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Piyasalara-Genel Bakis

Cin yonetimi ekonomiye destek olmak igin yeni kararlar agiklamaya devam ediyor. Hafta sonu agiklanan
mali destegin miktar ve zamanlama detayi icermemesi piyasalarin memnun etmedi. Din agiklanan
TUFE ve UFE verileri deflasyon (fiyatlar diisiis egiliminde) halinin siirdiigiinii hatta biraz daha hizlandigini
ortaya koydu. TUFE 0,6%’dan 0,4%’e, UFE -1,8%’den -2,6%’ya diistii. TUFE beklentilerden az zayif, UFE
az gucli geldi. Enflasyon verileri Cin yonetiminin neden harekete gegtiginin bir gostergesi. Veriler tatsiz
olsalar da gegmise ait, simdi harekete gegcen ydnetim genis kapsamli 6nlemlerle-desteklerle gelecegi
iyilestirmeyi amagliyor. Piyasa ise enflasyon verilerden ¢ok mali desteklere odaklanmayi tercih ediyor.
Haftanin son giinii Gin’de 3G biiylime, sanayi liretimi, perakende satiglar verileri agiklanacak. Hafta
Cin haberleri ile basliyor, Cin haberleri ile bitecek.

istihdam, TUFE, UFE... ile olusan kisa vadeli giiclii veri zinciri ABD ekonomisi lehine olan dengenin daha
da ABD lehine kaymasina yol acti. Karsida ise yeni bir faiz indirimine hazirlanan Avrupa, enflasyonu yizde
2 seviyesinin altina inen Ingiltere, deflasyondan gikmaya calisan Cin, sikilagsmak isteyen ama ivme
kaybeden Japonya yer aliyor. Bir de Uzerine jeopolitik riskleri dahil edince ABD Dolari hegemonyasini
koruyor. Gucu biraz daha artiyor. Diger yanda tahvil faizleri yikseliyor.

Gugclu veriler FED’in temposunu azaltacagi algisi yaratiyor. Su ana kadar piyasa Kasim ayinda 50 baz
puan indirim yerine 25 baz puan indirim olur seklinde bir revize yapti. Ancak verilerin gii¢cli gelmeye devam
etmesi ile FED'’in temposu biraz daha yavaslayabilir. Bu durumda yil sonuna kadar 2 degil 1 faiz indirimi
s6z konusu olabilir. Bu haftanin verilerine bu agidan bakacagiz.

ABD TUFE ve UFE 6zellikle gekirdekte yiiksek geldiler. Petrol fiyatlari Ekim ayinda yiizde 10 civarinda
artmis durumda. Artisin maliyetler tzerinden enflasyonist etkisi olabilir. FED’in patikasini etkileyecek bir
unsur da petrol fiyatlari olabilir. Orta Dogu’daki tansiyon yuksek kalmaya devam ediyor. Tansiyonun
yiiksek seyretmesi taraflarin bir sonraki adimlarinin yeni saldirilara gebe oldugunun gostergesi.
Sireg, global istahini etkileyebilir.

Bu hafta major kritik veri bulunmuyor ancak ajanda yogun. ABD verilerinin yaninda Cin, Avrupa verileri
de takip edilecek. Persembe gunl Avrupa merkez bankasi ECB faiz kararini agiklayacak. Piyasa 25 bps
indirim bekliyor. ABD sirketlerinin 3C finansallari agiklanmaya basladi. Haftanin diger bashgi da bu. JP
Morgan, Wells Fargo bilancolari gegen yildan zayif ama beklentilerden iyi geldi. Hafta boyunca FED, ECB,
BOE yetkililerinin konugsmalar yapacagini ekleyelim.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi karisik. ABD vadelileri yizde +/- 0,20 araliginda arti. Asya
piyasalarinda Cin %1,6 civarinda arti, Hong Kong %0,4 civarinda eksi, Japonya %0,6 civarinda arti. ABD
10 yillik tahvil faizi %4,10, Dolar Endeksi 103,05, ons altin 2.655 Usd civarinda islem goruyor.

i¢ tarafta, enflasyon ve enflasyon beklentileri bozulma gésteriyor. Eyliil ayi enflasyonu yiiksek geldi. Cuma
gund aciklanan TCMB beklenti anketinde yil sonu enflasyon beklentisi 44,11%’e (6nceki 43,14%) cikt.
Persembe glnu PPK faiz toplantisi yapilacak. PPK’'nin, enflasyon, enflasyon beklentileri, glincel i¢-dis
dinamik hakkinda gizecegi gerceve 6nem arz ediyor.

Maliye Bakanligrnin, yeni vergi hazirhdi icinde oldugu basinda yer aliyor. Kredi karti limiti, ara¢ alim satimi,
konut alim-satimi Uzerinden vergi tayin edilecegi belirtiliyor.

Hazine bu hafta 5 kiymet Uzerinden Ekim ayi bor¢lanma programini tamamlayacak. Buglin 2 ve 7 yil vadeli
tahviller ihale edilecek.
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UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil Tahvil
34,28 0,00% 37,50 0,01% 42,42 0,50 29,12 0,07 8.876 -0,98%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

ABD ekonomisi diger major Ulkelere goére daha canli
gérimiin  gizmeye devam ediyor. Ustelik son veri
enflasyonun istenen hizda inmedigini gosterdi. Bunun igin
Usd glic kazanmayi surdirtyor.

Bu hafta ajandada ¢ok kritik veri bulunmuyor. Ancak yine
ABD verileri konusulacak, fiyatlanacak. Avrupa Merkez
Bankasr’'nin karari ve Cin yonetiminin kararlari dikkat ceken
diger hususlar. Buradan gelecek haber akisi para
piyasalarini hareketlendirebilir. Dolar haftaya gugli bashyor.
Dolar Endeksi 103,04 seviyesinde islem gorlyor.

ic tarafta, son veriler ve haber akisi ile enflasyon
tahminlerine de vyansidi, beklentilerde hafif bozulma
gorildi. TCMB’nin dizenledigi ankete gore yil sonu
enflasyon beklentisi 44,11%’e (6nceki 43,14%) cikti. Usd
tahmini ise asag indi, 37,16’dan 36,635’ye.

Persembe guni PPK faiz kararini aciklayacak. Politika
faizinin degismesi beklenmiyor. Genel goérinumle ilgili
ortaya konulacak goéris ve sozli yonlendirme kritik ve
belirleyici olabilir. Faiz indirimine dair sinyal merak konusu.

Kurda 1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 34,28
civarinda islem géruyor. Asagida 34,00 ve 33,50; yukarida
34,50 ve 35,00 6ne cikan teknik seviyeler.
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TCMB'nin dizenledidi ankete gore yil sonu enflasyon
beklentisi 43,14%’'den 44,11%’e c¢iktl. Usd tahmini ise
37,16’dan 36,635'ye indi. Eylul ay1 enflasyonunda gorilen
katilik sonrasi hava biraz bozuldu. Enflasyonla miicadelenin
istenen hizda gitmemesi diger yanda siki durusun ekonomi
Uzerinde yarattigi baskinin siirmesi, piyasanin risk istahini
negatif etkiledi. Hazine bugiin 2 ihale diizenleyecek.

Risk istahini ekonomik degil jeopolitik haber akigi da
etkiliyor. Orta Dogu kaynakli gelismeler basta cografi olarak
yakinhigindan olmak Uzere olumsuz etki yaratiyor.
Persembe gini PPK faiz kararini agiklayacak. Soézlu
yoénlendirme ve cizecegi patika dnemli. Faiz indirimine dair
sinyal merak konusu.

Tahvil faizleri, enflasyonun disls hizini azaltmasi,
TCMB’nin sahin durusunun slrmesi, beklenen faiz
indiriminin  6telenmesi, jeopolitik gelismeler ile yuksek
kalmaya devam ediyor. Tahvil faizlerinde beklenen indirim
icin 6telenme hali devam ediyor.

Globalde, giiglii istihdam, TUFE, UFE veri zinciri ABD tahvil
faizleri icin yon yukari gevirmis durumda.

2 yillik ve 10 yillik TL gdsterge tahviller glinu sirasiyla 50
baz puan artis ile %42,42 ve 7 baz puan artig ile %29,12
seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

9,200 direnci baski yaratmaya devam ediyor... Kisa vadeli
dusus trendi icerisindeki asagdi hareketin gectigimiz hafta
olusturdugu zayif tepki denemelerinin 9,200 seviyesinde
bulunan hedef diren¢ noktasini asma denemelerinde
basarisiz kaldigini gézlemliyoruz.

Haftallk periyotta -%2.56 oraninda deger kaybinin
olusturdugu piyasada, haftaya baslarken 8,850 seviyesini ilk
dnemli destek noktasi olarak izlemeyi sirdiriiyoruz. ilk
etapta 8,850 Uzerinde dengelenme ¢abasinda
hareketlenecek olan piyasada, bu seviyenin kisa vadeli
taban olusumu agisindan 6nemli olacagini disiniyoruz.
8,850 destegini asadi gegecek olasi hareketlerde ise
piyasada 8,750 ve 8,500 risklerinin  glindeme
getirebileceginin g6z 6ninde bulundurulmasini éneriyoruz.
Endeksin devam eden asagi hareket icerisinde yukari atak
olusturabilmesi igin 9,200 ara direncinin asilmasi gerekiyor.
Bu durumda endeksin ara tepki slirecinde gli¢ kazanarak ilk
etapta 9,350 olmak Uzere 9,500 seviyesini test edecek bir
potansiyel glindeme getirebilir.
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ABD 10

EurUsd W | Gbpusd b | ONSAItin$ #h cDS5Y il A

1,0924  -0,15% 1,3050  -0,04% 2.646 0,19% 270 1 4,11 0,04
Eur/Usd: Altin:

istihdam, TUFE, UFE... ile olusan kisa vadeli veri zinciri ABD
ekonomisi lehine olan alginin daha da artmasina yol acti. Karsi
cephede ise haber akisi Avrupa igin faiz indirimini, Cin’de
deflasyonun sirdiguna isaret ediyor. Para piyasalarinda denge
Usd lehine fiyatlamaya yol agiyor.

Cin'de din aciklanan TUFE ve UFE, beklentilerden daha zayif
geldi. Hem {Uretici hem tiketici enflasyonunda deflasyon halinin
beklenenden fazla oldugu sonucunu ortaya koydular. Bugin igin
tatsiz sonuglar. Yarin daha iyimser olmak icin ise Cin yonetiminin
son gunlerde aciklamaya devam ettigi desteklerin yeterli olup
olmayacagl 6nemli. Hafta sonu agiklanan yeni mali tesviklerde
zaman ve miktar bilgisi verilmemesi piyasalari memnun etmedi.

Avrupa’da ise yeni faiz indirimi bekleniyor. Persembe gini ECB
faiz kararini acgiklayacak. Piyasa 25 bps faiz indirimi bekliyor,
fiyathyor.

Yukaridaki ekonomik gelismeler Usd lehine hava yaratiyor. Ayrica
jeopolitik de Usd talebi yaratiyor. Orta Dogu’da tansiyon ylksek
kalmayr suUrdurdyor. Tansiyonun dismemesi yeni saldir
haberlerinin beklendiginin gostergesi.

Gelen gli¢lu veriler FED faiz indirimlerinde gecikmeye yol agabilir.
Simdilik daha klglUk adimlara razi oluyor piyasa. Dolar Endeksi
yukselisini surdlrdyor. 103,2, 104,1 ve 104,8 tepkinin direng
noktalari. 104,8 lzerinde hareket ‘tepki’ tanimini geride birakabilir.

Bu sabah 1,092 seviyesindeki paritede 1,091 ve 1,087 seviyeleri
gln ici destek; 1,097 ve 1,101 seviyeleri gun i¢i diren¢ seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

TUFE, issizlik orani, perakende satiglar haftanin verileri. Mansetin
yuzde 2,2’'den 1,9’e, ¢ekirdegin ise ylzde 3,6'dan 3,4’e diusmesi
bekleniyor. Sonugclar beklentileri karsilarsa enflasyonla miicadelede
BOE’nin eli faiz indirimi igin biraz gtglenebilir. ABD dolari gictni
koruyor. Haber akigi Dolar lehine fiyatlamaya yol agiyor. Bu hafta
ECB faiz karari takip edilecek.

Dolar Endeksi son dénemdeki i¢c ve global gelismeler ile yikselis
egilimini surdurtyor. Her ne kadar faiz indirim dongisinde olsalar
da FED digerlerine gore daha sahin algilaniyor. Dolar Endeksi
103,05 seviyelerinde haftaya bagliyor.

Bu sabah 1,306 seviyesinde bulunan paritede 1,305 ve 1,301
seviyeleri gun ici destek; 1,312 ve 1,317 seviyeleri gin igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin yatay seyir bekliyoruz..
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Altin fiyati Eylil sonlarinda gérdidu seviyenin altinda islem
gérmeyi sirdiriyor. Oncesinde Dolar ve tahvil faizlerinin yilksek
olmasina ragmen diger varliklara gére olumlu ayrismisti. Son iran
israil gerginligi ile biraz talep gérse de yeni zirve tayin edemiyor.
Bunda hem Dolarin ve tahvil faizlerinin yikselisini sirdirmesi
hem de jeopolitikte haber akisina alisiimasi-kaniksanmasi da pay
ahyor.

Yeni hafta, gucli ABD enflasyonlari sonrasi Dolar lehine basliyor.
Tahvil faizleri yukari egilimini koruyor. Ctnki FED’in faizi indirim
hizinin dismesi potaya girdi. Bu haftanin ajandasinda major veri
yer almiyor. Ancak trafik yodun. Beklentilerden sapan veriler
hareket yaratabilir. Bir de jeopolitik haber akisi da benzer etkiyi
yapabilir notumuzu ekleyelim.

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 2.655 Usd seviyesindeki ons altinda 2.635 ve 2.615
Usd seviyeleri glin ici destek, 2.670 ve 2.690 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin yatay seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

ABD 10 yillik tahvil faizi Eylul ortasinda 3,60% civarinda idi.
Bugun 4,10 seviyesinde. ABD ekonomisinin gérece daha dinamik
olmasi, jeopolitik risklerde artis ve artisa bagh olarak eneriji
maliyetlerinin ytkselmesi tahvil faizlerini yukari tasiyor. Bu hafta
maijor kritik veri yok ancak ajanda yogun. 4,18 ilk direng, buranin
Uzerine cikilmasi ile 4,50 yeni hedef olabilir.

i¢ tarafta, Eylil ay! enflasyonu ve S&P gdzden gegirmesi kritik 2
baslik olarak yazilabilir. Enflasyon beklentinin aksine sonug uretti.
Sirada S&P karari var, not artirim beklentileri s6z konusu. Kararin
beklentileri karsilayip kargilamayacagi onemli. Genel goérinim
yatay ve katalizor eksikligi devam ediyor.

Tarkiye 5 yillik CDS 270 ile giini tamamladi. Eurobondlar yatay
hareket etti. Birim fiyatlar, kisalarda -1 ile +2 cent; orta vadelilerde
-2 ile -4 cent; uzunlarda +2 ile +3 cent degisim oldu. Faizler ise
siraslyla 4,75%, 6,70% ve 7,79% oldu.
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Gundem™=-Gostergeler

Saat Data Beklenti Onceki

10:00 Cin Dis ticaret dengesi 91 b Usd 91 b Usd

Hazine 2 ve 7 vadeli tahvil ile borglanacak

FED 'den Kashkari, Waller konusacak

Gundem

ECB 'den Nagel, Villeroy konusacak
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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 arastirnimamistir. 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 verilmemektedir. Bu raporun
ticari amagli kullanimi sonucu olugabilecek zararlardan dolayi
Bankamiz higbir sorumluluk tstlenmemektedir. Bu rapor hi¢ bir
sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satiimasi igin bir
teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan
yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danigmanhgi
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 magterilerimizin mali durumu ile risk ve
getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. / Bu raporun
tumu veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.S.'nin yazil izni
olmadan c¢ogaltlamaz, vyayinlanamaz, uguncu Kigilere
gosterilemez veya ileride kullaniimak Uzere saklanamaz.
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