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Kiresel piyasalarda ABD Baskani Donald Trump’in Cin’e yonelik glimrik vergisi artisi tehdidiyle yasanan haber akisinin
etkileri devam ediyor. ABD Baskani Trump, 1 Kasim itibariyla ABD'nin Cin'e su anda 6dedigi tarifeye ek olarak ylzde
100 glimrik vergisi uygulayacagini duyurdu. ABD-Cin arasinda ticaret savasi riskinin tekrardan ortaya g¢ikmasi, ABD
bilango dénemi 6ncesinde piyasalarda risk istahinin azalmasina neden oldu.

Cin’in nadir toprak elementlerinin ihracatina getirdigi kisitlamalar karari sonrasinda Trump’in cevabi kendi tarzinda ve
sert oldu. Tarifelerin 1 Kasim tarihinde yirirlige girecegi belirtildi. Asya-Pasifik bolgesindeki ekonomik gelismeyi
gelistirmek igin APEC zirvesi 31 Ekim-1 Kasim tarihlerinde gergeklestirilecek. Zirve 6ncesi alinan kararlar ve yasanan
ticaret gerilimi haliyle zirve ve sonuglarini oldukga 6nemli hale getirdigini diisiiniiyoruz. Trump’in Cin’e karsi yururlige
koymayi dislindigi tarife artisinin 1 Kasim tarihinde baslayacagini duyurmasi ise piyasalarda zirve oOncesi
pazarliklarda elini gliglendirmek istedigi seklinde yorumlaniyor. ABD Baskani Donald Trump, Cin Devlet Baskani Si
Cinping ile Asya-Pasifik Ekonomik isbirligi (APEC) Zirvesi'ndeki gdriismesini iptal etmedigini belirtmesi ise bu olasiligi
glglendiriyor.

Cin’in nadir elementlere iliskin ihracat kontrolleri konusunda bu 6nlemlerin tam bir ihracat yasagl olmadigi ve
yonetmeliklere uygun basvurularin onaylanacagi belirtmesi ise piyasalarin nisan ayinda hafizasinda tuttugu ticaret
gerilimi fiyatlamalarinin sakinlesmesini sagladi.

FED son toplantisinda Agustos ayi itibariyla taraflar arasinda yapilan ticaret anlasmalarinin belirsizlikleri azalttigini
belirmis ve tarife etkilerinin enflasyon Gzerinde olusan baskinin ise ‘gecici’ olacagini belirtmisti. APEC zirvesi 6ncesinde
taraflarin aldiklari kararlar belirsizliklerin artmasina neden oluyor. Ticaret gériismeleri 6ncesinde riskler hala masada.
Pazarlik asamasi Oncesinde FED’e yonelik 29 Ekim toplantisinda 25 baz puanhk faiz indirim beklentisi piyasalar
tarafindan yiizde 95 ihtimalle fiyatlanmaya devam ediyor. Fiyatlamalar mevcut durumda en olasi senaryonun her iki
tarafin da sert pozisyonlarini yumusatarak miizakerelere donmesi olduguna isik tutuyor.

Cin ile ABD arasinda yeniden artan ticaret gerilimi sonrasinda degerli metal glivenli liman 6zelligiyle talep gérmeye
devam ederken, Dolar Endeksi’nin (DXY) de yasanan gelismelerle birlikte talep gordigini not edelim.

ABD ‘de hikimet kapanmasina ragmen Yasal zorunluluk nedeniyle ABD istatistik ofisi (BLS) istisna yapacak ve 24
eyliilde TUFE verisini aciklayacak (bdylece kritik kamu hesaplamalari yapilacak). FED ise (hiikiimet agilmazsa) sadece
TUFE verisi ile 29 ekim aksami kararini agiklayacak.

Asya tarafinda, Cin'in ihracati Eylil ayinda son alti ayin en hizli artisini kaydederken, ithalati da bir yildan uzun siredir
goriilen en giicli yikselisini gerceklestirdi. ihracat Eyliil ayinda dolar bazinda gegen yilin ayni dénemine gére yiizde
8,3 artti. Cin ABD’ye alternatif pazarlarla ihracatini bliyitmeye devam ediyor.

Bu sabah global borsalarda risk istahi negatif. ABD vadeli piyasalari yiizde 0,2-0,5 araliginda negatif. Japonya yizde
2,7, Cin yuzde 0,5, Hong Kong 0,2 oraninda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,04, Dolar Endeksi 99,2, ons altin 4.175
Usd civarinda islem goériyor.

i¢ tarafta, Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), Agustos 2025’e iliskin 6demeler dengesi verilerini agiklad.
Buna gore Turkiye ekonomisi, Agustos ayinda 5 milyar 455 milyon dolar cari fazla verdi.

Hazine, i¢ borglanma programi gergevesinde bugln iki ayri tahvil ihalesi dizenleyecek. Bakanligin ihrag takvimine
gore, 2 yil vadeli sabit kuponlu devlet tahvili ve 10 yil vadeli sabit kuponlu tahvilin yeniden ihraci gergeklestirilecek.
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41,82 0,01% 48,49 -0,30% 40,29 0,28 32,26 0,16 10.556 -1,53%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

ABD bitge problemi siirerken, ABD-Cin gerginligi belirsizlikte yeni
sayfa agti. Haber akisi yogunlugunu korumaya devam ederken,
Pekin ve Washington arasindaki gerilim risklerin hala masada
oldugunu resmediyor.

Yil iginde gergeklestirilen ve olumlu devam eden ikili ticaret
gorismelerinde yasanan ivme kaybi givenli liman talebinin
artmasina neden oluyor. Yasanan gelismelerle birlikte Dolar
talebinin thmh bir artis yasadigi goruluyor.

Diger taraftan ABD kapamasinin devam etmesi ve beklenenden
uzun stirmesi ABD ekonomisinin olumsuz etkilenmesine neden
olabilir. Haber akisinin olumsuz tonda ilerlemesi risk istahinin
toparlanmasini zamana yayabilir.

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, son enflasyon verisi yillik orani diisiis hattinda
ilerlemesine ara verdirmisti. Verilen aranin kisa stirmesi énemli.
Ekim ve kasim enflasyon verileri bu agidan kritik roldeler. Ekim
ayl enflasyonunu igin eylll ayinda gorilen katiliklarin ne 6lglide
yansiyacagl onemli olacak.

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 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 41,80 civarinda
islem goriyor. Asagida 41,50 ve 41,00; yukarida 42,00 ve 42,50
one cikan teknik seviyeler.
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Dezenflasyon slirecin de yasanan gli¢ kaybi piyasada faiz indirim
beklentilerinin torpllenmesine neden oldu. Eylll verisinden
sonra sira ekim verisinde. Eger ekim verisi dislise geri
donidlmesini saglarsa tahvil faizleri asagiya donebilir. Yillik oran
artis kaydederse dezenflasyon algisi biraz daha zayiflayabilir.

Cuma ginl (gece saatlerinde) S&P kredi notu gbzden gecgirme
kararini  aciklayacak. Not goriiniminde artis alicilan
istahlandirabilir.

Hazine buglin 2 ve 10 yil vadeli (sabit) tahvilleri ihra¢ edecek.

GUnd 2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller glind sirasiyla %40,2
ve %31,25 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Haftaya 10,700 destegini asagl kirarak baslayan piyasada, zayif
seyir suruyor ...

Pazartesi glinl saticili bir seyir izleyen hisse senedi piyasasinda,
BIST100 Endeksinin glinli -%1.53'llik duslsle 10,556 seviyesinden
tamamladigini gorliyoruz. Genel olarak baktigimizda, 11,600 zirve
bélgesinden itibaren etkili olan saticili seyrin kisa vadeye yonelik
ilk onemli destek olarak izledigimiz 10,700 seviyesini asagl
gectigini gozlemliyoruz. Seans ici zayif ylkselis denemelerinin
diren¢  noktalarinda  yeniden satis  baskisi  yarattigini
gozlemledigimiz piyasada, su asamada kisa vadeli taban
olusumuna yonelik bir sinyal bulunmuyor. 10,700 seviyesini
seans ici yukari ataklarda artik ilk 6nemli direng olarak
izleyecegimiz piyasada, bu nokta altindaki hareketlerin asagi
baskiyr strdirme riski devam edecektir. Bu durumda bir alt
noktada kisa vadeli onemli destek noktasi olarak izledigimiz
10,200/10,250 bdlgesine yoénelik satis  baskisi  etkisini
surdlrecektir. Endeksin kisa vadeli disls trendi igerisindeki
hareketinde ara tepki yikselisi gerceklestirebilmesi i¢in 10,700
direncinin asilmasi gerekiyor. Bu durumda 11,000 ve 11,250
hedefleriyle bir tepki stirecinin olusabilecegini soyleyebiliriz.
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ABD 10
EurUsd ¥  Gbpusd s | ONSAItn$S A CDS5Y = Villik A
1,1585 -0,29% 1,3346 -0,04% 4.177 3,05% 265 0 4,04 0,01
Eur/Usd: Altin:

Belirsizliklerin arttigi ortamda altin talebi glvenli liman ozelligini
iki ulke liderlerinin bu ayinda sonunda vyapilacak APEC  kullanmaya devam ediyor. 4 bin dolar seviyesini yeni destek
toplantilarinda bir araya gelmesi bekleniyor. APEC zirvesi  yapan altin fiyatlarinda yikselis ABD-Cin tarafinda artan risklerle
oncesinde ticaret gorlismelerinde tansiyon artti. Gorlismeler  birlikte diin 4100 Ustlinde fiyatlamalara gegti.

oncesinde ABD ve Cin tarafi masaya kuvvetli oturmak igin tarife
kozlarini 6ne sirlyor.

Benzer goruntl Nisan ayinda hafizalarda yer etmisken yeni haber
akisi piyasalarin moralini bozdu. ilk agiklamalarin sonrasinda haber
akisinda yasanan yumusama piyasalarinda toparlanma c¢abasinda
olmasina neden oluyor. Gériismeden 6nce artan tansiyon goriisme
sonrasinda ¢lkacak sonuca gore devam edebilir ya da
sonimlenebilir.

Makro tarafta TUFE verisine istisna taninacak (yasal zorunluluk
aciklama gerektiriyor) ve 24 ekimde veri agiklanacak. Diger veriler
ise hiikimet agilinca agiklanacak. TUFE FED icin 6nemli, 29 ekim
aksami kararin kismen somut olmasi saglanmis olacak.

FED’in faiz indirimine istihdam kaynaklh endiseler sebebiyle ekim
ay! toplantisinda devam etmesi bekleniyor. Sene basindan beri
deger kaybeden Dolar Endeksinde toparlanma c¢abasi devam
ediyor. Bugiin FED Baskani Powell’in bugiin yapacagl konusmasina
ek olarak, hafta boyunda Fed Uyelerinin agiklamalari 6nemli olacak.

Dolar Endeksi (DXY) 99,2 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
gliclinli artirmasi beklenebilir.

Bu sabah 1,1575 seviyesindeki paritede 1,164 ve 1,168 seviyeleri
giin i¢i direng; 1,57 ve 1,155 seviyeleri gln i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay-sinirli pozitif seyir izleyebilir.

Blylik merkez bankalarinin rezervlerinde altin agirligini
artirmasiyla birlikte yatirimcilarinda yikselise eslik etme istegi
yukselisin hizlanmasina neden oluyor. Tarife haber akisinda
yumusama ile birlikte risk istahi yeniden toparlanabilir. Bu
durumda altin talebi momentum kaybedebilir.

Altin, yilbasindan bu yana ylzde 57 yakin deger kazandi. Trump
'soku' ardindan piyasalarin gelismeleri sindirmeye c¢alismasi
yukselisinde hizinin yavaslamasina neden olabilir. Diger taraftan
FED’in faiz indirimlerine baslamasi reel getirilerin dismesi,
kurumsal yatirimci ve ETF lerin altin talebinin canh kalmasina
neden olabilir. Ekonomik ve siyasi zemin ayni kalirsa teknik
asiriliklarla tetiklenen duzeltmeler alim firsati olabilir. Altin
fiyatlarinda teknik olarak 4,000 Usd yakin destek noktasi olarak
takip edilebilir.

Psikolojik direng 4.000 Usd seviyesinin Gstiinde kalicilik saglanmasi
yukselis isteginin devamina isaret edebilir. Kalicilik saglanamamasi
durumunda kar satiglari-dinlenme gordalebilir..

Bu sabah 4.175 Usd seviyesindeki ons altinda 4.186 ve 4.200 Usd
seviyeleri giin i¢i direng, 4.000 ve 3.968 Usd seviyeleri gin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin sinirli pozitif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, Makro tarafta TUFE verisine istisna taninacak (yasal
zorunluluk agiklama gerektiriyor) ve 24 ekimde veri agiklanacak.
Enflasyon verisine kadar sakin bir seyir gorebiliriz. 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, yurt disi kaynakli sert satislar ve yurt ici haber akisina
paralel CDS bir miktar yikseliyor. 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.

ihsan Tunal

ihsan.tunali@yapikredi.com.tr

Caglar Kimenge
caglar.kimence@yapikredi.com.tr

G2 YapiKredi

14.10.2025


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

YATIRIM

Giindem - Géstergeler ; ROTASI

Gundem
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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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