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Piyasalara-Genel Bakis

212. giin.... ABD-iran arasindaki adi konulmayan savas hali 7 ayini geride birakti. Saglanan kirilgan
ateskes sonrasi siire¢ ABD’nin ekonomik izolasyonuna, yeniden catismalara sahne oluyor. Taraflarin
dn kosullara bagli baris talepleri devam ediyor. En son gectigimiz Cuma giinii iran teklifte bulunmustu.
Trump iran’in teklifini reddetti. Sebep olarak Husilerin Suudi Arabistan’a saldirisini gerekge gosterdi.

Trump’in reddi kiiresel piyasalarin haftaya tatsiz baslamasina yol agiyor. Trump’in gorismelerin
siirecegini sdylemesi ise tatsiz havay! sinirliyor. iran ise Hiirmiiz Bogazi'nin yeniden agilmasi dnerisine
ABD'den kesin bir yanit bekliyor ancak sartlarini yumusatmayacagini belirtiyor (taraflar rijit kalmaya
devam ediyor).

Trump’in ara secim (3/11) sonrasi iran konusuna odaklanacagi ifadesi akillarda ve segim sonrasi
saldin endisesine yol agiyor.

Brent petrol 106$ seviyesinde haftaya bashyor. Dizel fiyatlari da yukarida basliyor. Dizel arz sorununu
artiran Rusya-Ukrayna savasina iliskin Trump, umarim ¢ok da uzak olmayan bir gelecekte, belki de sert
kis gelmeden dnce, bir anlasmaya varacaklar diyor. Kis yaklasiyor... isinma stoklari mevsim normalinin
¢ok altinda, Korfez ¢ozime kavusmazsa enerji arz sorunu hane halklarini sadece pahali akaryakit
disinda i1sinma sorunu olarak da etkileyecek. Kisin sert gegmemesi dilekleri ¢cokg¢a duyulabilir.

Tahvil faizleri ekonomilere iliskin alarm veriyor. MOVE endeksi mart ayi seviyelerinde. Yikselen
faizler global bir sorun haline dénisliyor. Merkez bankalarinin sikilasmasi verim egrilerini yukarida
dizlestiriyor (ABD 2Y tahvil ile 10Y tahvil faiz farki son zamanlarin en dislk seviyelerinde). Mevcut
kosullardan otlrid FED’in bu yil 1, gelecek yil 3 faiz artisi yapmasi bekleniyor. Bu beklentinin ve
gerekgelerinin fiyatlarda oldugunu distinirsek tahvil faizlerinin daha da artmayacagini disiinenler de
var. Ancak Korfez ¢6zime kavusmadikga yikselisin durmayabilecegi dikkate alinmal.

Bu hafta ABD eyliil istihdam verileri haftasi... yarin acik is sayisi JOLTS (beklenti 7,225 mio, &nceki
7,275 mio), Carsamba 6zel sektor istihdami ADP (beklenti 74 bin, dnceki 38 bin), Cuma tarim disl
istihdami (beklenti 90 bin, dnceki 162 bin) agiklanacak. Guglu veriler dolari ve ABD tahvil faizlerini
ylkseltebilir.

Kisaca ABD-iran iliskisi belirleyici olmaya devam ediyor. iki iilke arasindaki iliskinin seyri piyasalarin
seyrini belirliyor. Degerlendirmemiz, barig ihtimalinin yatinmcilarin risk istahinin artmasini
saglayacagi yoniinde. Ancak son haberler aksi yonii isaret ediyor.

Bu sabah global borsalarda risk istahi sinirlhi negatif. ABD vadelileri ylizde 0,4-0,8 civarinda negatif.
Cin ylzde 1,7, Japonya ylizde 0,2 civarinda saticili. Hong Kong yiizde 0,8 civarinda alicili. ABD 10 yillik
tahvil faizi %5,20, Dolar Endeksi 101,1, ons altin 4.200 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, jeopolitik tansiyonda artis haftanin sinirli baski ile baslamasina yol acabilir. Global dinamik
yerel varliklar Gzerinde de baski yaratiyor ve Merkez Bankasi’'nin faiz indirimi ihtimalini térpuliyor.
Yatirimcilar ayrica SPK diizenlemelerini takip ediyor, fiyatlyor.

Hazine ekim ayi borglanma programinin nihai halini Carsamba giini agiklayacak.
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2Yilhk Gosterge 10 Yilik Gosterge
UsdTry A\ | EurTry AN Tabuil A Tahil AN | BIST100 p
48,98 0,03% 55,81 0,15% 40,24 0,18 35,41 0,14 12.899 0,09%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Korfez'deki gelismeler piyasa Uzerinde baski yaratirken dolar
talebi giigli kalmaya, hatta gliclenmeye devam ediyor.

Enerji problemi enflasyon kaygilarini, enflasyon kaygilari merkez
bankalarini tetikliyor. FED bu durumda daha gliglii konumda
oldugu igin dolar talebi artis meyilli ilerliyor.

Bu hafta ABD istihdam verileri agiklanacak. Beklenti Ustu veriler
dolar lehine etki yaratabilir.

Dolar Endeksi giline 101,1 seviyesinde basliyor. Dolar Endeksi
(DXY) son bir yildir gegerli olan ana 96,5-100,5 bandinin Gzerine
yeniden gikti.

i¢ tarafta, pahali petrol, jeopolitik risk, yiiksek tahvil faizleri,
merkez bankalarinin artan faiz artisi ihtimalleri globalden sirayet
ediyor. Genel dinamik boyle kaldigi miiddetge enerji arz-fiyat
sorunu enflasyonist risk yaratir. Haber akisi Ekim ayr PPK
toplantisinda faiz indirimi ihtimalini zayiflatiyor.

Kurda ilimh yukar egilimini koruyor. Bu sabah 48,98 civarinda
islem goriyor.

Caglar Kimenge
caglar.kimence@yapikredi.com.tr

28.09.2026

Global glindem tahvil faizlerini yukari ¢ekiyor. Bu gerceve bizi de
ayni yonde zorluyor.

TCMB’nin ekim ayinda faiz indirim ihtimali mevcut global havanin
olumluya evrilmesi halinde mimkin olabilir distincemizi
koruyoruz. Global yapi mevcut hali ile kalirsa faiz indirimi
otelenebilir. Bu hal tahvil yatirnmcisinin istahini azaltabilir.

Hazine ekim ayi borglanma programini Carsamba aksamdsti
aciklayacak. Ekim ayinda toplam 409,1 milyar TL'lik i¢ borg
servisine karsilik toplam 409,1 milyar TLlik i¢ borglanma
yapilmasi programlanmisti. Programin nihai halini Carsamba
glni gorecegiz.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller diini sirasiyla %40,24,
%35,41 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Haftaya baglarken 12,750 destegini yakindan izlemeyi
surdiriiyoruz... Cuma giinii yatay bir seyrin yasandigi piyasada,
BIST 100 Endeksi glinii %0.09 oraninda hafif bir deger artisiyla
12,899 puandan tamamladi. Endeksin kisa vadeli teknik yapisini
inceledigimizde, 12,750 destegi Uzerinde olusan yikselis
denemesinin diren¢g noktalarina yaklastikga gectigimiz hafta
yeniden satis baskisi altinda hareketlendigini gozlemliyoruz. Bu
kapsamda olusan yukari ataklarda 13,400/13,600 bandini ilk
onemli direng noktasi olarak izlemeyi sirdiriyoruz. Endeksin
yukari ataklarinda glic kazanabilmesi igin 13,400/13,600 direng
bandinin asilmasi gerekiyor. Haftaya baslarken seans igi geri
cekilmelerde 12,750 destegini koruma gabasini slrdirecek olan
piyasada, sert satis baskisinin ardindan olusan dengelenme
gabasinin  su asamada vyatay seyirle devam edecegini
disliniyoruz. 12.750 altindaki olasi hareketlerin ise piyasada
12,200/12,000 destek bandina dogru satis baskisinin devamini
getirebileceginin goz 6niinde bulundurulmasini éneriyoruz.
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ABD 10
EurUsd AN  Gbpusd #h ||ONSAItn$ CDS5Y  #p Villik A
1,1387  0,12% 1,3241  0,19% 4.193 1,62% 250 2 5,21 0,03
Eur/Usd: Degerli Metal:

Gectigimiz Cuma giinii ABD-Iran arasinda yeni bir anlasma
arayisinin  tetiklenmesi hafta kapanirken risk istahini biraz
iyilestirdi.

Ancak Trump iran’in teklifini kabul etmedigini acikladi. Bu sebeple
yeni hafta gergin basliyor.

Dolar Endeksi gectigimiz haftanin alt seviyelerinde (~101) haftaya
baslyor. FED faiz artis tahminleri ekim ayi i¢in ylzde 66
seviyesinde. Gerginlik ile baslayan haftada piyasalarin endisesi
biraz da olsa azalmis durumda. Bu noktada ABD-iran arasindaki
gorismelerin siirecegine dair agiklama hafif bir destek saghyor.

Yatirmcilari bu hafta ayrica ABD istihdam verileri bekliyor. Yarin
baslayacak istihdam veri akisi Cuma glinl aylik istihdam veri seti ile
tamamlanacak. Zayif veriler dolar aleyhine sonug yaratabilir.

Dolar Endeksi giine 101,1 seviyesinde basliyor. Endeks 96,5-100,5
bandinda bir yil gegirdikten sonra bu bandi yukari yonde kirmis
ardindan tekrar bandin igine girmisti. Yeniden bandin Ustiine
¢tkmis durumda.

Bu sabah 1,197 seviyesindeki paritede 1,144 ve 1,15 seviyeleri giin
ici direng; 1,138 ve 1,133 seviyeleri gln ici destek seviyeleri olarak
izlenebilir. Buglin yatay-sinirli negatif seyir izleyebilir.

ABD-iran arasinda kademeli bir anlasma yapilacag spekiilasyonu
gectigimiz Cuma havayi biraz yumusatti. Ancak yeni hafta Trump’in
teklifi reddetmesi ile gergin basliyor. Ana resimde kontrolden
cikma riski gosteren tahvil faizleri, degerlenen dolar, merkez
bankalarinin yeni faiz artisi yapma ihtimalleri, yiksek petrol fiyati,
baskilanan risk istahi,... gelismeler kiymetli madenler aleyhine
dinamik yaratiyor. Altin ve gimus destek seviyelerini test etmek
zorunda kaliyor. iran meselesi disinda bu hafta ayrica ABD
istihdam verileri takip edilecek.

Altin 200, 100, 50 glinlik ortalamasini altinda, gimis de benzer
durumda. Ortalamalara tutunma ¢abalari devam ediyor. Denge
arayisl, tepki gabalari siriyor ve trend olusturmak igin sartlar
karsit olmaya devam ediyor.

Bu sabah 4.200 Usd seviyesindeki ons altinda 4.260 ve 4.310 Usd
seviyeleri giin i¢i direng, 4.170 ve 4.110 Usd seviyeleri gilin igi
destek olarak izlenebilir. Bugtlin sinirli negatif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, ABD tahvil faizleri 2Y hari¢ digerlerinde %5 seviyesinin
tizerine ¢ikmis durumda. Yiksek kamu borcu, biltce agigi varken
iran savasinin baslamasi baskiyi artirdi. Kérfez ¢dziilmeden tahvil
faizleri kalici ve organik bir gevseme yasamakta zorlanabilir. ABD
10Y tahvil faizi %5,20 seviyesinde gline basliyor.

i¢ tarafta, kiiresel ekonomik-siyasi dinamik tahvil faizlerini yukar
tasiyor. Global dinamik yerel tahvil faizlerini de yikseltiyor.
Olumlu fiyatlama icin Korfez'in olumlu zemine yonelmesi
gerektigini dislinmeyi strdirlyoruz.

Tirkiye 5 yilhk kredi risk primi (CDS), 250 baz puan ile dini
tamamladi. Eurobondlar negatif seyir izledi. Birim fiyatlar -66/-9
cent araliginda degisti.
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Glindem - "Gostergeler
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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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