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Piyasalara'Genel Bakig

Kiresel piyasalarda ABD federal hikimetin kapanmasinin kisa soluklu olacagi beklentisi ve Carsamba glini
aciklanan ABD 06zel sektor istihdam verisinin beklentilerin oldukga altinda kalarak FED faiz indirim patikasini
desteklemesi sebebiyle risk istahinda pozitif seyir devam ediyor.

ABD’de Onceki giin acgiklanan ADP 6zel sektor istihdam degisimi piyasadaki 50 bin kisilik artis beklentisine karsin
eylil ayinda 32 bin kisi azals kaydederek yiksek bir istihdam kaybina isaret etti. Veri son dénemde azalan
korelasyona ragmen tarim digi istihdam rakamlarinin 6nclisi olarak piyasalarda kabul ediliyor. Aylik istihdam
(beklenti 50 bin 6nceki 22 bin), issizlik orani (beklenti %4,3 6nceki %4,3), ortalama saatlik kazanglar (beklenti %3,7
6nceki %3,7) aciklanmasi bekleniyor. Kapama siirecinde istihdam istatistikleri Ofisi'nin de faaliyetlerine ara vermesi
nedeniyle her ayin ilk cumasi oldugu lizere ABD'de kritik istihdam raporunun agiklanmasi beklenmiyor.

FED Baskani Jerome Powell, Jackson Hole seminerinde ve Eylll ayr agiklamalarinda ABD istihdam piyasasini
tanimlamak icin "garip denge”” ifadesini kullanmusti. is giicii talebi azalirken, issizlik oraninin sabit- istikrarli kalmasi,
Powell’in bahsettigi dengeyi resmediyor. Yavaslayan talep, issizligi artirmasi beklenirken, veri sonuglarinda arz ve
talep ayni anda zayifladigi goriliyor. Mevcut dengenin hassas bir noktada bulunmasi, FED ’in istihdam oncelikli bir
politikaya ge¢mesine neden oldu. Gecikmeli agiklanacak veride zayiflik sinyalinin gelmesi faiz indirim sirecinin
devamina isaret edebilir.

Ekonomik buytime verilerinin (GSYH artisi veya PMI) nispeten glgli kalmasina ragmen istihdam tarafinda
gozlemlenen yavaslama ve istikrarsizigin geliskili halini 6zetlemeye devam ediyor. Gligli blylimenin istihdama
yansimadigi bir ortamda yapilacak faiz indirimleri ise enflasyon endiselerinin devam etmesine neden olabilir. Bu da
FED baskani Powell'in belirttigi gibi enflasyon ve is glici piyasasindaki "¢ift tarafli risklerin, risksiz bir yol olmadigi"
anlamina geldigini gosteriyor.

Diger taraftan Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch Ratings, ABD’de federal hikimetin olasi bir
kapanmasinin kisa vadede ilkenin kredi notu lizerinde dogrudan bir etkisi olmayacagini agikladi. ABD’nin
diizenleyici yapisi, hukukun Ustlinligld ve kurumsal denetim mekanizmalarindaki gelismelerin izlenmeye devam
edilecegi kaydedildi. Siyasi taraftan ABD Hazine Bakani Scott Bessent, federal hiikiimetin kapanisinin ekonomik
blylmeyi olumsuz etkileyebilecegi uyarisinda bulundu.

Bu sabah global borsalarda risk istahi pozitif. ABD vadeli piyasalari yiizde 0,15-0,25 araliginda arti. Hong Kong
yuzde 0,1, Japonya yizde 0,9 civarinda alicili. Cin piyasalari 9 ekime kadar kapali. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,09,
Dolar Endeksi 97,9, ons altin 3.843 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin (TCMB) haftalik verileri, rezervlerde artis yasandigini gosterdi.
Briit rezervler bir onceki haftaki 178,85 milyar dolar seviyesinden 182,95 milyar dolara yiikseldi. Doviz rezervleri
85,10 milyar dolardan 86,70 milyar dolara gikarken, altin rezervleri 93,75 milyar dolardan 96,25 milyar dolara ulasti.

Buglin aciklanacak eylil ayr enflasyon verisi onemli olacak. Piyasa beklentileri yizde 2,5-2,7 bant araliginda
sekilleniyor.
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2Yilhk Gosterge 10 Yillik Gosterge
UsdTry A\ | EurTry oo 0\ o W | BIST1I00 W
41,67 0,17% 48,86 -0,11% 39,37 0,13 31,17 -0,04 11.083 -1,23%
Usd/TL: Tahvil/Bono:
ABD'de federal hiikiimet, yeni mali yil baslamadan 06nce Eylul ayr enflasyonu bugilin agiklanacak. Piyasa tahminlerini aylik

Senato’nun gegici blitce tasarisini onaylayamamasi nedeniyle
kapandi. Hentiz taraflar arasinda bir uzlasma ¢ikmadi.

Senato’da ¢6zim bulunamamasi ise ekonomik verilerin
aciklanmasini engelliyor. Makro veri akisinin saglanamamasi ise
belirsizlik ortaminin artmasina neden olabilir. Kapanma siirecinde
istihdam istatistikleri Ofisi'nin de faaliyetlerine ara vermesi,
buglin agiklanacak tarim disi istihdam verilerinin ertelenmesi
ongoralayor

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 yaklagimini koruyor. Bugin agiklanacak eylil ayi
enflasyon verisi onemli olacak. Piyasa beklentileri ylizde 2,5-2,7
bant araliginda sekilleniyor.

Kurda 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 41,63 civarinda
islem goriyor. Asagida 41,00 ve 40,50; yukarida 42,0 ve 42,50
one cikan teknik seviyeler.
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artis icin yuzde 2,5'in lzerine tasimis durumda. Beklenenden
yuksek veri kisa vadede tahvil piyasasini baskilayabilir. Disik veri
ise moral verebilir.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) verilerine gore, 26
Eylul haftasinda yurt disi yerlesikler 498 milyon dolarlik da tahvil
alimi yaptigi agiklandi.

GUnGa 2 yilhk ve 10 yilhk TL gosterge tahviller giinl sirasiyla
%39,37 ve %31,17 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Tepki denemeleri ilk 6nemli direng olan 11,250 seviyesinden
yeniden satisla karsilasiyor...

Endekste son giinlerin kritik destek bolgesi olarak izledigimiz
10,900/11,000 bandini korumayi basarmasiyla birlikte 6nceki giin
olugan yukari hareketin, seans igi ilk dnemli direng noktasi olan
11,250 seviyesinden diin satigla karsilastigini gozlemliyoruz.
Persembe glinli saticili bir seyir izleyen hisse senedi piyasasinda,
BIST100 Endeksi giini -%1.23'luk dustisle 11,082 puandan
tamamladi. 11,600'lerde test edilen yeni TL zirveye dogru
yasanan basarisiz atagin ardindan baslayan dizeltme egilimi
icerisinde 10,900/11,000 destek bandini yakindan izlemeyi
surdlruyoruz. Belirtilen destek araliginin Gzerinde tutunmayi
basarabilmesi halinde, ilk etapta 11,250 direncini asma
denemeleri hakim olacaktir. 11,250 direncinin asilmasi ise 11,600
bolgesi ana hedef olmak tzere yukari egilimin devam edecegini
sOyleyebiliriz. Su asamada 10,900/11,000 kritik destek bolgesini
korumayi basaran piyasanin orta vadeli olarak gl kazanabilmesi
icin 11,600 zirvesinin asilmasi gerektigini dustniyoruz. 10,900
altindaki  kalici  hareketlerin ise 10,250 riskini glindeme
getirebilecegini goz 6niinde bulundurulmasini 6neriyoruz.
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ABD 10
EurUsd ¥  Gbpusd s | ONSAItn$S CDS5Y = ol N
1,1727 -0,04% 1,3445 -0,21% 3.843 -0,71% 256 0 4,10 -0,01
Eur/Usd: Altin:
Onceki giin agiklanan ABD 6zel sektér istihdam verisi beklentilerin ~ ABD'de hiikiimetin kapandigi dénemde tarm disi istihdam
oldukga altinda sonug lretti. Eyliil ayinda ABD 6zel sektériinde 52 verilerini  acgiklayan  istihdam  istatistikleri ~ Ofisi'nin  veri

bin istihdam artisi beklentisine ragmen 32 bin kisilik istihdam
kaybi yasandigini ortaya koydu. Gegici bltce paketini engellemesi
sonucunda ABD hikimetinin kapanmasi sonrasi agiklanmasi
beklenen makro verilerde gecikmeler yasaniyor.

Din agiklanmasi beklenen haftalik issizlik maasi basvurular ve
fabrika siparisleri verisi kapamadan dolayi agiklanamadi. Bugiin
aciklanmasi beklenen ABD tarim disi istihdam verisinin de
aciklanmasi beklenmiyor.

Piyasa fiyatlamalari son ABD 0Ozel sektor istihdam veri sonucuna
gore yapildigi goriliyor. Makro verilerin sonuglarinin alinamamasi
ve kapamanin siresinin uzamasi FED faiz indirim politikalari igin
belirsizlik yaratma potansiyeli yaratabilir.

ABD tarafinda bliyiime oOnci verilerinde toparlanma- nispeten
glcli sinyaller devam ediyor. Biyimenin enflasyona olan
muhtemel yukari yonli etkisi 6nimizdeki slregte piyasalar
tarafindan yakindan takip edilecek. Trump’in uygulamaya koydugu
ek glmrik tarifelerin yarattigr fiyat baskilarinin sirketlerin
Gstlendigi, ABD'de enflasyon Uzerinde simdiye kadar nispeten
sinirli bir etki gortlmesine neden oluyor.

Dolar Endeksi (DXY) 97,7 seviyesinde. DXY’de destek noktasi 97
seviyesi olarak one c¢ikarken, 97 seviyesinin asagi kirilmasi satig
baskisinin devam edecegine isaret edebilir.

Bu sabah 1,172 seviyesindeki paritede 1,18 ve 1,186 seviyeleri giin
ici direng; 1,166 ve 1,16 seviyeleri giin igi destek seviyeleri olarak
izlenebilir. Bugiin yatay seyir izleyebilir.
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actklamamasi bekleniyor. Bununla birlikte ofis tarim disi istihdam
rakamlari konusunda su ana dek resmi bir duyuru yapmadi. FED’ in
istihdam piyasasina yonelik endiseleri piyasalarda is gticl
verilerine olan hassasiyeti artiyor.

30 Eylal'deki son faktor ABD'deki hiikiimetin borglanma limitini
artiramayarak kapanmasi altin talebinin tekrardan ivmelenmesine
neden oldu. Din 3900 Usd seviyesine kadar yikselen degerli
metalde kar satiglari goraldu.

Federal hiikiimetin tam olarak finanse edilmeye devam etmesini
saglayacak bir uzlasma siresinin uzamasi belirsizliklerinde
artmasina neden olabilir.

Trump’in goreve gelmesi ve FED Uzerinde uyguladigi faiz indirim
baskisi  yatinmcilar  tarafindan  FED’ in  bagimsiziginin
sorgulanmasina neden oluyor. FED Uyesi Lisa Cook’un gorevden
alinma talebinin Amerikan Anayasa Mahkemesi tarafindan
reddedilmesi endiselerin bir miktar azalmasina neden oldu.

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

Bu sabah 3.843 Usd seviyesindeki ons altinda 3.875 ve 3.954 Usd
seviyeleri glin i¢i direng, 3.800 ve 3.730 Usd seviyeleri gin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin yatay-sinirh negatif
seyir izleyebilir.

Eurobond:

Digarida, FED faiz indirim donglisii, ABD hazinesinin verim egrisi
‘miuhendisligi’ tahvil faizlerini asagi meyilli kiliyor. Zayif ADP verisi
sonrasinda ABD 10 yillik tahvil faizi yizde 4,11 seviyesinden giini
kapadi. Kapama siresinin uzamasi belirsizliklerinde devam
etmesine neden olabilir.

i¢ tarafta, i haber akisinin destegi ile yatirnmci istahi eurobondlari
dengede tutuyor. Bugiin agiklanacak Eylil ayi enflasyon verisi risk
istahi agisindan énemli olabilir.

Turkiye 5 yilhk CDS 256 ile glini tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda O ile +1 cent; orta vadelilerde -2
ile -1 cent; uzunlarda +3 ile +4 cent degisim oldu. Faizler ise
siraslyla ytizde 4,12, 6,44 ve 7,65 oldu.
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Glindem -"Gostergeler

- Cin'de finansal piyasalar resmi tatil nedeniyle kapali olacak
10:00 TR - TUFE (beklenti: %2.6 énceki: %62.04)
10:00 TR - TUFE yilik (beklenti: 232 .4 dnceki: %32.9)
10:00 TR - Cekirdek TUFE yilik (beklenti: %32 onceki: %33)
10:00 TR - UFE yillik (6nceki: %25.2)
13.00 MNew York Fed Baskam John Williams konusacak
- 15:30  ABD - Tanm Disi Istihdam (beklenti: 50.000 énceki: 22.000)

Gundem

17:00  ABD - ISM Hizmet Endeksi (beklenti: 52 dnceki: 52)

2 Eki 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
o |usem 4167 3538 2955 1871 13.40 744 595
]
i 4886 3667 3268 2001 1511 9.10 667
E  |ewyusa 14727 10366 11059 10897 11376 12247 1422
@
o |ebpusd 13445 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Vil Gosterge Tahvil (%) 3937 4056 3968 357 2370 1496 1178
— TL 10 Yilik Gosterge Tahvil (%) 3147 2878 2675 983 2432 1290 1221
Z e
2 £ |Turioye CDS (baz puan) 256 263 284 512 564 303 282
= 0 |ABD 10 ik Tahvil (%) 210 458 386 388 151 032 032
o .
% |BiST- 100 endelci 11083 9831 7470 5509 1858 1477 1144
S |Dow Jones Endeksi 45520 42544 37690 33147 36338 30,606 28538
"q': Nasdaq Endeksi 22844 19311 15011 10466 15645 12888 8973
@ |saP Endeksi 6715 5882 4770 3840 1766 3756 3231
T |pax 24423 19509 16752 13924 15885 13719 13243
(%]
c altin (TL) 5148 2984 1960 1097 781 454 290
© o |Attn Usa) 3843 2623 2063 1824 1830 1904 1518
e -E Glimis (TL) 6273 3286 2262 1439 993 631 342
!6 | Gimis (Usd) 268 289 138 239 233 264 17.9
Y =
GLJ Degigimler
o = |usgm 178 197 579 206 803 250 124
@
c o [Ewm 332 122 633 325 660 364 100
= =
- S |Ewuss 131 &3 34 £0 £9 28 21
(] o |ebpusd 74 19 57 108 10 32 24
() )
o0 TL Gésterge Bono (baz puan) 119 88 2971 1273 774 318 795
OLJ — TL 40 Vil Tahil (baz puzn) 239 203 1692 1449 1142 & 427
=)
+— E € |tarioye COS (baz puan) 7 21 238 52 261 21 80
(1]
8 = 0 |ABD 10 Yillik Tahvil (baz puan) 48 71 2 237 &0 0 -100
oy X
O % |BisT- 100 endelsi 127 316 T 1966 %8 291 54
e = |Dow Jones Endeksi 93 129 137 £8 187 72 223
"d': Nasdaq Endeksi 183 286 434 334 214 436 352
@ |saP Endeksi 142 233 242 194 2639 163 289
I |pax 227 188 203 123 158 35 55
Altin (TL) 725 523 787 204 720 564 331
o |Attn usa) 265 272 131 03 37 252 164
E Giimiis (TL) 303 453 572 449 574 846 298
| Gimis (Usd) 620 214 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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