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Piyasalara'Genel Bakis

Bu hafta piyasalarda gozler olagan FED FOMC toplantisinda olacak. FED'in favori enflasyon endeksi PCE gegen hafta
Cuma glnu agiklandi. Yillik bazda %2,8 artisla piyasa beklentilerinin ( %2,9) bir miktar altinda agiklanirken, aylik 0,2
artis piyasa beklentilerine paralel geldi. FED’in ikili hedefler arasinda enflasyon mu oncelikli olmali yoksa istihdam mi
oncelikli olmali tartismalarinin arasinda, faiz indirim sirecinin istihdamdaki zayifligin 6ne ¢ikarilmasiyla baslamis
olmasi ve isglicii piyasasinda sogumanin devam etmesi nedeniyle FED’in dnceki kararlariyla benzer bir durus sergileme
olasihgini kuvvetli kilyor.

Carsamba aksam FED 25 baz puan indirim yapmasi (%93 ihtimalle) bekleniyor ve indirim fiyatlanmis durumda. Faizde
surpriz olmayabilir. Sessizlik donemi 6ncesinde FED Uyelerinin yaptigi aciklamalarda politika yapicilar arasinda faiz
indirimi konusunda belirgin bir gorus ayrilig gorilmustu. Powell’a yakin Gyelerinin faiz indirimine yesil 151k yakmasiyla
birlikte faiz indirim olasilig hizli bir sekilde kuvvetlendigi goruldu. Toplantiyla birlikte agiklanacak ve FED Uyelerinin
ekonomiye bakis agcilarini gosterecek olan projeksiyonlarin toplantinin sonucundan daha ©6nemli olacagini
distniuyoruz. Eylil ayinda agiklanan projeksiyonlarda enflasyonda kisa vadede yukari yonli riskler tasidigi ve
blyumenin ekonomik belirsizlikler nedeniyle ilimli seyredecegi beklentisi gorilmusti. Carsamba glini blylime
tarafinda yukari yonlu revize gorebiliriz. Son enflasyon verilerinin beklentilerle uyumlu gelmesi tyelerin sinirl asag
yonli revize yapmasina neden olabilir. FED yetkililerinin faiz indirimleri konusunda bolindGgini géz 6niine alindigl
zaman aciklanacak faiz projeksiyonlari ise toplantinin en 6nemli noktasi olmaya aday.

New York FED anketine gore ABD'de tiiketici enflasyon beklentileri Kasim ayinda ylzde 3,2 seviyesinde sabit kaldi. 3 ve
5 yillik tahminler ise yizde 3 olarak devam etti. ABD hiikiimetinin uzun slre kapali olmasindan dolayi veri akisi
saglanmaya calisiliyor. Ekim ve kasim ayi UFE rakamlarinin ocak ayinda bir arada agiklanacag) belirtildi.

Almanya’da mevsimsellikten ve takvim etkisinden arindiriimis sanayi tretimi, ekimde eylul ayina kiyasla ylzde 1,8
yukselirken, Euro Bolgesi kasimda eksi 7,4 olan Genel Yatirimci Given Endeksi, bu ay 1,2 puanlk artisla eksi 6,2’ye
yiikseldi. Ote yandan Fransa da Sebastien Lecornu hiikiimeti icin kritik olmasi beklenen biitgce konusunda nihai oylama
bugiin Ulusal Meclis'te yapilacak.

Cin’in ihracati kasimda gecgen yilin ayni donemine kiyasla yizde 5,9 artarak 330,3 milyar dolar oldu. ABD ile varilan
gecici uzlasma sonrasinda Cin’in ihracati yeniden artisa gectigi gériildii. Carsamba giinii Cin TUFE verisinin ihmli bir
iyilesme gostermesi bekleniyor (%0,2’den %0,7’ye yukselis)

Diger taraftan 6nimuzdeki hafta sonuglanacak BoJ olagan faiz toplantisinda 25 baz puan faiz artirimi piyasalarda ylzde
80 civarinda fiyatlandigi goriliyor. Enflasyon endiselerinin devam ettigi Japonya piyasasinda, 10Y tahvil faizi %1,98
seviyelerinde,30Y tahvil faizi ise 3,40 seviyelerinin Uzerinde zirve arayisina devam ediyor. Genislemeci politikalarin
bltce agigini bliylitme riski tahvil yatirnmcisinin yiiksek faiz talep etmesine neden oluyor.

Jeopolitik tarafta, Zelenskiy ile Fransa, Almanya ve Ingiltere liderleri arasinda Londra'da yapilan goriismelerin
ardindan, Rusya savasini sona erdirmeyi amaglayan revize edilmis baris planinin bugiin tekrar ABD ile paylasilacagi
belirtildi. Baris igin diplomasi trafigi devam ediyor.

Bu sabah global borsalarda risk istahi karisik. ABD vadeli piyasalar 0,1-0,15 arasi arti. Japonya yizde 0,2 civarinda
alicili, Cin yuzde 0,2 civarinda, Hong Kong yiizde 0,8 civarinda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,17, Dolar Endeksi 99,
ons altin 4.190 Usd civarinda islem goruyor.

i¢ tarafta, ekim ve kasim ayi beklenti altinda gelen TUFE verilerinin verdigi iyimserlik sonrasinda piyasada faiz indirim
boyutunun artmasina neden oluyor. Piyasa bulunan agirlikh goris; TCMB Persembe giini gergeklestirecegi toplantida
politika faizini 150 baz puan indirimle ylizde 39,5'ten yilizde 38 seviyesine diisirmesi yoninde sekilleniyor.

Hazine aralik ayi borglanma programina diin basladi. 6 ay vadeli bononun yeniden ihraci yapildi. ihalede basit faiz
ylzde 36,53, bilesik faiz ylizde 39,72 oldu. Bugiin 2 ve 5 yil vadeli sabit kuponlu tahviller ihrag edilecek.
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2Yilhk Gosterge 10 Yillik Gosterge
UsdTry N | EurTry Tatuil A Tatil A | BIST100 p
42,55 -0,04% 49,59 -0,13% 38,09 0,11 30,77 0,01 11.190 1,65%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

ABD tahvil faizlerinde yukselis egilimi surerken, yatirimcilarin
Trump’in favori adayr Hassent'in agresif faiz indirimlerine
gidecegi beklentisinin artmasi, yasanan yikseliste etkili oluyor.
Enflasyon ve istihdam zorluklari altinda hizli faiz indirimleri
piyasalarda oynakligin artmasina neden olabilir.

Carsamba aksam FED faiz kararini agiklayacak. Piyasa faiz indirimi
icin %90 civarinda olasilik veriyor. indirimin fiyatlarda oldugunu
gbz Oonune aldigimizda baskan Powell'in agiklamalar daha fazla
etki yaratabilir. Aralik ay1 sonrasinda yeni FED Baskaninin Trump
tarafindan atanmasi bekleniyor. Sonrasinda Powell'in golge
baskanligi donemi baslayabilir. Piyasalar yeni FED baskaninin
gelecek donemde verecegi agiklamalari daha ¢ok dikkate
alacagini dusliniiyoruz.

Carsamba glin
(projeksiyonlar)
yonlendirmesi,
etkileyebilir.

FED uyelerinin gelecek dénem tahminleri
piyasanin  dikkatini  ¢ekebilir.  Powell’in
projeksiyonlarda olasi revizeler fiyatlamalari

Teknik resimde Dolar Endeksi (DXY) de 100,4 seviyesine kadar
olan ytkselisler tepki denemesi olarak kalmaya devam ediyor.
Yikselislerde yatirimcilarin dolardan uzaklasma egilimi hafif hizla
da olsa slruyor. Dolar Endeksi 97,5-98 bolgesine geri cekilebilir.

i¢ tarafta, kasim ayi TUFE verisi ile artan moral aralik verisi, ocak
verisi ile de surecek mi sorusu kritik olmaya devam ediyor.
Dezenflasyonda yavaslama goriniminin iyilesmeye donmesi
yilin son PPK toplantisinda faiz indirim beklentilerinin 100 puan
Ustline ¢ikmasina neden oldu. TCMB’nin sireci temkinli
ilerletecegini, dezenflasyon igin gerekli sikiligi korumak
isteyecegini duslinlyoruz. Bu dogrultuda atilacak faiz indirimi
adiminin 150 baz puan olacagini distiniiyoruz.

Kurda 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 42,54 civarinda
islem goriyor. Asagida 42,30 ve 42,00; yukarida 42,70 ve 43,00
one ¢ikan teknik seviyeler.
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Hazine aralik ayi bor¢glanma programina diin basladi. 6 ay vadeli
hazine bonosunun yeniden ihraci yapildi. ihalede basit faiz yiizde
36,53, bilesik faiz ytizde 39,72 oldu. Bugiin 2 ve 5 yil vadeli sabit
kuponlu tahviller ihrac¢ edilecek. Hazine, Aralik ayinda toplam
109,6 milyar TL'lik i¢ borg servisine karsilik toplam 124,2 milyar
TL’lik i¢ borglanma planhyor.

Enflasyonun yili %31 civarinda tamamlamasi bekleniyor. Son
TUFE verisi sonrasi Persembe giinii PPK 100+ baz puan faiz
indirimi yapabilir. Bloomberg’deki beklenti 150 baz puan.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller glini sirasiyla %38,09 ve
30,77 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Cuma gunl baslayan tepki yukselisi 11,150/11,250 bandinda
bulunan kritik direng bolgesini test ediyor...

Pazartesi gin alicili bir seyrin yasandigi hisse senedi piyasasinda,
BIST100 Endeksinin glini %1.65'lik deger artisiyla 11,189
puandan tamamladigini gorliyoruz. Gegtigimiz hafta yasadigl
asagl hareketini ilk 6nemli destek noktasi olarak izledigimiz
10,880 (zerinde dengelemeyi basararak cuma ginu tepki
alimlarinin olustugu piyasada, haftanin ilk islem giinlinde devam
eden yiukselisle birlikte kritik 11,150/11,250 direng bandinin test
edildigini gozlemliyoruz. Endeksin yukari ataklarinda yeniden gli¢
kazandigini séyleyebilmemiz i¢in 11,150/11,250 direng bélgesinin
asilmasi gerektigini duslinlyoruz. Bu durumda 11,600 zirve
bolgesini hedefleyecek yiikselis egilimi etkisini sirdiirecektir.

Asagi tarafta ise 10,880 seviyesini ilk Snemli destek noktasi olarak
izlemeyi surdiriyoruz. 10,880 Uzerinde dengelenmeyi basaracak
hareketlerin piyasadaki  yukari ataklari  desteklemeyi
stirdirecegini duslinliyoruz. Bu kapsamda 10,880 ara desteginin
ayni zamanda ylkselis yonindeki pozisyonlar igin stop loss
noktasi olarak alinmasini 6neriyoruz.
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'4‘,,
ABD 10
EurUsd W | Gbpusd Ny ||ONSAltin$ W cDS5Y W Villik A
1,1646 -0,10% 1,3330 -0,07% 4.195 -0,52% 227 -5 4,17 0,03
Eur/Usd: Altin:

ABD'deki hikimet kapanmasinin yol agtigi makro veri akisi
bozuklugu altinda bugiin baslayacak FED olagan FOMC toplantisi
Carsamba glini sonuglanacak. Ekimde gergeklestirdigi 25 baz
puanlik indiriminin ardindan yilin son toplantisinda da piyasalar 25
baz puanlik faiz indirimi bekliyor.

isglicii piyasasini yansitan alternatif makro verilerin istihdam
piyasasinda sogumaya isaret etmesi , Cuma glinl agiklanan FED'in
enflasyon gostergesi olarak dikkate aldigi gida ve enerji
kalemlerinin hesaplama disi tutuldugu cekirdek kisisel tiketim
harcamalari fiyat endeksinin eylilde aylik bazda yizde 0,2, yillik
bazda yuzde 2,8 ilimh bir artis gostermesi bu toplantida faiz
indirimi olasiliginin neredeyse kesin fiyatlanmasina neden oldu.

Faiz indirim beklentilerinde yasanan yikselis ve yeni FED baskan
adayi olarak Trump politikalarina yakin bir isim Hasset isminin 6ne
¢itkmasi beraberinde 2026 yili icin hizli faiz indirim beklentilerinin
de artmasina neden oluyor. Riskli istihdam tablosu ve enflasyonda
daha glgli bir artisin olmamasi iyi huylu faiz indirimlerini
desteklerken, Hasset baskanlhginda faiz indirim adimlarinda
hizlanma ve FED’de vyasanan goérus ayrihiginin keskinlesmesi
endiseleri Dolar talebinin azalmasina neden oluyor.

indirim biylk oranda fiyatlarda, o yiizden baskan Powell'in
konusmasi ve FED projeksiyonu daha dikkat ¢cekme ve fiyatlari
etkileme potansiyeli tasiyor. Kararin karsisinda yer alacak tye sayisi
piyasalarin yakin takibinde olacak.

ABD para birimi glctini kaybetmeye devam ediyor. Dolar Endeksi
99 seviyesine gevsemis durumda. 97,5-98 araligi destek olarak 6ne
cikabilir. DXY’de ana destek noktasi 97 seviyesi olarak ©ne
¢ikarken, 97 seviyesinin asagi kirilmasi satis baskisinin devam
edecegine isaret edebilir. 100,4 seviyesi lizerinde ise dolar
talebinin giiciinii artirmasi beklenebilir.

Bu sabah 1,164 seviyesindeki paritede 1,166 ve 1,172 seviyeleri
gin ici direng; 1,57 ve 1,15 seviyeleri glin i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.
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ABD FED givercin kanadi temsil eden Uyeler bozulan istihdam
piyasasi oncelikli faiz indirimlerini savunurken, sahin kanat ise
enflasyonun FED’in yizde 2 hedefinin lzerinde oldugunu erken
gevsemenin enflasyonda yukart yonlu riskleri artiracagini
savunuyor. Faiz indirimi ve disen reel faizler altin fiyatlari igin
olumlu olurken, enflasyon endiseleri yatirimcilarin deger koruma
araci olarak yine altin tercih etmesine neden oluyor. Kosullar
degerli metal talebini desteklemeye devam ediyor.

Diger taraftan biyik merkez bankalarinin altin talebinin devam
etmesi ise ana yonu belirleyici en 6nemli unsur. Bireyler ve fonlar
bilinen alim-satim refleksleri gosterirken merkez bankalari farkh
bir glidl ile hareket ediyorlar. O yizden altin fiyatlari beklenenin
disinda yukselis, dists, dengelenme vb dongiiler yasiyor.

Teknik tarafta yikselis isteginin hizlanmasi i¢in 4.250 Usd
seviyesinin gegilmesi gerektigini diistinlyoruz. Bu hafta FED, PBOC,
haftaya ECB, BOE, BOJ faiz kararini agiklayacak. FED faiz indirimi
adimi atmaya yakin. indirim siirpriz degil, indirim &ncesin ABD
tahvil faizlerinin yukari hareketi altin talebinin bir miktar zayif
kalmasina ve risk istahinin baskilanmasina neden oluyor.

FED bagimsizhigi, yeni FED baskani, Rusya barisi gibi konular ayrica
takip ediliyor.

Bant hareketini (4.250-4.000 Usd) slrdiren altin yukarida
bahsettigimiz nedenlerden dolayi kisa vadede sikismaya devam
edebilir.  4.250 Usd  Ustinde 4.250-4.380 bant araliginda
fiyatlamalara gegis yapilabilir.

Bu sabah 4.190 Usd seviyesindeki ons altinda 4.250 ve 4.350 Usd
seviyeleri giin i¢i direng, 4.150 ve 4,130 Usd seviyeleri gin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin sinirh  pozitif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Digsarida, ABD 10 yillik tahvil faizi FED bagimsizligi, yeni FED
baskani endiselerini yansitmaya devam ediyor. Verim egrisinde
diklesme devam ediyor. 10 yillik ve 2 yillik tahvil faiz farki artiyor.
ABD hazinesi bu hafta 3-10-30 yil vadeli tahvil ihaleleri yapacak. Bu
durum da faizlerde yukari yonli baski olusmasina neden oluyor.

i¢ tarafta, dezenflasyon iyimserligi ile i¢ taraf olumlu fiyatlaniyor.
Persembe glinii PPK’nin 100+ baz puan faiz indirmesi bekleniyor.

Tirkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 227 baz puan ile gini
tamamladi. Eurobondlar yatay seyir izledi, birim fiyatlar (-1, +1
cent) araliginda degisti.
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Hazine ve Maliye Bakanligi 2 ve 5 yil vadeli 6 ayda bir sabit kupon édemeli devlet tahvillerinin
yeniden thracini gergeklestirecek

Japonya Merkez Bankasi (BOJ) Baskani Kazuo Ueda Londra'daki FT Global Boardroom
konferansinda konusma yapacak

TUIK TUFE Temel Yl Giincellemesi ve Hesaplama Sisteminde Yapilacak Dedisikiilder’ konulu

10:15 teknik bir bilgilendirme foplantisi gerceklestirecek
8 Ara 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
- Usd,/TL 4255 3538 2955 1871 1340 744 5.95
% Eur,/TL 4959 3667 3268 20,01 1511 2.10 667
E Eur/Usd 11646 10366 11089 10697 11376 12247 1133
-8 Ghp,/Usd 13330 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yilik Gosterge Tahwil (%) 3809 4056 3968 997 2270 1496 1178
= TL 10 Yilik Gosterge Tahwil (%) 3077 2878 2675 983 2433 1390 1321
';: % Tirkiye CDS {baz puan) 227 263 284 512 564 303 282
= 0 |ABD 10 Yillik Tahwil (%) 417 458 386 388 151 092 092
% BIST - 100 Endeksi 11190 9831 7470 5509 1858 1477 1144
g Dow Jones Endeksi 47739 42544 37690 33147 36338 30606 28538
— ": Masdaq Endeksi 23546 19341 15011 10468 15645 12888 8973
(%] $  |SeP Endeksi 6847 S.EB2 4770 3840 4766 356 3231
C 2 DA 24046 19.509 16752 13924 15885 13719 13249
m©
E Altin (TL) 5739 2984 1960 1097 781 454 290
[ o Altin (Usd) 4195 2623 2063 1824 1830 1501 1518
qg E Giimis (TL) 7967 3286 2262 1439 993 631 342
[ w | Gomis (usd) 58.2 289 238 239 233 264 179
()
(a1 Degigimler
C - Usd/TL 203 197 8579 396 803 230 124
. C %: Eur/TL 352 132 633 325 66.0 364 100
2 E Euwr/Usd 124 £3 34 6.0 £9 88 -21
q) o Gbp/Usd 65 19 57 -10.8 -10 32 21
&D TL Gasterge Bono (baz puan) -247 a8 2971 -1273 T4 318 795
8 = TL 10 Yillik Tahwil (baz puan) 199 203 1692 -1449 1142 69 427
(%] H E Tirkiye CDS (baz puan) 36 21 228 52 261 21 80
:o E 9 |ABD 10 Yillik Tahwil (baz puan) -41 71 -2 237 €0 0 -100
. — % BIST - 100 Endeksi 138 316 356 1966 p¥ -] 291 54
g Dow Jones Endeksi 122 129 137 88 187 T2 223
:: Nasdaq Endeksi 219 286 434 331 214 436 352
g S&P Endeksi 164 33 242 -19.4 269 163 289
= Dax 208 188 203 123 158 35 265
Altin (TL) 923 523 787 404 720 56.4 331
a Altin {Usd) 59.9 272 131 03 37 252 184
E Gimis (TL) 1425 453 57.2 449 574 846 298
[} Glmiis {Usd) 1016 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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