
Piyasalara Genel Bakış

Karar zamanı
Jeopolitikte Trump, ekonomide Warsh

Trump ara seçim az süre kala tansiyonu artırıyor. Seçim sonrası İran’a saldırı yapması bekleniyordu
(kendisi de bu yönde sinyal veriyordu) ancak son birkaç gündür seçim öncesi kısa saldırı yapabileceği
sinyali vermeye başladı. olası saldırısına İran’ın vereceği misilleme Trump’ı seçim öncesi zor durumda
bırakabilir.

Husiler Suudi Arabistan’ın büyük bir havaalanını vurmuştu. Alandaki hasarlar giderildi. Ancak Husiler yeni
saldırı düzenledi. Üstelik bu kez petrol alanları da vuruldu. İran’ın güdümündeki grup Suudileri ABD,
İngiltere ve bölge ülkelerinden destek arayışına itiyor. Husi-Suudi ekseni yayılma riski taşıyor. Brent
Cuma günü 117$’ı aştı, haftaya 115$ civarında başlıyor.

Çarşamba günü FED faiz kararını açıklayacak. Piyasa faizin sabit kalmasını bekliyor. Bu sebeple karar
metni ve başkan Warsh’un sözleri önem kazanıyor. Ancak Warsh piyasaya rehberlik etme, geleceğe dair
bir sinyal verme, FED’i piyasaların önünde tutma isteği taşmıyor. Bu sebeple karar akşamı basının karşına
geçtiğinde bu anlamda ketum bir tavır görebiliriz. Yine de yatırımcılar ipuçları yakalamaya çalışacak.
Warsh’un son açıklaması makro verilere bakarak ilerleyin şeklinde oldu. Piyasanın FED olmaksızın kendi
tahminini üretmesini istiyor.

Perşembe… ABD eylül enflasyon verileri yüksek gelmiş ve enerji maliyetlerindeki artışı yansıtmıştı.
ÜFE’ye yansıyan artan maliyetler ise kişisel tüketim harcama endeksine (PCE) sirayet edebileceği için
dikkat çekmişti. Perşembe günü eylül PCE verisi açıklanacak. Beklenti manşetin %3,4’den %3,6’ya,
çekirdeğin %3,0’dan %3,1’e çıkacağı yönünde. Daha yüksek bir sonuç piyasaları biraz rahatsız edebilir.

Alphabet, Microsoft Çarşamba, Amazon, Intel Perşembe günü bilançolarını açıklayacak. Yapay zeka talebi
son günlerde yorgunluk gösteriyor. Bilançolar yatırımcı iştahını artırmak için katalist fonksiyonu
üstleniyor. Kısa vadede toparlanma için güçlü bilançolara ihtiyaç duyuluyor.

Bu sabah global borsalarda risk iştahı nötr-karışık. ABD vadelileri yüzde 0,1-0,3 aralığında pozitif.
Japonya yüzde 0,4, Çin yüzde 0,2 civarında satıcılı. Hong Kong yüzde 0,4 civarında alıcılı. ABD 10 yıllık
tahvil faizi %4,97, Dolar Endeksi 101,6, ons altın 4.010 Usd civarında işlem görüyor.

İç tarafta, 100 bps faiz indirimi yerel varlıklarda beklenen olumlu etkiyi yaratamadı. Zira hem güncel
jeopolitik dinamik (brent 115$) hem dezenflasyondaki yavaşlama hem faiz indirimi patikasına girildiğinin
görülememesi hem SPK düzenlemeleri yatırımcı iştahını sınırlıyor.

İşsizlik oranı, ticaret dengesi, ekonomik güven haftanın verileri.

Hazine kasım ayı borçlanma programının nihai halini Cuma günü açıklayacak. Eylül sonunda
açıklanan kesin olmayan program 123 milyar TL itfa karşılığı, 110 milyar TL fonlama yapılacağını
gösteriyordu.
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Usd/TL - Tahvil/Bono - Hisse Senedi

Usd/TL:
FED faiz kararı, ABD kişisel tüketim harcama endeksi (PCE),
jeopolitik gelişmeler haftanın öne çıkan fiyatlama unsurları.

FED’in faizi sabit tutması bekleniyor. Karar metni ve Warsh’un
sözleri öne çıkabilir, hareket yaratabilir. Yüksek gelen enflasyon
verileri sonrası PCE’nin nasıl sinyal vereceğini göreceğiz (yüksek-
düşük). PCE FED kararından bir gün sonra açıklanacak.

Ara seçim sonrası ABD’nin İran’a geniş çaplı saldırı düzenleme
seçeneği hala masada. Diğer yandan bölgede hareketlilik- yeni
saldırılar dikkat çekiyor. Petrol fiyatı 117$ seviyesini gördü, bu
sabah 115$ civarında.

FED faiz artış tahminlerinin azalması, jeopolitik riskler, hisse
senedi talebinde dalgalanma, tahvil talebinden artış son günlerde
öne çıkan haberler. Bu resim doların gücünü yatay tutuyor.

DXY güne 101,6 civarında başlıyor. Dolar Endeksi (DXY) yaklaşık
son 1,5 yıldır 96,5-100,5 bandında seyretti. Son günlerde ise
bandın üzerine yeniden çıktı. 102 üzerinde 104,5 olası direnç
bölgesi.

İç tarafta, enerji maliyetleri ve jeopolitik riskler gündemdeki
yerini koruyor. Hal böyle olunca dezenflasyonun hızı, buna bağlı
olarak faiz indirim hızı azalıyor.

Kurda ılımlı yukarı eğilimini koruyor. Bu sabah 49,76 civarında
işlem görüyor.

Tahvil/Bono:
Hazine kasım ayı borçlanma programının nihai halini Cuma günü
açıklayacak. Eylül sonunda açıklanan kesin olmayan program 123
milyar TL itfa karşılığı, 110 milyar TL fonlama yapılacağını
gösteriyordu.

TCMB faiz indirim kararı sonrası tahvil faizleri yukarı geldi.
Yatırımcılar dış koşulların etkilerinin lehte olmadığını düşünmeye
devam ediyor. Diğer yandan SPK düzenlemeleri de fiyatlamaya
dahil oluyor.

Global jeopolitikte artan gerginlik enerji arz-fiyatına yansıyor.
Brent fiyatı 115$ seviyesinde. ABD yönetiminin tavrı tansiyonun
düzeyini doğrudan etkiliyor.

2 yıllık ve 10 yıllık TL gösterge tahviller dünü sırasıyla %39,54,
%35,68 seviyesinde tamamladı.

Hisse Senedi (Yapı Kredi Yatırım): 
Direnç konumuna dönüşen 11,400 direnci altında aşağı baskı
etkisini sürdürecek... Cuma günü satıcılı bir seyrin yaşandığı
piyasada, BIST 100 Endeksi günü -%0.92 oranında değer kaybıyla
11,116 puandan tamamladı. 9 Eylül tarihinde başlayan kısa vadeli
düşüş trendi içerisindeki aşağı hareketin devam ettiği piyasada,
geçtiğimiz hafta -%5.16 oranında değer kaybı gerçekleşti. Zayıf
yükseliş denemelerinin direnç noktalarında yeniden aşağı baskı
oluşturduğu piyasada, ilk önemli destek noktası olarak izlediğimiz
11,400 seviyesi altında yeniden satışların artması dikkat çekiyor.
Şu aşamada kısa vadeli düşüş trendinin sürdüğü ve taban
oluşumuna yönelik bir sinyalin oluşmadığı piyasada, hafta
içerisinde 11,400 altında devam edecek aşağı hareketin ise
10,750 ve 10,500 seviyelerini test edebileceği unutulmamalıdır.
Dolayısıyla 11,400 seviyesini yukarı ataklarda ilk önemli direnç
noktası olarak izlemeyi sürdüreceğimiz piyasada, tepki sürecine
yönelik bir hareketin başladığını söyleyebilmemiz için bu
seviyenin yukarı kırılması gerektiğini düşünüyoruz.
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UsdTry EurTry
2 Yıllık   Gösterge 

Tahvil

10 Yıllık Gösterge 

Tahvil BIST100

49,76 0,05% 55,89 0,15% 39,54 0,26 35,68 0,16 11.117 -0,92%
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Eur/Usd:
Çarşamba akşam FED faiz kararını açıklayacak. Piyasa faizin sabit
kalmasını bekliyor. Kritik olan toplantı karar metni ve başkan
Warsh’un sözlü yönlendirmesi olacak.

Perşembe günü ABD kişisel tüketim harcama endeksi (PCE) verisi
açıklanacak. Manşetin %3,4’den %3,6’ya, çekirdeğin %3,0’dan
%3,1’e çıkması bekleniyor. Yüksek gelen enflasyon verileri, PCE’nin
de yüksek gelme ihtimalini öne çıkarıyor. Verinin FED kararından
bir gün sonra açıklanacağını ve eylül verisi olduğunu not edelim.

Para piyasalarında majör değişimler olmuyor. Merkez bankaları bu
ay faizleri sabit tutacak ve kısa vadeli hareket yönleri-hızları benzer
görünüyor. Diğer yandan jeopolitik gerginlik sürüyor. ABD ara
seçimin sonrası yeni saldırı döngüsü başlatabilir. Ancak son
günlerde artan tansiyon seçim öncesi de saldırı olasılığını
yükseltiyor.

Bu hafta FED faiz kararı, ABD PCE ajandada öne çıkıyor, jeopolitikte
ise ABD-İran ekseni takip edilecek.

Dolar Endeksi güne 101,6 seviyesinde başlıyor. Endeks 96,5-100,5
bandında bir yıl geçirdikten sonra bu bandı yukarı yönde kırmış
ardından tekrar bandın içine girmişti. Yeniden bandın üstüne
çıkmış durumda. 102 üzerinde 104,5 olası direnç bölgesi olabilir.

Bu sabah 1,122 seviyesindeki paritede 1,124 ve 1,127 seviyeleri
gün içi direnç; 1,114 ve 1,106 seviyeleri gün içi destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugün yatay seyir izleyebilir.

Eur/Usd - Altın - Eurobond
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Değerli Metal:
Ons altın Cuma günü 4.000$ seviyesinin altını gördü. Bu sabah
yeniden psikolojik seviyenin üzerinde. Ağustos 2020, nisan 2025
tepelerinden geçen hattın altına inmiş durumda. Kritik olan bizce
bu.

Cuma günü ‘Resim pek değişmedi ama kıymetli madenler baskıyı
daha fazla taşımakta zorlanmaya başladı. Geçtiğimiz günlerde
güvenli liman talebi motivasyonu ile tahvillerle beraber talep
gören altın aynı ilgiyi göremiyor.’ demiştik. Kıymetli madenler
tahvillere değil yeniden hisselere yakın durmaya başladı.

Altın, ağustos ayı sonundan gelen alçalan trendin üzerinde kalma
çabası başarılı olamadı. 4200$, 4300$ ve 4380$ seviyelerindeki
dirençlerden uzaklaşılıyor. Gümüş görece biraz daha zayıf kalıyor.
61,5$, 63,5$ ve 65$ direnç seviyeleri. Ancak güncel fiyatlama
dirençleri değil destekleri öne çıkarıyor.

Altın 200, 100, 50 günlük ortalamasını altında, gümüş de benzer
durumda. Denge arayışı, tepki çabaları yorgunluk gösteriyor, zira
trend oluşturmak için şartlar karşıt olmaya devam ediyor. Altında
4000$, gümüşte 50$ seviyeleri kritik destekler.

Bu sabah 4.010 Usd seviyesindeki ons altında 4.100 ve 4.150 Usd
seviyeleri gün içi direnç, 4.000 ve 3.850 Usd seviyeleri gün içi
destek olarak izlenebilir. Bugün yatay seyir izleyebilir.

Eurobond:
Dışarıda, hisse senetlerinden tahvillere geçiş, diğer ülke
tahvillerinden ABD tahvillerine geçiş, ekim ayında FED faiz artışı
ihtimalinin düşmesi, Körfez’de ABD ara seçiminin beklenmesi gibi
sebepler tahvil faizlerini baskılıyor. ABD 10Y tahvil faizi %4,97
seviyesinde güne başlıyor. Çarşamba FED yönlendirmesi bir
hareket yaratabilir.

İç tarafta, jeopolitik gerginlik sürüyor. Petrol 115$ mertebesinde
haftaya başlıyor. Jeopolitik risk ve riskin yarattığı ekonomik
maliyetler yatırımcının iştahını baskılıyor.

Türkiye 5 yıllık kredi risk primi (CDS), 264 baz puan ile dünü
tamamladı. Eurobondlar sınırlı negatif seyir izledi. Birim fiyatlar -
19/+7 cent aralığında değişti.
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EurUsd GbpUSd ONS Altın $ CDS 5Y
ABD 10 

Yıllık

1,1222 0,10% 1,3380 -0,07% 4.019 -0,09% 264 6 4,97 0,00
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Çekince

Bu rapor, Yapı ve Kredi Bankası A.Ş. Varlık Yönetimi Strateji-Satış
Bölümü tarafından, Yapı ve Kredi Bankası A.Ş. Satış Ekibi ile Yapı
Kredi Bankası A.Ş. müşterileri için hazırlanmıştır. Bu rapor tarafsız ve
dürüst bir bakış açısıyla düzenlenmiş olup, alıcısının menfaatlerine
ve/veya ihtiyaçlarına uygunluğu gözetilmeksizin ve karşılığında
maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksızın hazırlanmış bir
derlemedi. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamız tarafından
güvenilir olduğuna inanılan kaynaklardan derlenmiş olup; bu
kaynakların doğrulukları ayrıca araştırılmamıştır. Bu rapor
içerisindeki veriler değişkenlik gösterebilir. / Bu rapor yatırımcıların
genel olarak bilgi edinmeleri amacıyla hazırlanmış olup,
yatırımcıların bu rapordan etkilenmeyerek kararlarını vermeleri
beklenmekte olup; işbu raporla Bankamız tarafından herhangi bir
garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amaçlı kullanımı sonucu
oluşabilecek zararlardan dolayı Bankamız hiçbir sorumluluk
üstlenmemektedir. Bu rapor hiç bir şekilde menkul değerlerin satın
alınması veya satılması için bir teklifi ile aracılık teklifini
içermemektedir. / Burada yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatırım danışmanlığı kapsamında değildir. Yatırım danışmanlığı
hizmeti; aracı kurumlar, portföy yönetim şirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile müşteri arasında imzalanacak yatırım
danışmanlığı sözleşmesi çerçevesinde sunulmaktadır. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanların kişisel
görüşlerine dayanmaktadır ve tavsiyeler genel niteliktedir. Görüşler
müşterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanılarak
yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar
doğurmayabilir. / Bu raporun tümü veya bir kısmı Yapı ve Kredi
Bankası A.Ş.’nin yazılı izni olmadan çoğaltılamaz, yayınlanamaz,
üçüncü kişilere gösterilemez veya ileride kullanılmak üzere
saklanamaz.
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