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Liitfen en altta yer alan uyart notunu okuyunuz.

FED FAIZ ARTIRIMINA MECBUR (MU?)
e Fed toplantisi TSI 21.00'de sonuclanacak. Piyasalar 25 baz PIYASA OZETI

puanlik artinrma kesin gozlyle bakiyor. Olasilik fiyatlamasi _“m

%90'In Uzerinde XuU100 13,892 -% 2.41
e Peki artinm kacinilmaz mi? Elbette ki degil, ancak Fed XU030 16,645 % 2.16
enflasyona yaptigr glcli vurgular ile kendi kendini koseye Dow Jones 52,093 -% 0.63
sikistirmis durumda. S&P 500 7,586 -% 0.45
e Faiz artinmi ilk etapta negatif gibi goériinse de bu 6lgekte gticli Nasdaq Comp. 25,982 %078
beklentilere ragmen gelmez ise piyasalari daha koti bir DAX 25 402 % 0.15
senaryo bekliyor olabilir. Fed'in geride kaldigi algisi tahvil FTSE 100 10,658 % 037
faizlerindeki yukselisi hizlandirabilir.
. . L. . . EUR/USD 1.1542 % 0.00
e Noktasal tahminlerin verecegi sinyaller ise en kritik baslklardan
.. . . Lo USD/TL 48.6548 % 0.05
biri olacak. Faiz artirimlarinin devam edecegi mesaiji risk istahini
- . . , . . EUR/TL 56.1987 % 0.10
bozabilir. Boyle bir senaryoda Warsh'un ne derece sahin bir dil e
kullanacag izlenecek. DXY 9965 %004
e Trump'in yeniden faiz indirimi cagrilari yapmasi ise karari Altin(USD/ons) 4,329 % 0.82
Merkez Bankasi'nin bagimsizligi acisindan da 6ne ¢ikartiyor. Brent 104.11 -% 0.77
e Fed oncesinde hisse senetleri kiresel Oolcekte zayif bir 2Y TL Faiz 40.41 13 bp
performans sergiledi. BIST-100 endeksinde iki gunlik kayip 10Y TL Faiz 34.79 21 bp
o 1 ) . S .
%4'e ulastl. Bu sabah petrol fiyatlarindaki sinirli geri ¢cekilme ise 10Y USD Faiz 498 0 bp

rahatlik yaratiyor. .
EN YAKIN VADELI KONTRATLAR

e Destek bolgesinde tutunan ons altin yukari yonlu sinirli tepkiler

Son Uzl. Fiyati 17,141 49.1850
Fed'den 25 baz puanlik artinrm bekleniyor... Agustos ayi enflasyon Degisim -% 2.34 -% 0.06
verilerinin ardindan Fed'in bugtinkl toplantisinda 25 baz puanlik faiz Acik Pozisyon 426,540 4,938,872

artinmina gitme ihtimali oldukca kuvvetli goriindyor. Kaldi ki vadeli .
MODEL PORTFOY

islemlerde artinm olasiligi %90'in Gzerinde seyrediyor. Fed'in bu Y—
Olcekte gui¢ll bir beklentiyi gérmezden gelmesi kolay olmayacaktir. H Getiri
Zaten gecmis dénemlere baktigimizda da bankanin piyasa Rotansiyeli

beklentisine paralel adim attigi dénemlerde olasiliklarin agirlikli MPARK | 17.07.2023 70500 65%
olarak %70'in lGzerinde oldugunun altini ¢cizmek gerekir. SAHOL | 19.09.2023 155.80 64%

AKBNK | 10.01.2025 103.61 43%
Artirrm kacinilmaz mi? Elbette ki Fed faiz artinrmina gitmek zorunda LIS | T2 LY 9
degil. Ancak Fed'in kredibilitesi acisindan baktigimizda verdigi YKBNK | 807.2025 54.01 47%
mesajlarla uyumlu hareket etmesi Gnemli. Toplanti dncesinde Bagkan ASTOR | 13.08.2025 431.00 53%
Warsh basta olmak Uizere Fed yetkililerinin enflasyon verilerine gticli KCHOL | 28.08.2025 319.00 41%
énem atfettigini unutmamak gerekir. Ayrica son agiklanan TUFE TURSG | 12.03.2026 10.00 65%
rakaminda yillik rakamlar beklentilere paralel olsa da c¢ekirdek TRMET | 23.07.2026 282.22 114%
rakamda aylik artis piyasa beklentisini geride birakarak %0,3 olarak TOASO | 15.09.2026 421.00 48%

gerceklesmisti. Enflasyonun ¢ok uzun siiredir %2'lik hedefin tzerinde EBEBK 15.09.2026 124.00 50%



oldugunu da hatirlatmak isteriz. Dolayisiyla verilen mesajlar ve
enflasyonun gorinimi faiz artinmini gerektiriyor.

Faiz artinmi gelmez ise piyasalari daha k&tl bir senaryo bekliyor
olabilir... Fed'in herhangi bir adim atmamasinin ise ¢ok daha negatif
sonuclar dogurabilecegini diisiiniiyoruz. Oyle ki béyle bir senaryoda
hisse senetlerinde ilk tepki pozitif olabilecekse de Merkez Bankasi'nin
enflasyonu kontrol altina almakta ge¢ kaldigi ve daha sert adimlar
atmak zorunda kalabilecegi algisi calisabilir. Dolayisiyla yeni bir
bekleme karari, kisa vadede finansal kosullari rahatlatabilir ancak
uzun vadeli enflasyon beklentileri ve tahvil faizleri Gzerinde ters
Warsh'un
sempozyumunda enflasyon konusunda son derece sahin mesajlar
verdigini distnlrsek beklemede kalinmasi baskanin kredibilitesini

yonde baski yaratabilir.  Ayrica Jackson  Hole

zedeleyebilir.

Noktasal tahminlerin verecedi sinyaller kritik. Faiz artirimlarinin
devam edecegi algisi risk istahini bozabilir... Son haftalarda petrol
fiyatlarinda yasanan yikselis Fed'in enflasyonla micadeledeki
kararliigini  destekliyor. Bununla birlikte, enerji kaynakh fiyat
artislarina faiz artirnmiyla karsilik vermenin etkisi elbette ki tartismali.
Oyle ki daha yiksek faiz seviyesi petrol arzindaki sorunlari
¢dzemezken tliketim ve yatinmlar zayiflatabilir. Bu nedenle
toplantida faiz kararinin yani sira noktasal tahminlerin yil sonuna
kadar ikinci bir artinma isaret edip etmeyecegdi ve Baskan Warsh'un
sonraki adimlar icin nasil bir cerceve cizecegi Onemli.
Projeksiyonlardaki senaryo onumdizdeki aylarda ek faiz artirrmina
isaret edebilir. Ancak bu ek bir faiz artinminin daha kesin oldugu
anlamina gelmeyecektir. Enflasyonda art arda daha olumlu sonuclar
alinmasi sureci tek artinmla sinirlayabilir. Ek faiz artirrmina isaret
edilmesi durumunda bunun Uyeler arasinda ne Olcekte gugliu bir
beklenti oldugu ve Warsh'un basin toplantisinda ne derece sahin bir
dil kullanacagi izlenecektir. Eger Uyeler sonraki potansiyel artirim icin
glglu sekilde ayni noktada bulusuyorsa bunun hisse senetlerine
yansimasinin negatif olmasini bekleriz. Ozetle piyasalar acisindan
belirleyici unsur Eylul'deki olasi artirnmin daha uzun bir faiz artisi
sUrecinin baslangici mi olacagdi yoksa Fed'in enflasyona karsi
kararhhgini gostermek icin attigi adimin ardindan beklemeye mi
gececegi olacaktir. Hatirlanacagi gibi 2022 yilinda Fed yuksek
enflasyonu kontrol altina almak icin glcla bir faiz artirimi déngusiine
girerek faizleri o yil %9'a yonelen enflasyon nedeniyle 425 baz puan
artirmis ve hisse senetleri 2022 yilini %20'ye yakin dususle

noktalamisti.

Trump'in yeniden faiz indirimi ¢agrilari yapmasi kararin siyasi
boyutunu da 6ne c¢ikartiyor.. Beyaz Saray acisindan dustk faiz
talebinin ekonomik gerekcesi aslinda son derece acik. Oyle ki artan
enerji giderleri tiketicinin harcama guiclint asindirirken, ylksek kredi
ve konut finansmani maliyetleri de butceler Uzerindeki baskiyi
artiriyor. Tiketimin blyimede belirleyici oldugu ABD ekonomisinde,

Bilango Aglklamalarl (S&P 500)

Beklenti
16.09.2026 LEN 3C26 1.28
22.09.2026 AZO 4C26 54.41
23.09.2026 CTAS 1¢27 135
23.09.2026 DRI 1C27 2.05
23.09.2026 GIS 1C27 0.71
23.09.2026 PAYX 1C27 1.32
24.09.2026 COST 4C26 6.53
AJANDA

16/09 — Tirkiye Konut Fiyat Endeksi (10.00)
16/09 — Euro Bélgesi Sanayi Uretimi (12.00)
16/09 — ABD Perakende Satislar (15.30)
16/09 — FOMC Toplantisi (21.00)

17/09 — Tirkiye Konut Satiglari (10.00)
17/09 — Euro Bélgesi nihai TUFE (12.00)
17/09 — TCMB PPK Ozetleri (14.00)

17/09 — BoE Toplantisi (14.00)

17/09 — Philadelphia Fed Endeksi (15.30)
17/09 — ABD issizlik Maasi Basvurulari (15.30)
17/09 — ABD Konut Baslangiclari (15.30)
18/09 — BoJ Toplantisi



bu yikin daha da agirlasmasi siyasi agidan istenmeyen bir tablo
yaratabilir. Ancak Fed'in dnceligi enerji kaynakli fiyat artiglarinin kalici
enflasyona donismesini dnlemek. Bu nedenle Trump’in indirim
istedigi bir ortamda faiz artinminin glindeme gelmesi Merkez
Bankasi'nin bagimsizligini yeniden tartismanin merkezine tasiyor.
Piyasalar agisindan kritik nokta, Fed'in siyasi baski karsisinda verilerin
gerektirdigi adimi atarken ekonominin yiiksek faizlere dayanma
kapasitesini nasil degerlendirecegdi olacak.

Hisse senetleri Fed 6ncesinde zayif bir resim cizdi... Fed toplantisi
Oncesinde vyatinmcilarin kiresel O6lgekte risk almaya cok sicak
bakmamasinin yaninda petrol fiyatlarindaki yukari yonli denemeler
ve tahvil faizlerindeki yiikselis hisse senetlerinin genel hatlariyla baski
altinda bir giin gecirmesine neden oldu. Borsa istanbul'da hafta
basindan bu yana yurt disina kiyasla daha zayif bir resim ¢izilmesi ise
daha cok gecen haftaki goreceli gliclii gériiniimle agiklanabilir. ivme
kaybi giderek belirginlesirken endeks teknik acidan énemini ylksek
buldugumuz 13.900-14.650 bandinin altinda kapanis yapti. Ancak
13.900'tn ¢ok sinirli sekilde altina sarkildigini not etmek gerekir. Arka
arkaya kapanislar gelmedikge bu tablo gorinimu
degistirmeyecektir. Kaldi ki yeni giine baslarken petrol fiyatlarinin
sinirli sekilde geri ¢ekilmesi kiiresel borsalarin daha dengeli bir egilim
sergilemesini saghyor.

Ons altin destek bolgesinde tutunuyor... Fed'den faiz artirmi
beklentileri glicli sekilde fiyatlanirken 10 yil vadeli ABD tahvil faizinin
%5'e yakin seyrini korumasi ve dolar endeksinin 99,50'yi geride
birakmasi degerli metallerin diin kirilgan bir resim ¢izmesine neden
oldu. Buna karsin ons altindaki geri ¢ekilmenin 4250 dolarin Gizerinde
karsilandigini gordiik. Bu énemli destegin lizerinde kalindik¢a denge
bulma ¢abasinin gli¢ kazanmasi muhtemel. Ancak daha iyimser bir
zeminden bahsedebilmek icin 4350 dolarin asilmasi gerektigini
distnlyoruz. Gorinimil netlestirecek unsur ise elbette ki Fed
toplantisi olacaktir.

BIST-30 EN YAKIN VADELI VIOP KONTRATI
GUnl 17141 puandan kapatan BIST-30 kontratlarinda 17022, 16884,
16764 ve 16627 destek olarak izlenebilir. 17261, 17399, 17519 ve

17656 ise direng noktalarini olusturuyor. L
UNLU Menkul Degerler A.S.

USD/TL EN YAKIN VADELI VIOP KONTRATI Arastirma
Glinii 49.185 seviyesinde kapatan USD/TL vadeli islem kontratlarinda Murat AKYOL
49.136, 49.0375, 48.939 ve 48.8405 destek olarak izlenebilir. 49.234, murat.akyol@unluco.com
49.3325, 49.431 ve 49.5295 ise direng noktalarini olusturuyor. 0 (212) 367 36 36

Onemli Uyar

UNLU Menkul Degerler A.S., Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK") tarafindan yetkilendirilmis ve SPK diizenlemelerine
tabi bir kurumdur. Bu rapor UNLU Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir. Burada yer alan bilgiler ve diger


mailto:murat.akyol@unluco.com

kaynaklardan temin edilen bilgiler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup UNLU Menkul
Degerler A.S. tarafindan denetlenmemis veya bagimsiz olarak dogrulanmamistir. Bu raporda yer alan bilgilerin
eksiksiz oldugu iddiasi bulunmadigi gibi bilgilerin her zaman degisiklige ugrayabilecedi géz éniine alinmalidir.

Bu raporda yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatirim danismanligi kapsaminda degildir. SPK Mevzuati
geregince, yatinm danismanligi hizmeti, yatirnm danismanhgi sozlesmesi cercevesinde, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise
genel niteliktedir ve yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. S6z konusu gorusler
herhangi bir yatirnm aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olmayip Yatinmcilarin mali durumu ile risk ve
getiri tercihlerine de uygun olmayabilir. Bu sebeple, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karari
alinmasi, beklentilere uygun sonuclar dogurmayabilir. Zarara ugramamak igin gerekli basiret, dikkat ve 6zen
gosterilmelidir. Bu raporun ticari amach kullanimindan dolayi ve burada yer alan gorislere dayanarak Yatinnmcilar'in
ve (iclinci taraflarin islem yapmasi durumunda ugranilacak maddi ve manevi zararlardan UNLU Menkul Degerler
AS. ve UNLU Menkul Degerler A.S. calisanlari sorumlu degildir ve bu konuda UNLU Menkul Degerler A.S.'den
herhangi bir talepte bulunulamaz.

Kisisel Verilerin Korunmasi Kanunu uyarinca aydinlatma metnimize buradan ulasabilirsiniz.

Olasi Cikar Catismalari Siniflandirmalari igin liitfen tiklayiniz.

Mevcut Cikar Catismalari:
Sirket Unvani Beyan


https://www.unlumenkul.com/services/file/KisiselVerilerinKorunmasi-75.pdf
http://www.unluco.com/cikarcatismalari/unlucoolasicikarcatismalari.html
http://www.unluco.com/cikarcatismalari/unlucoolasicikarcatismalari.html

