8 — |7 10 Ytk Tatwil (baz puan) 272 203 1892 1849 1142 &9 427
8 % g Tarkiye CDS (baz puan) 2 24 228 52 261 21 80
. i= A |ABD 10 Yilik Tahvi {baz pusn) 40 7L 2 237 80 0 -100
o= % BIST - 100 Endeksi 157 316 56 1966 358 294 254
S |Dow Jones Endelsi 80 139 137 88 187 2 223
D |mastaq Endeles 159 286 234 331 214 436 3532
@ |sep Endelsi 123 233 242 -19.4 269 163 289
T |oax 182 188 203 -123 158 35 255
Altin (1) 677 523 787 404 720 564 331
o |Aitnwsd 428 272 134 03 a7 252 184
£ |sumas m) 820 453 57.2 449 574 845 298
o |simis (usd) 549 214 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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