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Piyasalara'Genel Bakig

ABD yonetimi Cin’le rekabette geri kalmamak icin teknoloji sektoriiniin 6niini agik tutuyor. Hatta Intel yatinmi ile
dogrudan ortak olmaktan bile geri durmuyor.

Teknoloji sektort 2000’ lerdeki halinden gok farkli. 2000’lerin basinda dijital iletisim gelisimi yasandi. Bugtin ise disiinme,
yorumlama, Uretme, ¢6zim sunma gibi daha ¢ok insan odakli olan her seyin teknolojik yeteneklere-araglara devrinin
hizlanmasinin arifesindeyiz. Bugiine kadar teknoloji insani ¢ok az ve ¢ok sinirl taklit eder vaziyette idi. Bugtinden sonra
insanin payi azalabilir. Teknoloji insanin beynini taklit etmeye hazirlaniyor, taklit etme yeteneginin genisleyecegi acikca
goruliyor.

is bu noktada yapay zeka cilginligini baslatan sirketler, bulut saglayicilari, yapay zeka gelistiricileri arasindaki yeni
ortakhklar kuruluyor. Bir anlamda ¢ok sayida sirketin kaderi birbirine baglaniyor. Ortaklk kurmak bir takim zorluklardan
kaynaklaniyor. Ornegin yatirimin siirekli ve artan miktar kaynak istemesi, lrettiginiz seyin talebinin hizlica olusturulmasi
veya Urettiginiz Grtnln arz sorunlarinin ¢6ztlmesi gibi zorluklar hizlica ¢6ztime kavusturulmasi gerekiyor. Stiper yetenekli
bir Grin gikarmak ve bu Gretim hattini ayakta tutmak kaynak (yapay zeka girisimi nakit tiiketiyor ve on yilin sonuna dogru
nakit akisinin pozitif olmasini beklemiyor) , arz ve talep sorunlarini ¢ézmekten, ekosistemi gliglendirmekten geciyor.
Teknoloji ekosistemi gliclenmek igin kendi iginde sirketler arasi ortakliklar, isbirlikleri yapiyor.

OpenAl, yalnizca Nvidia, AMD ve Oracle Corp. ile toplam degeri kolayca 1 trilyon dolari asabilecek yapay zeka bilisim
anlagmalari imzaladi. Bu anlagsmalar yapay zeka balonunun patladigl bir noktaya gitmek icin ilk adimlardan biri olabilir.
Biiyiik rakamli anlagmalar, yiiksek nakit yakma ve karmasiklagsan baglar olasi bir satis dalgasinda kirilganhg: artirabilir.
Nvidia ve OpenAl 100 milyar dolarhk yatirim anlagmasini duyurdu. Ardindan OpenAl, ABD'de veri merkezleri kurmak igin
Oracle ile 300 milyar dolarlik ayri bir anlasma yaptigini agikladi. Oracle ise bu tesisler igin Nvidia giplerine milyarlarca dolar
harciyor ve bu parayi, OpenAl‘in en 6nemli destekgilerinden biri olarak ortaya ¢ikan Nvidia'ya geri gonderiyor.

Ortaklik kurmak ayni zamanda sektorii de atesliyor. Yeni ortaklklar borsalar igcin de yakita donisliyor. Son rakamlar ise
Olgegin dnemli dlglide buyudigiinu gosteriyor, yeni Urin igin daha fazla nakit gerekiyor. Sirketler gelisim icin daha fazla
nakit ve yeni ortaklar pesinde iken borsa fiyatlari da yukari tasiniyor. Beyaz Saray riizgarini arkasina alan yapay zeka
sektorl, yeni Urlnlerle, yeni ortakliklarla ylksek nakit yakimina ragmen beklenen nakit donisiini arzu edilen zaman-
miktar ekseninde saglayabilecek mi? Su an 2000’deki dot.com balonundaki kadar garpanlar-asiriliklar olusmus degil o
ylzden boga piyasasinin sona ermeyecegine bahsi striyor. Yolun sonu benzer olabilir ama bunu simdiden konusmak igin
biraz erken.

Piyasalar ABD makro verilerine erisemiyorlar ama FED yetkililerinin zit mesajlarindan anlam ¢ikarmaya calisiyor. Ote
yandan diin agiklanan eylil ayindaki FED faiz toplantisinin tutanaklari temkinli olunacagini ama faiz indirimlerinin 6nindn
acik oldugunu sinyalledi. Ancak indirim umutlari ince bir gizgide. Zira komite lyeleri enflasyon riskini de dikkat cekmisler.

Yatirimcilar, yukari ifade ettigimiz tizere hisse senetlerine ilgilerini koruyor. ABD hisse endeksleri rekor tazeliyor. ilgilerini
cezbeden diger bir varlik grubu olan kiymetli madenler de rekor tazeliyor. Normal sartlarda iki varlik sinifinin ayni anda
boyle bir performans ortaya koymalari alisilmis degil, normal degil. Anormallik sadece burada yok. ABD istihdaminda da
var ve FED baskani Powell'in soyledigi gibi istihdamda garip bir denge var. Hisse ve altinin ayni anda yiikselmesi de garip
bir denge. Bir anomali, bir dengesizlik ayni zamanda. Dengeyi bozacak katalisti bekliyor piyasa ve FED.

Bu sabah global borsalarda risk istahi nétr. ABD vadeli piyasalari yiizde +/- araliginda yatay. Japonya yiizde 1,5, Cin yizde

1,3, Hong Kong 0,3 oraninda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,13, Dolar Endeksi 98,8, ons altin 4.040 Usd civarinda islem
gorlyor.

i¢ tarafta, Eyliil ayinda agiklanan ve beklentilerin tizerinde gelen enflasyon verisi sonrasi ekonomi yonetimi ikna gabalarini
strduriyor. TCMB baskani Karahan enflasyonla miicadele kararhliklarini yineledi.
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2Yilhk Gosterge 10 Yillik Gosterge
UsdTry N | EurTry A\ Tabuil A Tatil A | BIST1I00 W
41,72 0,00% 48,75 0,17% 40,11 0,09 32,19 0,12 10.756 -0,53%
Usd/TL: Tahvil/Bono:
ABD'de federal hikimet ekim ayi itibari ile kapandi. Dezenflasyon beklenen hizda ilerlemiyor. Beklentilerin Ustlinde

Cumbhuriyetgiler ile Demokratlar arasinda devam eden biitce
hususundaki fikir ayriliklari, siirecin uzamasina neden oluyor.

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

FED faiz politikasi ve piyasa dinamikleri igin makro veri akigi
onemli olmaya devam ediyor. Bitge tartismalarinin ¢éziime
ulagsmasi piyasalarin 6niini daha net bir sekilde gérmesini
saglayabilir.

Dolar, Fransa’daki siyasi karisikliktan ve Japonya’da yeni
basbakanin harcama yanli olacagi beklentisinden guig aliyor.

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, enflasyonun ana egiliminde asagl yon oldukca
yavaslamis durumda. Bu durum TCMB Ekim ayinda sinirli faiz
indirimine gidecegi beklentisinin artmasina neden oluyor.

Eylil ayr enflasyonundan sonra, ekonomi yonetimi ikna igin
aciklamalar yapiyor. TCMB bagkani Karahan diin enflasyonu
distrmeye dair kararhhklarini yineledi.

Kurda 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 41,72 civarinda
islem goriyor. Asagida 41,50 ve 41,00; yukarida 42,00 ve 42,50
one cikan teknik seviyeler.
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gelen Eylul ayi enflasyonu, yillik enflasyonun dusis serisini
bozdu. TCMB enflasyonla micadele igin sahin mesajlarini
yineliyor. Bu kapsamda 23 Ekim PPK toplantisinda faiz indirim
hizinda yavaslama (100-150 baz puan indirim) olmasini
bekliyoruz.

GunG 2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller glinli sirasiyla
%40,11 ve %32,19 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Seans i¢i yukselis denemelerinin zayif kaldigi piyasada, asagi
hareket devam ediyor ...

Carsamba glinl saticili bir seyir izleyen hisse senedi piyasasinda,
BIST100 Endeksinin glinli -%0.53'liik duslsle 10,756 seviyesinden
tamamladigini goriliyoruz. Genel olarak baktigimizda, 11,600
bélgesinden itibaren etkili olan saticili seyrin kisa vadeye yonelik
ilk 6nemli destek araligi olarak izledigimiz 10,650-700 bolgesine
yaklasirken seans igi tepki alislariyla karsilastigini sodyleyebiliriz.
Ancak bu yikselis denemelerinin su asamada zayif kalmasi dikkat
cekiyor.

Oniimizdeki siirecte, bu tepki denemesinin giiclenebilmesi adina
ilk 6nemli diren¢ konumundaki 10,900-11,000 araligi Uzerine
¢ikarak kalici olabilmesi gerekiyor. Boyle bir gelisme halinde,
mevcut tepki ¢abalarinin 6ncelikle 11,250 olmak tizere devam
etmesi ve gliclenme egilimine girmesini bekleriz. Diger taraftan,
mevcut tepki ¢abalarinin, belirtilen direng bolgesini asmakta
basarisiz kalmasi halinde, asagl yondeki baskinin yeniden one
¢tkmasi ve 10,650-700 araligindaki destegi kirarak bir alt destek
bolgesinin  bulundugu 10,200-230'lere yonelme ihtimalinin
artabilecegini dislniriz.
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ABD 10
EurUsd W | Gbpusd Wy ||ONSAItin$ cDS5Y = Vil b
1,1648 -0,06% 1,3417 -0,04% 4.039 1,20% 259 0 4,13 -0,01
Eur/Usd: Altin:

Ekonomik konular vyerine siyasi konular fiyatlamayi etkiliyor.
ABD’de makro verilerin agiklanmamasi ekonominin gidisatina dair
belirsizlik yaratti. Belirsizlik piyasa igin oldugu kadar FED igin de
gecerli. ABD siyasileri biitce konusunda anlasincaya dek belirsizlik
artarak surebilir.

Fransa’da emeklilik yasinin artirma adimi, bltce olusturulmasi,
kamu bor¢ yiUkd bir konular siyaseti karistirdi. Hikiimet
kurulamiyor, karar alinamiyor.

Japonya’da ise mistakbel basbakan Takaichi, genisleme yanlisi
politika izleyebilir.

Fransa’daki gecismeler Euro’nun, Japonya’daki gelismeler Yen’in
zayiflamasina yol agiyor. Dolar ise glic kazaniyor. Dolar Endeksi
(DXY) 97 seviyelerinden basladigi tepki hareketine devam ediyor.

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
cikarken, 97 seviyesinin asagi kirilmasi satis baskisinin devam
edecegine isaret edebilir.

Bu sabah 1,164 seviyesindeki paritede 1,17 ve 1,1730 seviyeleri
giin i¢i direng; 1,16 ve 1,157 seviyeleri gln ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.
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Ekonomik ve siyasi gelismeler altin talebini stirmesi saghyor.
Talebin siirmesi ise spekiilasyon istegini de artirdigi icin daha fazla
sayida yatirimci altinda islem yapiyor. Yeni yatirimcilarin gelmesi
trendi gliglendiriyor.

Altin 1979 yilindan bu yana en iyi yilini yasiyor. Fiyattaki artis
faizler dusecek, reel faiz azalacak motivasyonunun otesinde
olabilir. ABD yonetiminin siirdlirilemez borg yiki sorununu sira
disi sekilde ¢ozme istekleri diinyada sistematik risk algisi yaratiyor.
Siyasetin tetikledigi bir ekonomik donisim istegi bir seylerin
degisiyor oldugu izlenimi veriyor. Trump’la birlikte dinya eksi
halinden uzaklasiyor. Global siyasette buna gore dizayn oluyor. O
da yeni yeni diizenine gelmek igin eski halinden ayrisiyor.

Ekonomik ve siyasi zemin ayni sekilde kalirsa o vakit altin talebi
strebilir.  Zemin ayni kalirsa teknik asiriliklarla tetiklenen
dizeltmeler alim firsati olur.

Eger bltce sorunu uzamadan ¢ozdlirse altin sinirh bir gevseme
gosterebilir. Psikolojik direng 4,000 seviyesinin Ustiinde kalicilik
saglanmasi ykselis isteginin devamina isaret edebilir. Kalicilik
saglanamamasi durumunda kar satislari-dinlenme gorilebilir.

Orta Dogu’daki ateskes haberi sinirli districl etki yapabilir.

Bu sabah 4.040 Usd seviyesindeki ons altinda 4050 ve 4.100 Usd
seviyeleri giin i¢i direng, 3.900 ve 3.875 Usd seviyeleri gin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin yatay-sinirli pozitif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Digsarida, ABD 10 yil vadeli tahvil ihalesi faizi %4,117 seviyesine
ciktr. ihale teklif-talep rasyosu ise 2,48 seviyesine indi. Yatirimcilar
daha azina daha yuksek faizle talepkarlar. Son donemde tahvil
faizleri azda olsa yikseliyor.

i¢ tarafta, TCMB sahin mesajlarini yineliyor. Eyliil enflasyonun
yiksek gelmesi sonra ikna c¢abasinin artacagini ifade etmistik.
Kararli mesajlar bilinen tavrin hatirlatilmasini sagliyor. Piyasa bu ay
daha disik faiz indirimine razi olacak.

Turkiye 5 yilhik CDS 259 ile glini tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi. Faizler ise kisa-orta-uzun vadelilerde sirasiyla yizde
4,11, 6,47 ve 7,70 oldu.
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Gundem

- Fed Bagkan Jerome Powell konugacak
10:00 TR - Sanayi Uretimi (6nceki: %5)
14:30 TR - Yabanci yatinmcilann bono ve hisse stoku (3 Ekim)
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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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