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Piyasalara.Genel Bakis

FED yetkililerinin agiklamalari, gectigimiz hafta alinan 50 baz puanhk faiz indirimi lehine, istihdamdaki gii¢
kaybina dikkat c¢eken, enflasyonda dislisiin sirmesinin yeni faiz indirimlerine imkan taniyacagi seklinde
mesajlar igeriyor.

Son alinan karar 11’e karsi 1 oyla alindi (Bowman 25 baz puan lehine oy verdi). O ylzden 50 puan indirim lehine
sozler duymamiz sasirtici olmaz diye dislinlyoruz. Esas kritik nokta, kararda Powell’in etkisi oldugu ve Powell’in
glic kazandig1 yoniindeki yorumlar. Zira 50 baz puan indirim piyasa tarafindan da ‘olmasi gereken’ olarak
karsilandi.

Yolun bundan sonraki kismi yine makro verilere bagl. FED yetkilileri istihdamdaki ihml yavaslamaya dikkat
cekiyor. Arz-talep dengesinden bozulma normallesiyor. ise alimlarda yavaslama var, is degistirme sayisi diisiiyor.
Enflasyonun daha az sorun oldugunun disintldigl noktada istihdamin mevcut kivaminda kalmasi dncelik
halini aliyor. istihdamin daha fazla zayiflamasi istenmiyor. Bu, FED kararlari lizerinde yine etki yaratabilecek bir
istek. ilk 6rnegini gegen hafta gordiik.

Buglin agiklanacak ABD 2C biylime verisi ve yarin agiklanacak kisisel tiiketim harcamalari endeksi (PCE, FED’in
baz aldig1 enflasyon) piyasalarca 6nemsenen iki veri. Bliyime verisinin 3. okumasi o ylizden sapma olasiligl daha
az olabilir. PCE’de ise mansetin FED’in yil sonu 6ngorisi ile ayni seviyeye inmesi bekleniyor (2,3%). Gida ve
enerji fiyatlari hari¢ hesaplanan cekirdek ise kati gériiniim sergiliyor (2,7%). Sonuglar beklenti civari veya altinda
gelirse FED’in faiz indirimine alan acilabilir. Ayrica FED faiz indirim temposunun artmasini da saglayabilir. Hali
hazirda CME anketi 7 Kasim aksami FED’in 50 baz puan indirim yapmasina ylizde 60 ihtimal veriyor. 7 Kasim’a
kadar agiklanacak verilerin faiz indirim miktarini belirleyecegi kanaatindeyiz.

Hafta Cin merkez bankasi PBoC'nin gevseme adimlari ile basladi. Sali giinii de ek karar alindi. Asya piyasalari bu
sabah da alicili. Diinyanin diger tarafi ise daha az etkilendi. Cin ekonomisinin canlanmasi global canlanma,
talep artigi, emtia fiyatlarinda artigi, parasal gevsemelerin sorgulanma riski gibi ¢cok eksenli etki yaratma
potansiyeli tasiyor. Diger bir konu parasal gevsemenin Yuan lizerinde yapacagi etki. Her politik adimin etkileri
oldugu gibi bu son adimlarin da (farkh ve degisen) ciktilari olacak.

Jeopolitik, dikkat ve endise ile takip ediliyor. Su ana kadar glivenli liman talebi daha ¢ok 6nde (altin rekor
tazeledi). Diger finansal araglar ise daha az duyarl (fiyatlamaya pek etki etmiyor). israil'in Liibnan’a kara harekati
yapacagi haberleri slirecin baska bir noktaya tasinmasi demek. Bunu engellemek igin ¢aba sarf edilse de su ana
kadar yasananlara baktigimizda israil’in uluslararasi baskilari pek de dikkate almadigi ortada. O yiizden Liibnan’a
kara harekatinin gerceklesmesi ve fiyatlamaya dahil olmasi pek stirpriz olmayabilir.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi pozitif. ABD vadelileri ylizde 0,2-0,9 araliginda arti. Asya piyasalari da
alicili. Hong Kong %2,3 civarinda, Japonya %2,5 civarinda, Cin %0,6 civarinda pozitif. ABD 10 yillik tahvil faizi
%3,784, Dolar Endeksi 100,9, ons altin 2.660 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, Cumhurbaskani Yardimcisi Cevdet Yilmazin ‘bu yil igin yeni bir vergi paketinin s6z konusu
olmayacagini, borsa ve kripto vergilerinin de giindemlerinden diistiigli’ yonindeki agiklamasi TL varlklara
olumlu yansidi. Ajandada ise 3 Ekim Eylll ayi enflasyonu, 1 Kasim S&P kredi notu gézden gegirmesi 6ne cikiyor.
‘Dusuik enflasyon verisi ve ardindan kredi notu artinnmi’ TL varliklar icin en ideal senaryoyu yaratir kanaatindeyiz.

Hazine, 3 Ocak 2035 vadeli eurobond ihracinda 3,5 milyar Usd fonlama saglandi. Kiymetin faizi 6,75%
seviyesinde olustu.
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USdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

Tahvil

34,16 0,05% 38,17 -0,24% 39,82

* 10 Y|II.:-I;:‘f5irterge * BIST100 *

-0,01 28,33 0,10 9.891 -1,38%

Usd/TL:

FED'in yihin devaminda faiz indirim temposunun nasil
olacagina dair beklentiler piyasalari domine ediyor. Arka
planda ise yine makro veriler yer aliyor. Tuketici gliveninde
son 3 yihin en belirgin distsun olmasi FED yine 50 baz
puan indirim yapabilecegi seklinde yorumlaniyor.

Makro verilere bagl ilerleyen fiyatlama davranigi igin bugiin
ve yarin kritik. Bugtiin ABD 2C buyume, yarin kisisel tiketim
harcamalari  endeksi  aciklanacak. Ozellikle yarin
aciklanacak enflasyon verisi eger duslk gelirse piyasa biraz
daha rahatlayabilir.

Dolar Endeksi kritik 101 seviyesinin altinda. 101 seviyesi
altinda Dolar talebinin azalmasini bekliyoruz.

i¢ tarafta, Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi son adimi ile
parasal sikilasmanin kivam kaybetmesinin 6nline gecti.
Ajandada gelecek hafta agiklanacak enflasyon verisi, Kasim
ayl basinda agiklanacak S&P kredi notu karari 6ne gikiyor.

Kurda ihmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 34,15
civarinda islem goriiyor. Asagida 33,50 ve 33,00; yukarida
34,50 ve 35,00 6ne ¢ikan teknik seviyeler.
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TL Tahvil/Bono:

Haftaya Persembe giini Eylil ayi enflasyonu agiklanacak.
Aylik verinin dusik gelmesi piyasayi rahatlatabilir. Kaldi ki
Merkez Bankasr'nin da eli rahatlayabilir. Diger major konu
S&P gbézden gegirmesi. Kredi notu artigi yapilmasi
bekleniyor. Ekim ayinin disik enflasyon ile baslamasi
moral verici olur ve kredi notuna dair inang artabilir. Boylece
ihmli bir Ekim ay1 gérmemize imkan olusur.

Enflasyonun dusust ve TCMB faiz indirimine dair
kanaatlerin artmasi ile tahvil faizlerinde asagr yodnde
hareketlerini tetikleyebilir.

Globalde, FED kararn sonrasi ana yon degismemekle
birlikte tahvil faizleri aksi yonde hafif tepki verdi. Tahvil
faizlerinin asagi yonlu ana egilimine devam edecegini
distinGyoruz.

2 yillik ve 10 yillik TL gdsterge tahviller giinu sirasiyla 1 baz
puan dusus ile %39,82 ve 10 baz puan artis ile %28,33
seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Psikolojik 10,000 esigi Uzerindeki hareket kalici olmadi...
Carsamba gunu saticih bir seyir izleyen hisse senedi
piyasasinda BIST100 Endeksinin kapanisi %1,38'lik
gerilemeyle 9,891 puandan tamamladigini gériyoruz.

Genel olarak baktigimizda ise, bir onceki gun kritik bir
psikolojik esik konumundaki 10,000 bdlgesi Uzerine gikan
hareketin bu 6nemli seviye uUzerinde kalici olamadigini
sOyleyebiliriz. Ayni zamanda 2024 boyunca énemli bir trend
ortalamasi gorevi de Ustlenen 50 ginlik Ussel ortalamanin
bulundugu 10,000 bdlgesi Uzerinde fiyatlarin oturabilmesi,
onumuzdeki surecteki yukselis cabalarinin devami igin
belirleyici olmaya aday gortintyor.

Sektér endekslerinin  performanslarina baktigimizda da,
XBANK Endeksindeki gorece glglli seyrin devam etmeye
calistigini sodyleyebiliriz. (+%0,33%) Ancak bu c¢abalara
XUHIZ (-9%1,93) ve XUSIN (-%1,37) Endekslerinin yeterli
katkiyr saglayamadigini goriyoruz.

Oniimiizdeki siregte ise, asagida 10,850/25 araligindaki
fiyat boslugu ilk onemli destek esigi olarak dikkatimizi
cekiyor. Bu destek araliginin korunamamasi halinde ise,
din baglayan saticili seyrin devam etmesini muhtemel
goriyoruz. Yukari yondeki toparlanma c¢abalarinin
glglenebilmesi igin de, 10,000 bdlgesi Uzerinde kalici
hareketler yasanabilmesi gerektigine bir kere daha dikkat
cekmek istiyoruz.
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ABD 10

EurUsd W | Gbpusd b | ONSAIltin$ cDS5Y il A

1,1141  -0,49% 1,3338  0,61% 2.659 -0,09% 273 9 3,79 0,04
Eur/Usd: Altin:

Makro verilerin zayif-gugli gelmesi merkez bankalari igin yol
gosterici olmaya devam ediyor. Onceki giin agiklanan zayif tiiketici
glveni verisi sonrasi FED’in 50 baz puan faiz indirimi yapacagina
dair beklentiler glglendi. Piyasa 7 Kasim'da ilan edilecek kararin
50 baz puan indirim olmasina su an ylzde 60 ihtimal veriyor
(CME). Karara kadar agiklanacak veriler var. O yizden ihtimal
degisime acik. ilk durak bugiin acgiklanacak 2C biiyiime verisi ve
yarin agiklanacak kisisel tiketim harcamalari endeksi (PCE).

FED yetkilileri gegen hafta alinan 50 baz puanlik faiz indirimini
destekler agiklamalar yapiyor. Kaldi ki 12 Uyeli komitede 11 tye 50
bps indirim lehine oy kullanmisti. Giincel durumda enflasyondan
cok istihdam tarafina dikkat ettikleri izlemini veriyorlar. 7 Kasim’'a
kadar aciklanacak istihdam verileri ve diger veriler FED’in
temposunu tayin edebilir.

Paritenin diger yakasinda ise ekonomideki yavaslama biraz daha
somutlasiyor. Son veriler Avrupa merkez bankasi ECB'’yi daha da
glvercin olmak zorunda birakabilir.

Paritenin iki yakasinin ekonomideki kondisyonu paritenin denge
seviyesini belirleyici olacagl kanaatindeyiz. Ancak FED’in faiz
indirim dongustine girmesinin normallesme algisi yaratmasini ve
diger para birimlerine olumlu katki yapmasini bekliyoruz.

Dolar Endeksi 101 seviyesinin alti fiyatlamalarda. DXY 101 seviyesi
altinda gugsiz seyrin devami teknik resimde mimkin gortyoruz.
101 seviyesi altinda fiyatlamalarda kahcilik halinde, teknik
hedef 96 seviyesi olarak karsimiza ¢ikabilir. 101 seviyesinin
tistiine gikilmasi dolar talebinin artmasina neden olabilir.

Bu sabah 1,114 seviyesindeki paritede 1,111 ve 1,107 seviyeleri
glin igi destek; 1,117 ve 1,125 seviyeleri giin i¢i direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugtin sinirh pozitif seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

BOE yetkilileri daha temkinli olmalari gerektigi yoniinde agiklamalar
yapiyor. FED’in temkinlilik dozu gérece daha az algilaniyor. Gbp
buradan destek buluyor. Gelecek ise yine yeni makro verilere bagl.
Bugun ve yarin acgiklanacak ABD verileri haftanin kapanisini tayin
edebilir.

Dolar Endeksi’'nde 101 seviyesinin altinda glgsuiz seyrin devamini
teknik resimde mimkin gorlyoruz. 101 seviyesi altinda
fiyatlamalarda kalicihk halinde, teknik hedef 96-97 seviyesi
olarak karsimiza c¢ikabilir. 101 seviyesinin lstiine c¢ikilmasi
dolar talebinin artmasina neden olabilir.

Bu sabah 1,334 seviyesinde bulunan paritede 1,33 ve 1,327
seviyeleri gun igi destek; 1,338 ve 1,342 seviyeleri glin ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin sinirli pozitif seyir bekliyoruz.
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2.670 Usd seviyesi ons altin igin tarihi zirve. israil'in Liibnan’a
kara harekati yapacagi yonindeki haber akisi guvenli liman
talebini artirdi, altin rekor tazeledi.

Jeopolitik son ginlerde gindemde yer buluyor. Altin disindaki
diger varliklar Uzerindeki etkisi daha sinirli kaliyor. Kara harekatin
olmamasi (simdilik sadece ertelenmis gibi go6zukiyor) altin
fiyatlarinin diizeltme yasamasini saglayabilir. Son guinlerdeki hizl
cikisin dengelenmesi saglikli olabilir.

Ekonomik tarafta ise FED’in temposu tartigiliyor. Tuketici glveni
verisi yeni bir 50 baz puan indirim ihtimalini artirdi. Tabi bu
piyasanin algisi. Temponun hizlanmasi altina olan istahin
strmesini mimkun kilabilir. Bugln agiklanacak ABD 2C biyime
verisi ile yarin agiklanacak PCE verisi haftanin kapanigini
belirleyebilir.

Altin 2.500 Usd seviyesi Uzerinde kalicilik sagladi. Teknik olarak
ilk etapta 2.600 Usd seviyesi ustiinde 2.700 Usd seviyesine
kadar yiikselis devam edebilir.

Bu sabah 2.660 Usd seviyesindeki ons altinda 2.650 ve 2.600
Usd seviyeleri glin ici destek, 2.675 ve 2.700 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin yatay seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

Tahvil faizlerinde ana yoniin asagi oldugu kanaatimizi koruyoruz.
Bunun sebebi merkez bankalarinin gevseme politikasi izlemesi.
ABD 10 yillk faizinde %3,90 seviyesi asilmadidi slrece disus
hatti devam edebilir.

i¢ tarafta, Eylil ay! enflasyonu ve S&P gdézden gegirmesi kritik 2
baslik. Ayrica global tarafta gevseme adimlarinin hizlanmasi,
lokal tarafa olumlu yansiyabilir.

Hazine, 6 kisa vadeli kiymeti geri aim veya Ocak 2035 vadeli
kiymet ile degistirme kararini acikladi. Geri alim fiyatlar
aciklanan kiymetlere sahip yatinmcilar istege bagh olarak
Hazine’'nin ¢agrisina katilabilecekler.

Tarkiye 5 yillik CDS 273 ile glinid tamamladi. Eurobondlar yatay
ve karigik seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda -5 ile +3 cent; orta
vadelilerde +4 ile +9 cent; uzunlarda -3 ve -5 cent degisim oldu.
Faizler ise sirasiyla 4,39%, 6,44% ve 7,47% oldu.
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14:00 TCME PPK toplanti Gzetler agiklanacak

1430 TR - Yabanci yafinmcilann bono ve hisse stoku (20 Eyidl)

15:30  ABD - Haitalik Issizlik Maagi Basvurulan

16:30  ABD - 2C GSYIH revizyon (beklenti: %2.9 Gnceki: %3)

1530 ABD - Dayankh Tiketim Mal Siparigleri (beklenti: %-2.8 dnceki: %9.8)
16:10  Fed fyelen Susan Collins ve Adriana Kugler konugacak

16:15  Fed lyesi Bowman konugacak

16:20 Fed Bagkan! Jerome Powell konugacak

16:25 MNew York Fed Bagkani John Williams konugacak

16:30  Awvrupa Merkez Bankasi Bagkam Christine Lagarde konugacak
- 20:00 Fed liyes Meel Kashkan ve Fed'in denetimden sorumiu ismi Michael Barr konferansta

Gundem

konusacak.
25 Eyl 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018
— Usd,/TL 3416 2955 1871 13.40 T.44 5.95 529
% Eur/TL 3847 3268 2001 1544 910 667 6.06
E EuryUsd 11141 11059 10697 11376 12247 11218 1146
o GhpUsd 13338 123754 12071 13533 13676 13248 1275
TL 2 Yilik Gosterge Tahwil (%) 39.82 3968 9.97 2270 1496 1178 1973
- TL 10 Yl Gasterge Tahvl (%) 3833 IETT 9,83 3433 1250 1334 1648
E E Tirkive CDS (baz puan) 273 284 512 564 303 282 362
= @ |ABD 10 Yilik Tahwil (%) 379 3.86 388 151 092 092 192
% BIST - 100 Endeksi 9.891 7470 5509 1858 1477 1144 913
g Dow Jones Endeksi 41915 37.690 33147 36338 30,606 28538 23327

— ‘z Nasdaq Endeksi 18.082 15011 10466 15645 12 888 8973 6635

8 g S&P Endeksi 5722 4770 3840 4766 3756 3231 2507

CU -- Dax 18949 16752 13924 15885 13719 13245 10559

E Altin (TL) 2920 1960 1097 781 454 250 218

— n Altin {usd) 2659 2063 1824 1830 1501 1518 123823
\8 ‘E Glmus (TL) 3492 3382 1439 9.93 631 342 263

q} L Gumus {Usd) 318 238 239 233 264 179 155
A Degigimler
- g 5 Usd/TL 156 579 396 803 250 124 389.0

q) E Eur/TL 168 633 325 660 364 10.0 333
F) E Eur/Usd 07 34 0 £.9 88 21 435

O) o \GhpUsd 46 57 -10.8 -10 32 21 56

—

GJ TL Gasterge Bonoe (baz puan) 14 2971 -1273 774 318 TS 33
'.‘7') = g TL 10 Yilk Tahwil {baz puan) 158 1692 -1449 1142 &9 -437 474
:o E g Tirkiye CDS (baz puan) -1 <228 52 261 21 -80 194
(D = @ |ABD 10 Yilik Tatwil (baz puan) B = 237 &0 0 -100 i
— % BIST - 100 Endeksi 324 356 1966 258 29.1 254 -20.9

g Dow Jones Endeksi 112 137 88 187 72 223 56
‘: Nasdaq Endeksi 205 434 334 314 436 352 44
g 5&P Endeksi 200 243 -19.4 269 163 289 5.2
EE DX 129 203 -123 158 35 %5 -183

Altin (TL) 489 787 404 720 564 331 373
. Altin {usd) 289 131 03 37 %2 184 16
E Gims (TL) 544 572 4439 574 846 298 275
[T¥} Glmis (Usd) 337 06 28 -119 478 155 87
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Bu rapor, Yapi ve Kredi Bankasi A.$. Varlik Yonetimi Strateji
Bolumu tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.$. Satig Ekibi ile
Yap! Kredi Bankasi A.$. mausterileri igin hazirlanmistir. Bu
rapor tarafsiz ve durUst bir bakig agisiyla duzenlenmis olup,
alicisinin - menfaatlerine ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu
gozetiimeksizin ve karsihginda maddi menfaat elde etme
beklentisi bulunmaksizin hazirlanmig bir derlemedir. Bu
raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu
kaynaklarin dogruluklari ayrica arastinimamistir. Bu rapor
icerisindeki veriler degigkenlik gosterebilir. / Bu rapor
yatinmcilarin  genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla
hazirlanmis olup, yatinmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek
kararlarini vermeleri beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz
tarafindan herhangi bir garanti veriimemektedir. Bu raporun
ticari amagli kullanimi sonucu olugabilecek zararlardan dolayi
Bankamiz higbir sorumluluk tstlenmemektedir. Bu rapor hig bir
sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satiimasi igin bir
teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan
yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatirm danismanhgr hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim
danigsmanhg sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel
niteliktedir. Gorugler musterilerimizin mali durumu ile risk ve
getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. / Bu raporun
tumu veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.S.'nin yazil izni
olmadan c¢ogaltlamaz, vyayinlanamaz, uguncu Kkigilere
gosterilemez veya ileride kullaniimak Uzere saklanamaz.
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