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Piyasalara'Genel Bakig

Ford 1, Carter 5, Reagan 8, Bush 1, Clinton 2, Obama 1, Trump 2+1

ABD’de hikimet kapatma sayilari son 50 yildaki baskanlar déneminde yukaridaki sayilarda oldu (10 baskanlk dénemi, 9 baskan, 21
kapanma). Reagan dénemindeki kapanmalar en kisa stirenlerdi (4 saat, 1 gtin), rekor ise Trump’in 1. déneminde (35 gtin). Trump’in 2.
baskanliginda ilk kapanmanin igindeyiz.

Ford, Carter, Reagan, Bush, Clinton, Obama, Trump baskanliklarinda toplam 21 kapanma oldu. 50 yil igin iyi bir sayi (ortalama 2,4 yilda
1 kapanma). Sik yasanmasi, biylime lzerinde mindr etki yaratmasi, kapanmayi ‘vaka-1 adiye’ olarak algilatiyor. Bu sebeple piyasa 1
ekimde baslayan yeni kapanmaya hemen reaksiyon vermedi. Reaksiyon hakkini, kapanma siiresinin uzamasi halinde vermek iizere
sakl tutuyor.

Enflasyon yapiskan ama fazla yiikselmiyor. istihdam ise zayif. FED sorumlu oldugu iki metrik arasinda istihdamdaki zayiflamaya tepki
verdi ve faizi indirdi. ‘Makro verilerin seyrine gore, toplanti bazl veri odakh faiz karari verecegiz’ séylemi glinimizde duymaya
ahstigimiz yaklagimin ifadesi. Merkez bankalari gelecege dair baglayici rehberlik yapmiyor, karar giinii geldiginde o giiniin sartlarina
(verilerine) gore karar veriyorlar. Karar verirken makro verileri (veriler biitliniine gésterge paneli demek yanlis olmaz) baz aliyorlar,
gosterge panelindeki uyarilara gore gikarim-analiz yapip politika Uretiyorlar. FED de bu gruba dahil.

Karar almak icin verilere ihtiya¢ duyuldugu sirada Persembe saat 14:30’dan sonra ABD’de makro veriler agiklanmamaya basladi, veri
trafigi durdu (gosterge paneli giincellenmiyor). Oysa Persembe giinl haftalik issizlik maas basvurulari, daha 6nemlisi Cuma giini aylik
istihdam verileri agiklanacakti. Zayif ABD isglici sektoriniin kondisyonu, eylil ayini nasil gegirdigi gorilecekti, fiyatlanacakt.
Fiyatlanamadi. Persembe, Cuma ajandasindaki fabrika siparisleri, dayanikli mal siparisleri, ISM hizmet verileri de anons edilemedi,
fiyatlanamadi.

Cumhuriyetgiler (Trump’in partisi) ve Demokratlar ek bltge konusunda ne zaman anlasacaklar sorusu yanit ariyor. Piyasa 80% ihtimalle
bir ay icinde ¢6zim bekliyor. Eger anlagma tez zamanda olursa veri akisi trafigi de tekrar baslayacak. Anlasma tez zamanda olursa
aciklanmasi geciken veri sayisi az olacak. Ancak bitge anlasmasi geciktikge vaktinde agiklanmayan veri sayisi artacak.

Bu hafta veri trafigi yogun ve kritik degil. Bu sebeple bu hafta geciken veri stogunda fazla enerji birikmemis olacak. Enerji birikimi
kapanmanin siresine ve agiklanacak verilerin kritikligine, giincelden sapmalarina baglh artacak. Enerjiyi verinin piyasaya olasi etkisi
olarak tanimlayabiliriz. Anlasma geg gelirse enerji birikecek, biriken enerji veriler agiklandiginda bir anda agiga ¢ikacak. Kapanma
bliyiimeyi fazla etkilemeyebilir ama piyasada oynaklik yaratma potansiyeli bulunuyor. Kapanma siirdiikce, FED ekim toplantisi
yaklastik¢a FED, piyasa lizerinde tansiyon artabilir.

FED faiz indirecek, yapay zeka verim-gelir saglayacak zemini tUzerinde duran piyasa, simdilik kapanmaya vaka-1 adiye yaklasimi ile eslik
ediyor. Bu hafta anlasma olursa aylik istihdam birkag giin gecikmeli fiyatlanir. istihdam beklentilerden ¢ok sapmazsa ayni zeminde
kalinmaya, benzer motivasyon sirdirilmeye devam edilir diye degerlendiriyoruz. Eger anlasma olmaz ise sagdan soldan toplanan
kirinti verilerle ve kapanma anindaki makro veri-FED dinamigi tUzerinden fiyatlama yapmaya bu hafta bagl kalinabilir.

Bu sabah global borsalarda risk istahi pozitif. ABD vadeli piyasalari ylizde 0,2-0,4 araliginda arti. Japonya ylzde 4,5 civarinda alicili.
Hong Kong yuizde 0,7 civarinda saticili. Cin piyasalari 9 ekime kadar kapali. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,15, Dolar Endeksi 98,0, ons altin
3.920 Usd civarinda igslem goriyor.

i¢ tarafta, eyliil ayi enflasyonu yukari revize edilmis piyasa tahmininin de tizerinde geldi, olumsuz siirpriz yapti. Aylik artis 3,23 olurken,
yillik oran yizde 33,29 seviyesine ciktl. Yaklasik 1,5 yildir asagi trendde ilerleyen yillik enflasyon orani diisis serisini bozdu. TCMB,
gerekirse sikilasma yapacagi rehberligini stirdirlyor. Eylil verisinin yiksek gelmesi TCMB faiz indiriminin daha az olacagi algisina yol
acti, piyasadaki iyimserligi baskiladi. Varlik siniflari ve borsada sektorler farkli oranlarda negatif reaksiyon verdiler. Yil sonu tahminleri
(enflasyon, TCMB faizi) korundugu olgiide piyasa negatif havayi Uzerinden atabilir. Yil sonuna dair mevcut 6ngorilerin revizesi
yayginlasirsa piyasa iyimserligi biraz azalabilir.

Bu hafta reel efektif kur, bltge nakit dengesi verileri agiklanacak. Hazine Pazartesi 8 ay vadeli bono, Sali 5 yil vadeli tahvil ve 2 yil vadeli
sukuk ihrag ederek eylil borglanma programina baslayacak.

- , -
Caglar Kimence ihsan Tunali e\ Ya I Kre d I
caglar.kimence @yapikredi.com.tr ihsan.tunali@yapikredi.com.tr e S’

6.10.2025



mailto:caglar.kimence@yapikredi.com.tr
mailto:ihsan.tunali@yapikredi.com.tr

YATIRIM
ROTASI

2Yilhk Gosterge 10 Yillik Gosterge
UsdTry A\ | EurTry A oo 0\ o A | BISTI00 W
41,69 0,05% 48,93 0,14% 39,93 0,56 31,79 0,62 10.859 -2,02%
Usd/TL: Tahvil/Bono:
ABD'de federal hikiimet ekim ayi itibari ile kapandi. Clinkii ~ Dezenflasyon beklenen hizda ilerlemiyor. Eylil enflasyonu

siyasiler bitge lizerinde anlasamadi.

Kapanmanin biylime Gzerindeki etkisi sinirh oldugu igin ve
kapanma umutlari korundugu igin piyasa fiyatlamasi sinirli
reaksiyon veriyor. Dolar giiclinii koruyor.

Kapanma sorunu erken ¢ozuliirse piyasa mevcut fiyat seviyelerini
koruyabilir. Eger ¢6ziim gecikirse piyasa oynakliga agik olabilir.

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, eyliil ayi enflasyonu beklentilerin belirgin izerinde
geldi. Aylik artis yluzde 3,23 olurken, yillik enflasyon mayis
2024’den gelen dusls serisini sonlandirdi. Enflasyonun ana
egiliminde asagl yon oldukga yavaglamis durumda. Piyasa olumlu
bakisini koruyor. Oniimiizdeki aylarin veriler olumlu bakisin
surmesi dolayisi ile TL varliklar lehine bakisin siirmesi agisindan
onemli. Biz, olumlu bakisin siirecegini ancak enflasyon ve TCMB
faizi tahminlerinde yukari revizelerin gelme riskini gériiyoruz.

Kurda i1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 41,69 civarinda
islem goriyor. Asagida 41,00 ve 40,50; yukarida 42,00 ve 42,50
one cikan teknik seviyeler.
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belirgin yiksek geldi ve enflasyon, TCMB faizi gibi ongorulerin
sorgulanmasina yol acgti. Halihazirdaki yil sonuna dair tahminler
revize olabilir. Ekim enflasyonundan baslamak Gzere yil sonuna
kadar agiklanacak TUFE’ler kritik.

Hazine ekim ayi borglanma programina baghyor. Bugiin 8 ay
vadeli bono, yarin 5 yil vadeli tahvil ve 2 yil vadeli sukuk ile
fonlama saglayacak.

Yillik enflasyonun 15 ay sonra dislis serisine ara vermesi tahvil
faizlerine de satis getirdi. 2 yillik gosterge 56, 10 yillik gosterge 62
baz puan yukseldi.

Ginu 2 yilhk ve 10 yilhk TL gosterge tahviller giinl sirasiyla
%39,93 ve %31,79 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
11,600 zirve bolgesinden baslayan zayif seyir devam ediyor...

11,600 zirve bolgesinden baglayan asagi hareketin devam ettigi
piyasada, gectigimiz hafta yasanan ara yikselis denemelerinin
direng noktalarini asmakta basarisiz kalarak satig baskisini
sirdurdiguni gozlemliyoruz. Boylece haftanin son islem
glintinde kritik destek noktasi olarak izledigimiz 11,000 seviyesini
asagl kiran BIST 100 Endeksi, haftayl -%2.62 oraninda deger
kaybiyla tamamladi. Kisa vadeli teknik resmin su agsamada zayif

seyrini  sUrdlrdGgl  piyasada, 11,000 destegi altindaki
hareketlerin asagl baskiyr sirdirecegini dustuniyoruz. Bu
durumda ilk etapta 10,600 olmak (izere 10,250 seviyesini

hedefleyen asagl baski devam edecektir. Yukari ataklarda ise
11,250 seviyesini ilk 6nemli direng noktasi olarak izlemeyi
surdlruyoruz. Endeksin devam eden satig baskisi igerisinde
yukari yonlu bir atak gergeklestirebilmesi igin 11,250 direncinin
yukari kirilmasi gerekiyor. Ancak daha orta vadeli bir yikselis
penceresinin olusabilmesi ise 11,600 zirve bodlgesi Uzerinde
glindeme gelecektir.
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ABD 10
EurUsd A | Gbpusd AN | ONSAItin$S Ah CDS5Y = Vil A
1,1728 0,01% 1,3456 0,08% 3.922 2,05% 256 0 4,15 0,05
Eur/Usd: Altin:

Piyasalar ABD makro verilerini goremiyor. Hikumet kapanmasi
nedeniyle istatistik ofisi verileri agiklamiyor. Zayiflayan isgliciinin
kondisyonunu gosterecek olan kritik veriler Persembe ve ozellik
Cuma gini agiklanmadi. Aylk istihdam sayisi, issizlik orani,
ortalama saatlik kazanglar gibi veriler bltce sorunu ¢ozlldiikten
sonra agiklanacak. Piyasa ¢6zimiin ¢ok uzamasini beklememekle
birlikte tarih belli degil.

Piyasa kapanma yeni oldugu ve agiklanmayan veri sayisi az oldugu,
kapanma uzamaz beklentisi hakim goris oldugu icin oynakhga
maruz kalmiyor. Dolar hafif deger kaybi icinde. Kapanma uzarsa,
FED faiz karari (29 ekim) yaklastikga tansiyon artabilir diye
diistiniiyoruz. Oncesinde ajandada 15 ekimde TUFE, 16 ekimde UFE
verileri yer aliyor.

Bltce anlasmasi saglanana dek glincel ABD verileri olmadan diger
Ulke verileri fiyatlamaya dogrudan dahil olabilir. ABD verilerine dair
ise bolge FED verileri Gzerinden genele dair g¢ikarimlar yapilyor.
Cikarimlarla fiyatlama yapilabilir. ABD gikarimlari, AB verileri ekim
aymnin unsurlari olabilir.

Bu hafta Almanya fabrika siparisleri, sanayi Uretimi verileri,
Carsamba 21:00'de FED toplanti tutanaklari agiklanacak. ABD
hazinesi 119 milyar Usd fon ihtiyaci icin 3, 10, 30 yil vadeli tahviller
ihra¢ edecek. Ayrica FED, ECB yetkilileri hafta boyunca konusma
yapacak. ECB baskani Lagarde’in bugin 20:00'de konugmasi
oldugunu ekleyelim.

Dolar Endeksi (DXY) 98,0 seviyesinde. DXY’de destek noktasi 97
seviyesi olarak one c¢ikarken, 97 seviyesinin asag kirilmasi satig
baskisinin devam edecegine isaret edebilir.

Bu sabah 1,173 seviyesindeki paritede 1,18 ve 1,186 seviyeleri giin
ici direng; 1,166 ve 1,16 seviyeleri giin i¢i destek seviyeleri olarak
izlenebilir. Bugiin yatay seyir izleyebilir.
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ABD makro verilerine erisilememesi belirsizlik algisi yaratti.
Verilerin agiklanmamasi risk-belirsizlik olarak algilansa da alisiimis
piyasa tepkisi gormiyoruz. Yatirimcilar yine de hisse senetlerini
almaya devam ediyorlar. Diger yandan giivenli liman ihtiyaclari da
artiyor. Altin yeni rekor seviyeye eristi.

Eger ABD biitge sorunu uzarsa belirsizlik algisi artabilir. Bu altini
yeni rekor seviyelere tasiyabilir. Blitge sorunu uzamadan ¢oziilirse
altin sinirh bir gevseme gosterebilir.

Jeopolitikte Rusya ile iliskiler ayni yerde (hatta yeni saldiri
haberleri geliyor), Orta Dogu’da ise kirilgan bir ateskes gorintisi
var (israil masaya zoraki-géniilsiiz geldi). Venezuela ABD gerginligi
surdyor. Risklerde major bir degisim olmadigini diyebiliriz.

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 gorilebilir.

Bu sabah 3.920 Usd seviyesindeki ons altinda 3.954 ve 4.000 Usd
seviyeleri gin i¢i direng, 3.875 ve 3.800 Usd seviyeleri giin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin yatay-sinirli pozitif seyir
izleyebilir.

Eurobond:
Disarida, yeni bitcede anlagilamamasi ABD borg yikinin simdilik
artmamasini saglasa da borg yikinin artis yonli oldugu biliniyor.
Verilerin agiklanmasinin golgesinde ABD hazinesi bu hafta 3, 10, 30
yil vadeli tahvil ihaleleri yapacak. Yatirimcilar tahvil taleplerini
ihale

eldeki veriler 1s18inda yapacak. sonuglari  ekonomik
verilerdeki sapma beklentilerini-kanaatlerini gosterecegi igin
onemli. Kapama siresinin uzamasi belirsizliklerin de devam

etmesine neden olabilir.

i¢ tarafta, enflasyonun yiiksek gelmesi piyasanin istahini biraz
azaltti. Dezenflasyon ana trendine dair umutlar korunmakla
birlikte yil sonundaki iyilesmenin erozyona ugrama riski so6z
konusu. Turkiye eurobondlar hafif satig gordu.

Turkiye 5 yilhk CDS 257 ile glini tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda O ile +2 cent; orta vadelilerde -
18 ile -9 cent; uzunlarda -13 ile -4 cent degisim oldu. Faizler ise
siraslyla ytizde 4,09, 6,45 ve 7,67 oldu.
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Saat Data Beklenti Onceki

14:03 Tirkiye  reel efektif kur - 69,84
Hazine 8 ay bono ile borglanacak
ECB Lagarde {20:00), BOE Bailey (20:30) konusacak

3 Eki 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
w  |usam 4169 3538 2955 1871 1340 744 595
% Eury TL 4893 3667 3268 2001 1511 910 667
E EuryUsd 11728 10366 11059 10697 11376 12017 1122
o |ebp/Usd 13456 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yillik Gosterge Tahwil (%) 3993 4056 3968 9.97 2270 1496 1178
= TL 10 Yillk Gosterge Tatwl (%) 3179 2878 2675 9.83 2432 1230 1221
f: E Tirkiye CDS (baz puan) 256 263 284 512 564 303 282
= 0 |ABD 10 ¥ilk Tahvil (%) 445 458 386 388 151 092 092
% BIST - 100 Endeksi 10859 9831 7470 5509 1858 1477 1144
S |Dow Jones Endeksi 45758 42544 37.690 33.147 36338 30606 28538
“; Nasdaq Endeksi 22781 19311 15.011 10466 15645 12888 8973
9 |s&P Endeksi 8716 5882 4770 3840 4766 3756 3234
_ T |oax 24379 19.509 16752 13924 15.885 13719 13249
(%]
= Altin (TL) 5357 2984 1960 1097 781 454 290
© o |Atn usd) 3822 2623 2082 1824 1830 1901 1518
g E Giimiis (TL) 6473 3286 2352 1439 953 831 342
o w | siimiis (usd) 483 289 238 238 233 264 179
p=
) Degigimler
o = |usam 178 197 579 296 803 5.0 124
= % Eur/TL 334 122 633 325 660 364 100
O:J E Eur/Usd 131 €3 34 €0 63 88 21
g o |ebp/usd 75 19 57 -10.8 -10 32 21
()
ED TL Gasterge Bono (baz puan) £3 88 2971 1373 774 318 795
) — TL 10 Yillk Tahwl (baz puan) 301 203 1632 1449 1142 &9 427
"&; f: E Tirkiye COS (baz puan) T 21 228 52 261 21 80
:0 = @ |ABD 10 Yillik Tahvil (baz puan) 43 71 2 237 60 0 -100
= % BIST - 100 Endeksi 105 36 356 1966 358 294 254
= S |Dow lones Endeksi 9.9 129 137 €8 187 7.2 223
“; Nasdaq Endeksi 180 286 434 331 214 436 352
9 |seP Endeksi 142 233 242 194 269 163 289
T |pax 225 188 203 123 158 35 %55
Altin (TL) 761 523 787 404 720 564 331
o |Atn (usd) 495 272 131 03 37 52 184
£ [eumismu) 97.0 453 57.2 449 574 848 298
W | Giimiis (Usd) 671 214 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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