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Piyasalara-Genel Bakis

Piyasalar yeni tarife sorununu artgi sok olarak gordiigi icin sinirh reaksiyon veriyor.

Eylul Madrid, Ekim Gyeongju... ABD-Cin heyetleri gimrik tarifelerindeki ateskes halini korumak icin Cenevre, Londra,
Stockholm’dan sonra Madrid’de gérismuslerdi. 14-17 eylluldeki gorisme sonrasi karsilikli sicak mesajlar vermislerdi.
iki tilke arasinda teknoloji (ABD’den Cin’e), nadir element (Cin’den ABD’ye) transferi ana pazarlik konusu.

9 ekimde Cin nadir toprak element ihracina yeni kontrol getirdi. 10 ekimde Trump yeni ek tarife karari aldi.

ABD yapiskan enflasyon ve zayiflayan isgiici ile Cin ise deflasyonla miicadele ediyor. Sorunlar farkh olsa da ikisinin de
eli gliglii degil. Ara segimlere bir yil kala Trump ekonomide, ticarette, istihdamda, enflasyonda yeni sorunlara mahal
vermek istemiyor.

iki liderin bu ayin sonunda G.Kore’de bir araya gelmesi bekleniyor. Trump tarifeyi aciklarken gériisme secenegini
korudu, ayrica tarifenin baslangi¢ tarihini 1 kasim olarak ilan etti. Trump iki Ulke arasindaki ticari ateskes halini
koruma cabas! iginde oldugu izlemi veriyor. iki iilke de rakibine ihracat kontrolli uygulamak istiyor ama kisitlari oyun
alanini daraltiyor. Cin biiyiik nadir metal rezervine sahip, 2024’de global lretimin %70’i, isleme kapasitesinin %85’
elinde idi. Pentagon, kritik minerallerin tedarik zincirini glivence altina almak amaciyla 1 milyar dolarlik 6nemli bir
alim operasyonu baslatti; stratejik 6neme sahip minerallerin (basta lityum ve kobalt olmak (izere) stoklanmasini
hedefliyor.

Gegmisteki kapanmalar bir rehberse, Demokratlar sonunda pes edecekler. Trump’in micadele ettigi diger baslik
bltce problemi. Trump alisilagelmis Ucretsiz izin uygulamasinin disina ¢ikti ve kamuda isten ¢ikarmalara basladi.
Verimlilik artisi mottosunun ilk kurbanlari ise Demokrat partiye yakin galisanlar. iki parti arasindaki gerginlik artti.

Hikimet kapanmasina ragmen ABD ordu galisanlarinin maaslarinin 6denmesi igcin muafiyet saglanacak. Yasal
zorunluluk nedeniyle ABD istatistik ofisi (BLS) istisna yapacak ve 24 eyliilde TUFE verisini agiklayacak (bdylece kritik
kamu hesaplamalari yapilacak). FED ise (hiikiimet agilmazsa) sadece TUFE verisi ile 29 ekim aksami kararini
aciklayacak. FED yetkilileri faiz indirim kapisini agik tutuyor. Piyasa indirim beklentisini koruyor.

Piyasalar bazi farklarla birlikte nisan ayindaki tarife sokuna verdigi reaksiyonun sinirh-kiigiik bir kopyasini Gretti. Risk
istahi azaldi, hisseler satildi, dolar degerlendi, altin alindi. ABD 10 yillik tahvili ise bu kez farkli reaksiyon verdi; nisanda
satilmisti, bu kez alindi. Diger bir farklilik ise coin piyasasinda oldu. Nisana gére daha agir bir diisls gerceklesti. Piyasa
tarife gerginligine taktiksel manevra, artgi sok olarak yaklasiyor.

ABD vadelileri Cuma aksaminin sokunu azaltma cgabasi ile, Asya ise sokun ilk fiyatlamasi ile haftaya basliyor. Yarin FED-
Powell (saat 19:20), Persembe ECB-Lagarde (saat 19:00) konusma yapacak. Cin TUFE, FED Bej kitap, AB TUFE takip
edilecek.

Bu sabah global borsalarda risk istahi karigik. ABD vadeli piyasalari ylizde 0,9-1,8 araliginda pozitif. Japonya ylzde
1,0, Cin ytzde 1,0, Hong Kong 2,1 oraninda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,03, Dolar Endeksi 98,9, ons altin 4.045
Usd civarinda islem goériyor.

i¢ tarafta, Eylil ayinda aciklanan ve beklentilerin lizerinde gelen enflasyon verisi sonrasi ekonomi yénetimi ikna
¢abalarini surdlrayor. Yillik trend dislsiindeki aksamanin gegici olmasi 6nemli. Aksi halde dezenflasyon algisindaki
catlak blyuyebilir. Piyasa i¢ ekonomik ve siyasi gelismeleri takip ediyor, fiyatliyor.

Cuma aksami S&P kredi gozden gegirme kararini agiklayacak. Olasi gérinim iyilestirmesi yerel varliklara olumlu etki
yapabilir.

Cari denge haftanin verisi. Hazine bugiin 5 yil vadeli (TUFE) tahvili, yarin 2 ve 10 yil vadeli (sabit) tahvilleri ihrag
edecek.
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2Yilhk Gosterge 10 Yillik Gosterge
UsdTry N | EurTry A Tabuil Wb Tatil W | BIST100 W
41,82 -0,01% 48,64 0,48% 40,01 -0,10 32,10 -0,15 10.720 -0,06%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

ABD bitge problemi siirerken, ABD-Cin gerginligi belirsizlikte yeni
sayfa acti.

Bltgce problemi devam ediyor. Trump’in  kamuda isten
cikarmalara baslamasi iki parti (cumhuriyetgiler, demokratlar)
arasindaki gerginligi biraz daha artirdi.

Piyasa risk istahi agisindan keyifli bir haftaya baslamiyor. Piyasa
piyasalarinda ise degisimler daha sinirli. Cin para birimi hafif
yukselisle acti. ABD dolari da benzer seviyelerinde ilerliyor.

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.

ic tarafta, eyliil enflasyon verisi sonrasi ekonomi ydnetimi
programa olan bagliliklarini yineliyorlar. Son enflasyon verisi yillik
orani duslis hattinda ilerlemesine ara verdirmisti. Verilen aranin
kisa stirmesi 6nemli. Ekim ve kasim enflasyon verileri bu agidan
kritik roldeler.

23 ekimde agiklanacak PPK kararinin sinirli (100-150 baz puan)
indirimi isaret etmesini bekliyoruz.

Cuma aksami S&P kredi
aciklayacak.

notunu goézden gecirme kararini

Kurda ihmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 41,82 civarinda
islem goriyor. Asagida 41,50 ve 41,00; yukarida 42,00 ve 42,50
one cikan teknik seviyeler.
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Eylul enflasyon verisinden sonra 2-10 yillik gosterge tahvil faizleri
70-100 baz puan civarinda yikseldi. Tahvil faizlerinin yiikselisinin
sinirlanmasinda  ekonomi  yo6netiminin  iknaya  yonelik
aciklamalari, dezenflasyonun sirecegini dair inanis etkili oldu.
Yillik enflasyondaki dustse ara verdiren eylil verisinden sonra
sira ekim verisinde. Eger ekim verisi diistise geri dontlmesini
saglarsa tahvil faizleri asagiya donebilir. Yillilk oran artis
kaydederse dezenflasyon algisi biraz daha zayiflayabilir.

Cuma ginl (gece saatlerinde) S&P kredi notu gbzden gegirme
kararini  agiklayacak. Not goériniminde artis alicilan
istahlandirabilir.

Hazine bugiin 5 yil vadeli (TUFE) tahvili, yarin 2 ve 10 yil vadeli
(sabit) tahvilleri ihrag edecek.

Ginu 2 yilhk ve 10 yilhk TL gosterge tahviller giinl sirasiyla
%40,01 ve %32,10 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Kisa vadeli distus trendinin devam ettigi piyasada destek
noktalarinda zayif seyir 6n planda ... Cuma gini zayif bir seyir
izleyen hisse senedi piyasasinda, BIST100 Endeksinin ginl -
%0.06'llk distsle 10,720 seviyesinden tamamladigini goriiyoruz.
Genel olarak baktigimizda, 11,600 bolgesinden itibaren etkili olan
saticili seyrin kisa vadeye yonelik ilk 6nemli destek olarak
izledigimiz 10,700 seviyesini test ettigini gozlemliyoruz. Bu
seviyenin olusturdugu seans ici yiikselis denemelerinin ise zayif
kalmaya devam etmesi dikkat cekiyor. Oniimiizdeki siirecte, bu
tepki denemesinin glglenebilmesi adina ilk onemli direng
konumundaki 10,900-11,000 aralg uzerine ¢ikarak kalici
olabilmesi gerekiyor. Boyle bir gelisme halinde, mevcut tepki
¢abalarinin oncelikle 11,250 olmak tzere 11,600 zirve bolgesine
dogru devam etmesi ve glglenme egilimine girmesini bekleriz.
Diger taraftan, mevcut tepki c¢abalarinin, belirtilen direng
bolgesini asmakta basarisiz kalmasi halinde, asagi yondeki
baskinin yeniden 6ne ¢ikmasi ve 10,700 destegini kirarak bir alt
destek  bolgesinin  bulundugu  10,200-230'lere  yonelme
ihtimalinin artabilecegini diistintriz.
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ABD 10
EurUsd #\ | Gbpusd #h |ONSAItin$ CDS5Y A Vil b
1,1618 0,39% 1,3352 0,30% 4.054 2,28% 265 5 4,04 -0,10
Eur/Usd: Altin:

Paritenin her iki yakasinda da ekonomik konular gélgede kaliyor.
Siyasi konular ise glindemi mesgul ediyor.

Avrupa’da merkez bankasi (ECB) bir dizi faiz indiriminin ardindan
sakin bir gorinim sergiliyor. ABD’de merkez bankasi FED ise tek
faiz indirimi karari sonrasi net olmayan faiz indirimi sinyali veriyor.
Ancak verilerin agiklanamamasi karar alma slreci (izerinde
belirsizlik yaratiyor. Buna ragmen faiz indirimi ihtimali korunuyor.
Yil sonuna kadar ECB’nin sifir FED’in 50 baz puan indirim yapmasi
bekleniyor.

Siyasi kanatta ise Fransa siyasi problemi geride birakmaya galisiyor.
Bltce borg yukine karsi alinacak onlemler partiler arasinda fikir
ayriliklarina yol agiyor. Baskan, gectigimiz giinlerde istifa eden
basbakani tekrar atadi.

ABD’de ise Trump vyeni kararlara imza atiyor. Tarife cephesi
yeniden alevlendi. Cin’e karsi ek glimrik vergisi (%100) karari aldi.
Vergi kararindan 1 giin once Cin nadir toprak elementi ihracina
kontrol getirmisti.

iki Ulke liderlerinin bu ayinda sonunda vyapilacak APEC
toplantilarinda bir araya gelmesi bekleniyor. Son kararlara ragmen
gorisme umutlar korunuyor. iki lkenin gérisme oncesi elini
glclendirme taktigi uyguladiklari ihtimali de g6z 6nline alinmali
(6rnegin Trump yeni vergisi 1 kasimda baglayacagini ifade ediyor).

ABD federal hiklimeti kapali, makro veriler agiklamiyor. Ancak
TUFE verisine istisna taninacak (yasal zorunluluk agiklama
gerektiriyor) ve 24 ekimde veri agiklanacak. Diger veriler ise
hiikiimet agilinca agiklanacak. TUFE FED igin &nemli, 29 ekim
aksami kararin kismen somut olmasi saglanmis olacak.

Dolar Endeksi (DXY) 98,9 seviyesinde. 96-97 bandinda tutunmayi
basaran Dolar Endeksi (DXY) de, 101 seviyesi direng noktasi olarak
takip edilebilir DXY’de destek noktasi 97 seviyesi olarak one
¢ikarken, 97 seviyesinin asagi kirilmasi satis baskisinin devam
edecegine isaret edebilir. 101 seviyesi lizerinde ise dolar talebinin
gliclinii artirmasi beklenebilir.

Bu sabah 1,162 seviyesindeki paritede 1,164 ve 1,168 seviyeleri
gln i¢i direng; 1,57 ve 1,155 seviyeleri gln i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay-sinirli pozitif seyir izleyebilir.

Altin gbzde yatirim araci olmaya devam ediyor. Cunk{ haber akisi
altin lehine etki yaratmayi strdiriyor. Teknik olarak asiri alim
sinyali gelse de temel gerekgeler mevcut hali ile kaldigi strece alici
olmak isteyen yeni yatirnmcilar bulmak zor olmuyor.

Gegen hafta 4 bin dolarin alti test edilirken Persembe Cin, Cuma
Trump devreye girdi ve alicilari yeniden istahlandirdi. Tarife
sorunu yeniden alevlendi. Riskli varliklara olan istah azaldi. Ancak
azalma sinirh oldu. Major tansiyon artisi beklenmiyor o ylzden risk
istahi yeniden toparlanabilir. Bu durumda altin talebi momentum
kaybedebilir.

ABD TUFE verisi gecikmeli agiklanacak (24/10). 29 ekimdeki FED
kararina yetismesi olumlu. FED’in faiz indirecegine dair kanaat

korunuyor (yil sonuna kadar 50 bps).

Ekonomik ve siyasi zemin ayni sekilde kalirsa o vakit altin talebi

strebilir.  Zemin ayni kalirsa teknik asiriliklarla tetiklenen
dizeltmeler alm firsati olur. Psikolojik diren¢ 4.000 Usd
seviyesinin  Ustiinde kalicillik saglanmasi ylkselis isteginin

devamina isaret edebilir. Kalicilik saglanamamasi durumunda kar
satislari-dinlenme devam edebilir.

Bu sabah 4.045 Usd seviyesindeki ons altinda 4.060 ve 4.100 Usd
seviyeleri glin i¢i direng, 4.000 ve 3.968 Usd seviyeleri gin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin sinirli pozitif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Digarida, ABD'nin 10 yil vadeli tahvil faiz alevlenen tarife sorunu
sonrasli alicili seyir izledi (Nisan ayindaki tarife sorununda satislar
karsilanmisti). Cin 10 yillik tahvili ise yine alicili seyir izliyor. Tarife
sorununda tecribeli kazana piyasalar bu kez sinirli tepki veriyor.
Zira iki Ulke liderinin ay sonunda APEC'de bir araya gelecegi
beklentisi korunuyor.

i¢ tarafta, ekonomi yénetimi program yanlisi mesajlarini yineliyor.
Eylul enflasyonun yiiksek gelmesi sonrasi ikna ¢abasinin artacagi
beklentimizi  paylagsmistik. Kararli  mesajlar  bilinen  tavrin
hatirlatilmasini saglyor. Piyasa bu ay daha distk faiz indirimine
razi olabilir. Cuma S&P karari gorinim iyilestirmesi yoniinde
olursa olumlu katkisi olur.

Tirkiye 5 yilhk CDS 265 ile glini tamamladi. Eurobondlar sinirli
negatif (-43, 0 baz puan aralig) seyir izledi. Faizler ise kisa-orta-
uzun vadelilerde sirasiyla ytzde 4,04, 6,55 ve 7,75 oldu.
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9 Saat Data Beklenti Onceki

(= -

8 - Gin hracat 6,5% 4,4%
. in Cari denge [mia Usd ) 98,97 102,33
10:00 Tlrkiye  Caridenge [mia Usd ) 5,50 1,77

Hazine 5 yil TUFE tahvil ile borglanacak

10 Eki 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
o fusam 4182 3538 2955 1871 1340 744 5.95
% Eur/TL 4854 3667 3268 2001 1511 9.10 66T
S |ewusa 11618 10366 11059 10697 11376 13217 1123
& [ebpuss 13352 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yillk Gosterge Tahvil (%) 4001 4056 3988 997 2370 1436 1178
= | 10 vk Gasterge Tahv (%) 32.10 2878 26.75 983 2432 1230 1221
E E Tirkiye CDS (baz puan) 265 263 284 512 564 303 282
o0 |ABD 10 Yillk Tahvil {%) 404 458 386 3ss 151 092 032
% BIST - 100 Endeksi 10.720 9.5831 7470 5509 1858 1477 1144
S |Dow Jones Endelsi 45480 43544 375650 33147 36338 30606 28538
"; Nasdaq Endeksi 22304 19311 15014 10466 15645 12888 89732
@ |s&P Endeksi 6553 5882 4770 3840 4766 3736 3231
— T |omx 24241 13309 16752 13924 15,885 13719 13249
(%]
c Altin (TL) 5450 2984 1960 1097 781 454 290
g o |Attn usd) 4054 2623 2063 1824 1830 1501 1518
= £ |sumis m) 69.16 3286 2262 1439 9.93 631 342
o u | Gimis {Usd) 514 8.9 338 239 333 364 179
(St
-
Q Degisimler
o = fusam 182 197 579 396 803 350 134
£ % Eur/TL 326 122 633 325 66.0 364 10.0
= T ey 131 63 24 60 £3 28 21
Q2 & [ebpuss &7 -19 57 108 10 32 21
()
ED TL Gasterge Bono (baz puan) 55 88 2971 1273 774 318 795
Q = | 10 Yl Tahw {baz puan) 232 303 1692 1449 1142 &9 437
k7 Z 2 |tarkye cOS baz puan) 2 21 -228 52 261 21 80
:0 3 [ABD 10 Vi Tahwi (baz pun) 54 71 2 237 &0 0 -100
o % BIST - 100 Endeksi 91 36 356 1966 58 291 354
S | Dow Jones Endeiesi 63 123 137 88 187 7.2 223
"; Nastaq Endeksi 150 86 434 331 214 438 352
& |s&P Endeksi 114 233 343 194 263 163 283
T |oax 218 188 203 123 158 35 355
Altin (TL) 826 523 787 404 720 564 331
o At (usd) 545 373 131 03 a7 353 184
£ |sumis m) 1105 453 572 443 574 845 298
u | Gimis {Usd) 78.0 314 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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