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Piyasalara-Genel Bakis

ABD’ de rekor kiran kapanma déneminin sonlanacagina dair umutlarin artmasi risk istahinda toparlanmasina
destek oluyor. Senato’da hem Cumhuriyetciler hem Demokratlar ocak sonuna kadar fonlayacak gegici bitce
konusunda ortak zeminde bulusmasi kapanmanin kisa siirede sonlanmasi umudunun artmasina neden oldu.
ABD'de hikiimete ocak ayi sonuna kadar finansman saglanmasini 6ngoren bitge tasarisi, Senato'da yapilan
oylamada 40'a karsi 60 oyla kabul edildi. Tasarinin bir sonraki duragi, Temsilciler Meclisi olacak. Tasari, burada
da kabul edilirse imzalamasi igcin ABD Baskani Donald Trump’in onayina gidecek. Hikimetin kisa stirede tekrar
acilmasi ihtimalinin artmasiyla birlikte gozler ertelenen ekonomik veri takviminde olacak.

Hikimetin agilmasi ile birlikte durmus olan kamu hizmetleri tekrar verilmeye baslanacak. ABD’de kamu
hizmeti normallesecek, halk kamu hizmeti almaya baglayacak. Bu durum piyasalarda gegici bir rahathgin
saglanmasina neden olabilir. Ana resimde ise fiyatlamalar ertelenmis olan makro verilerin sonucuna gore
sekillenecegini distnuyoruz. ABD hikimetinin uzun siire kapali olmasi birikmis olan makro verilerin
aciklanmasi ve data toplanmasi igin belirli bir siire gegmesine neden olabilir. Bu durum FED’in aralik ayinda
gerceklestirecegi olagan faiz karari oncesinde giincel verileri okumasini zorlastirabilir. Powell’in son FED
toplantisinda ‘Sisli havada araba kullanirken yavaslarsiniz * s6ztini bu ¢ergevede degerlendirmek gerekebilir.
Makro verilerin FED toplantisi dncesinde Ozellikle isglict verilerinin yetistirilmesi sis bulutunun dagilmasina
,FED’in aralk ayinda gergeklestirecegi toplantisinda karar almasini saglayabilir.

FED Uyelerinin agiklamalari devam ediyor. San Francisco Fed Baskani Mary Daly, ABD ekonomisinde fiyat
artisinin yavasladigini belirterek, faiz oranlarinin uzun siire yiksek tutulmasinin ekonomiye zarar verebilecegi
uyarisinda bulunurken, Trump tarafindan atanan Miran ise FED Uyelerinin enflasyona ge¢mise endeksli
baktigini, enflasyonun geriledigini belirtti. Miran’in diger FED Uyelerinden farki geleneksel ‘veri bagimliligr’
yaklasimindan ziyade gelecek ekonomik dinamikleri 6ne gikararak karar verilmesi gerektigini 6n plana aliyor.

Avrupa tarafinda, Sentix'in agikladig Euro Bolgesi Genel Yatirimci Glven Endeksi Kasim ayinda -7,4 puana
geriledi. Ekim ayinda yasanan hafif toparlanma kasim ayinda tersine dondi. Euro Bolgesi ekonomisinde
devam eden yapisal sorunlar yatirimci gliven endeksinde baski olusturmaya devam ediyor.

Asya tarafinda, Japonya Merkez Bankasi’'nin (BOJ) son yonetim kurulu toplantisinda yapilan politika
tartismalarinin tutanaklari, bir sonraki faiz artisinin aralik ayinda gergeklesebilecegini isaret etti. Yiksek Ucret
artislarinin enflasyon Gzerinde yukari yonli baski olusturmasi, BOJ'un aralik ayinda faiz artisina gitmesine
neden olacagini disiinliyoruz.

Bu sabah global borsalarda risk istahi karigik. ABD vadeli piyasalari yizde 0,15-0,20 araliginda pozitif.
Japonya ylzde 0,4 alicili, Hong Kong 0,5 civarinda, Cin ylzde 0,4 civarinda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi
%4,12, Dolar Endeksi 99,6, ons altin 4.145 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, diin aciklanan sanayi lretim endeksi aylik bazda yiizde 2,2 azalirken, yillik bazda yiizde 2,9 artti.
Sanayi Uretiminin Eylll'de bir 6nceki aya gore yiizde 2,2 geriledigi goruldi.

TCMB yil sonu enflasyon tahmin araligini yukari revize etti (%25-29'dan %31-33’e). Ara hedef ise %24 olarak
korundu. Gelecek yila ait tahminlere ise dokunmadi. TCMB’nin orta vadeli hedefleri degistirmemesi, siki para
politikasinin korunacagi beklentilerini gliclenmesine neden oldu. Mevcut durumda, 3 Aralik’ta agiklanacak
Kasim enflasyon verisinin dnemini artirdigini diisiinliyoruz. Fiyat baskisinin azalmaya isaret ettigi bir durumda
TCMB aralik ayi toplantisinda kontrolli faiz indirimlerine devam edebilir.
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2Yilhk Gosterge 10 Yilik Gosterge
UsdTry A\ | EurTry A ot Wb Tabil A | BISTI00 W
42,23 0,00% 48,86 0,11% 39,77 -0,10 32,83 0,25 10.789 -1,24%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

ABD hiikiimetin kapali olmasindan dolayr makro veri akisinda
yasanan eksiklik yerini yogun bir makro veri trafigine birakabilir.
Cumbhuriyetgiler ve Demokratlar artan baskilar neticesinde
uzlagma siirecinin sonuna yaklasiyor.

Demokratlar ve Cumhuriyetgiler, gegici blitge lizerinde uzlasma
sinyali verdi. Bu gelisme, piyasalar tarafindan ekonomik
faaliyetlerin yeniden ivme kazanacagl beklentisini artirirken,
kapama siiresi boyunca daralan ABD ekonomisinin rahatlamasini
saglayabilir.

Bundan sonraki sliregte kritik verilerin agiklanmasi zaman alabilir.
Hukimetin kapali oldugu dénemde veri toplamanin aksadigi
belirtiliyor. FED toplantisi 6ncesinde agiklanacak ne kadar gok
veri, karar alma siirecini etkileyebilir. istihdam endiselerinin
devam etmesi FED faiz indirim beklentilerinin kuvvetlenmesine
neden olabilir.

Dolar endeksi kritik destek bolgesi 97 seviyesinden itibaren limli
bir yukselis icerisinde. DXY 101 seviyesinin tstliinde yatirimcilarin
dolar talebi bir miktar daha artis gosterebilir.

Dolar Endeksi (DXY) 96-97 bandinda tutunmayi basardi. 101
seviyesi direng noktasi olarak takip edilebilir. 97 seviyesinin
kirllmasi dolar aleyhine yeni bir sirecin baglamasina neden
olabilir.

i¢ tarafta, Ekim ayi enflasyonu aylik yiizde 2,55 ile beklentilerin
altinda geldi. Boylece yillik enflasyon yiizde 32,87’ye gerileyerek
dezenflasyon patikasina dondi. TCMB, bu yilin sonu igin yapilan
enflasyon tahmin araligi yukari revize etti. (%31-33). Hedef
noktasi ise korundu (%24). TCMB’nin orta vadeli hedefleri
degistirmemesi, siki para politikasinin korunacagi beklentilerini
gl¢clenmesine neden oldu

Kurda i1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 42,23 civarinda
islem goriyor. Asagida 42,00 ve 41,70; yukarida 42,30 ve 42,50
one ¢ikan teknik seviyeler.
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Dun gergeklesen Hazine'nin 7 aylik bono ihalesinde teklif tutari
82 milyar 088 milyon 400 bin TL olurken, net satis tutari 22 milyar
741 milyon 900 bin TL olarak gergeklesti. Basit faiz %38,25 oldu.

TCMB’nin revizeleri ile bu yilin sonuna dair enflasyon tahminini
piyasa beklentisine getirdi diyebiliriz. Bdylece piyasanin
tahmini ve bu tahmin lizerinden yapilan tahvil istahi da adeta
teyit edilmis oldu. Tahvil piyasasinda faizler asagi yonlii
olmakla birlikte tahvil faizleri yilin sonuna kadar olan siirede
major degisiklik géstermeyebilir.

Hazine bugiin 2 yil ve 5 yil vadeli sabit kuponlu tahviller ihrag
edilecek.

Ginu 2 yilhk ve 10 yilhk TL gosterge tahviller giinl sirasiyla
%39,77 ve %32,83 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Baskili seyir devam ediyor... Haftaya saticili bir seyirde baslayan
hisse senedi piyasasinda, BIST100 Endeksinin giini %1.24'lik
kayipla 10,789 puan seviyesinden tamamladigini goriiyoruz.

Genel olarak baktigimizda ise, son donemde icinde hareket ettigi
10,800-11,150 araligindaki kisa vadeli islem kanalinin alt bandini
asagl yonde zorlamaya baslayan piyasada, 10,800 bolgesi
altindaki srarli fiyatlamalarda, teknik resimdeki bozulmanin
artarak devam etmesi beklenebilir. Boyle bir ihtimal dahilinde,
asagl yonde ilk etapta 10,500-10,400 araliginin ardindan da
10,200- 10,000 bolgesinin ajandaya girmesi beklenebilir.

Teknik resimdeki mevcut kirllgan yapinin toparlanabilmesi

yoninde de, oncelikle 10,800 ardindan da 11,150 direngleri
Uzerinde kalici fiyatlamalar olugmasi gerektigini soyleyebiliriz.
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ABD 10
EurUsd #\ | Gbpusd #h |ONSAItin$ cDssy W Vil b
1,1558 0,01% 1,3170 0,16% 4.148 2,26% 242 7 4,12 -0,01
Eur/Usd: Altin:

Sentix'in acikladigli Euro Bolgesi Genel Yatirimci Given Endeksi
Kasim ayinda -7,4 puana geriledi. Ekim ayinda yasanan hafif
toparlanma kasim ayinda tersine dondu.

Diger taraftan 1 Ekim tarihinden beri devam eden ABD kapasi igin
Cumhuriyetgiler ve Demokratlarin anlasmaya yakin oldugu
haberleri piyasalarda risk istahinin toparlanmasina neden oluyor.
ABD kanadinda ikili riskler enflasyon ve istihdam endiseleri devam
ediyor. FED uyelerinin agiklamalarina baktigimiz zaman dyelerin
riskler karsisinda endiselerini dile getirdigi goriliyor. Yasanan
ayrisma FED’in aralk ayi toplantisini veri eksikligi sebebiyle pas
gecme ihtimalini gindemde tutuyor. Bu nedenle Dolar Endeksi
(DXY) gevsemelerin sinirli kaldig géraltyor.

Normal sartlarda bu hafta Persembe giini ABD TUFE verisi
aciklanmali. Ancak istatistik ofisi kapali. Blitce sorunu c¢ozilse
hitkiimet acilsa da TUFE yine aciklanmayabilir. Ciinkii sahadan
gerekli veriler toplanamadi. Esasinda ekim TUFE verisinin hic
aciklanmama riski bulunuyor.

Hukimet agilirsa piyasa normallesme baslayabilir, FED ise ihtiyag
duydugu verilere kavusabilir.

Dolar Endeksi'nde (DXY) 101 seviyesini Onemsiyoruz. 101
seviyesine kadar olan yukselisler tepki denemesi olarak kalabilir.
101 tzeri fiyatlamalarda ise yatirimci algisinda dolar lehine degisim
yasanabilir. Dolar Endeksi 96-97 bandinda tutunmayi basaran Dolar
Endeksi'nde (DXY), 101 seviyesi diren¢ noktasi olarak takip
edilebilir DXY’de destek noktasi 97 seviyesi olarak one gikarken,
97 seviyesinin asagi kirilmasi satis baskisinin devam edecegine
isaret edebilir. 101 seviyesi lizerinde ise dolar talebinin giiclinii
artirmasi beklenebilir.

Bu sabah 1,158 seviyesindeki paritede 1,157 ve 1,166 seviyeleri
gin ici direng; 1,5 ve 1,145 seviyeleri glin i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.
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ABD’de hikimet kapanmasinin sonlanabilecegi haberlerinin agirlik
kazanmasi risk istahinin artmasina neden oluyor. Hukimetin
aciimasi ile birlikte likidite kosullarinin iyilesmesi beklentisi altin
talebinin artmasina neden oluyor.

Diger taraftan uzun siire kapali kalan ABD ekonomisinde
beklenilenden fazla gli¢ kaybi gorilebilir. Altin ise zayiflayan ABD
ekonomisini fiyatlamayi tercih ediyor. Gegen haftalarda ABD
hazine bakani Bessent ,hiikiimetin uzun sire kapal kalmasinin
ABD ekonomisi tizerinde biyuk bir baski olusturdugunu belirtmisti.

Makro veriler agiklanmaya baslarsa ABD ekonomisinin durumuna
dair giincel sonuglar alinmaya baslanacak. Boylece piyasa daha
dogru fiyatlama, FED daha saglikli analiz yapma ve karar alma
imkani bulacak. Altin ise bu noktada daha saghkli olusmus bir
taleple fiyatlanacak.

FED’in faiz patikasinin netlesmesi icin makro verilere ihtiyag var.
Mevcut kosullarda ( veri akisinin dizenli saglanamadigl) FED
politika faizini asagi yonll revize etmek icin harekete gecmeyebilir.
Makro verilere tekrar kavusmak FED faiz indirimi ihtimalini tekrar
artirabilir. Bu altin i¢in alicilarin biraz istahlanmasi anlamina
gelebilir.

Kisa vadede altin 4,000 Usd Ustlinde kalicilik saglamaya calisiyor.
Altin fiyatlarinda teknik olarak psikolojik destek noktasi 4.000 Usd
destek noktasi olarak takip edilebilir. 4.000 Usd altinda asagi yonli
denge arayisi devam edebilir.

Bu sabah 4.145 Usd seviyesindeki ons altinda 4.163 ve 4.190 Usd
seviyeleri giin i¢i direng, 4.144 ve 4,000 Usd seviyeleri gin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin yatay sinirli pozitif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Digsarida, ABD hikimetin agilma ihtimalinin belirmesi piyasanin
normallesmesini sagliyor. Tahvilden cikis refleksi gorallyor. Bir
adim otede ise FED politikasi, ABD ekonomisinin glincel halinin
gorilmesi fiyatlanacak diye distiniiyoruz.

i¢ tarafta, TCMB bu yilsonuna dair enflasyon beklenti bandini
yukari revize etti. Sahin tutumunu ise korudu.

Turkiye 5 yilhk CDS 242 ile glini tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi, birim fiyatlar (-6, +3 cent) araliginda degisti.
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Gundem

10 Kas 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
= |usdm 4223 3538 2955 1871 1340 744 595
% Eur/TL 4886 3667 3268 20,01 1511 9.10 667
=
S |Euyuss 11558 10366 11059 10697 11376 12347 1192
o |ebp/usd 13170 12515 12754 12071 13533 13676 1335
TL 2 Yillk Gosterge Tahwil (%) 3977 4056 39,68 8.97 2270 14.96 1178
— TL 10 Yillk Gisterge Tahwil (%) 3283 2878 2675 983 2432 12.90 1334
-]
2 £ [Turiaye COS (baz puan) 242 263 284 512 564 303 282
(1]
= M0 |ABD 10 Yl Tahwil (%) 412 458 386 388 151 032 032
) .
E BIST - 100 Endeksi 10789 9831 7470 5509 1858 1477 1144
S |Dow Jones Endeksi 47369 42544 37630 33147 36338 30,606 28538
"; Nasdaq Endeksi 23527 19311 15041 10,466 15645 12888 8973
% |s&P Endeksi 6832 5882 4770 3840 4766 3756 3231
I |pax 23960 19909 16752 13924 15885 13719 13249
Altin (TL) 5632 2884 1960 1097 781 454 290
_— o |Atn wsd) 4148 2623 2063 1824 1830 1901 1518
%) a
c £ |e {imiis {TL) 69,05 3286 2262 1439 993 631 342
g W |Gimis (Usd) 50.9 2839 138 2339 33 264 17.9
’6 Degisimler
= —  |usqm 194 197 579 396 803 250 124
@
& i 332 122 633 325 6E0 364 100
=
- = [Euyusd 115 &3 34 £0 £8 88 24

= o |ebp/usd 52 19 57 108 EL] 332 21
v )

2 TL Gésterge Bono (baz puan) 79 &8 2971 4273 774 318 795
o0 — TL 10 Yillsk Tahwil (baz puan) 405 203 1692 1449 1142 [=:] 427
fan -

) 2 £ [Turiaye COS (baz puan) 21 21 228 52 261 21 80
(1]
4‘;; = 00 |ABD 10 Yilk Talwil (baz puan) A5 71 2 237 &0 0 -100
:0 i) :
= [BisT- 100 Endeles 97 316 56 1966 58 291 5.4
— S |Dow Jones Endelsi 113 129 137 &8 187 72 223
‘z Nasdaq Endeksi 218 286 434 331 214 436 352
% |seP Endeksi 162 33 242 194 269 163 289
I |pax 203 188 203 123 158 35 355
Altin (TL) 887 523 787 404 720 56.4 331
o |An (Usd) 581 7.2 134 03 a7 252 184
'-E Glmis (TL) 1101 453 57.2 449 574 846 298
W |Gimis (Usd) 76.0 214 06 28 119 478 155
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Cekince

Bu rapor, Yap! ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi Strateji-Satis
Bolimi tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Satis Ekibi ile Yapi
Kredi Bankasi A.S. musterileri 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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