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Piyasalara-Genel Bakis

Piyasalar son dénemde jeopolitik tarafta yasanan olumlu haber akisi bir miktar terse donmus durumda. ABD'nin
yaptirim yapilacak iki blylik Rus petrol Ureticisini agiklamasinin ardindan din Avrupa Birligi, Rusya'nin enerji
altyapisini hedef alan 19. yaptirim paketini kabul etti. Diger taraftan ABD Baskani Donald Trump, Budapeste'de
yapilmasi planlanan goriismeyi de iptal etti. Avrupa ve ABD den gelen senkronize adimlar Rusya’yl masaya ¢cekmek
icin Rusya’nin Ukrayna’ya karsi savas kapasitesini zayiflatmak yolu ile yapiimaya cahsiliyor.

Ay sonu gerceklesecek olan Asya Pasifik Ekonomik ishirligi (APEC) toplantisi &ncesinde yasanan haber akisinda kirlilik
devam ediyor. ABD Baskani Donald Trump yonetimi yazilim sektoriinde Cin'e yonelik genis kapsamli ihracat
kisitlamalarini degerlendirdigi haberi sonrasinda kiresel piyasalarda hava tekrar bulutlandi. Zirve 6ncesinde ABD
tarafindan karisik sinyaller gelmesi kafa karisikliginin da artmasina neden oluyor. Cin tarafinin ise nadir element
tarafinda getirdigi ihracat kisitlamalarinin sonrasinda APEC zirvesini sessiz bir sekilde bekledigi goruliiyor. ABD ve Cin
arasinda karsilikli tarife artiglariyla tirmanan ticaret geriliminin ¢6ziim{ igin yuritilen mizakerelerin yeni turunun 24-
27 Ekim'de Malezya'da yapilacagi bildirildi. ikili gériismelerde ticaret gerilimlerinin ¢6ziilmesine ydnelik atilacak
adimlarin, piyasalarin 6nlini gérmesi ve risk istahinin artmasi i¢in 6nemli olacagini distiniyoruz.

Ekim basindan beri ABD hiikiimeti kapal. Makro veri akisi aksamis durumda. Buglin uzun bir aradan sonra 6nemli bir
makro veri olan ABD TUFE verisini karsilayacagiz. Agustos ayi ABD TUFE verisi yillik yiizde 2,9 agiklanarak beklentilere
paralel artis gostermisti. Agiklanacak olan Eylil ayi enflasyon verisinde beklenti yillik artisin yizde 3,1 olacagi
yonlinde sekilleniyor. Enflasyon verisi dncesinde piyasalarda onumizdeki hafta gerceklesecek olan FED FOMC
toplantisi &ncesinde 25 baz puan faiz indirimi neredeyse kesin gdzilyle fiyatlanmis durumda. istihdam endiseleri
oncelikli atilmasi beklenen faiz indirim adiminin, yumusak inis senaryosu ile destek bulmasi icin enflasyon tarafindan
gelecek sonug 6nemli olacak. lyi huylu faiz indirimleri piyasalarin moral bulmasina, tarife etkisiyle olusan enflasyon
endiselerinin azalmasina neden olabilir.

Diger taraftan ABD 10 yillik faizi yizde 4 seviyesi altina gerilemis durumda. Enflasyon verileri faiz egrisinin ilerleyen
dénemlerine iliskin beklentileri blyik 6lgtide etkileme potansiyeline sahip. Agiklanacak enflasyon verisinin beklenti-
beklenti altinda gelmesi halinde ABD tahvil piyasasinda 10 yillik ve 2 yillik faiz farkinin gerilemesinin devam etmesi,
verim egrisinin dikliginin azalmasina buda endiselerin azaldigi yonlinde bir sinyal Gretebilir.

Rusya ile baris tekrar denendi, Cin ile karsilikli 6nlemler alinsa da Trump-Xi gériismesi iyimserligi korunuyor, FED yil
sonuna kadar 2 faiz indirimi daha yapar beklentisi korunuyordu.

Ozetle, Rus barisi ihtimali tekrar masadan kalkti, yeni yaptirimlar-silahlar devreye girecek. Cin ile hala anlasma umudu
korunuyor ve tarih yaklasiyor. FED ve piyasalar bugiin TUFE verisini erisecek.

Bu sabah global borsalarda risk istahi sinirli pozitif. ABD vadeli piyasalari ylzde 0,1-0,3 araliginda pozitif. Japonya
yuzde 1,4, Cin yuzde 0,7, Hong Kong 0,5 oraninda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,0, Dolar Endeksi 99,0, ons altin
4.113 Usd civarinda islem goruyor.

i¢ tarafta, diin PPK faiz karari aciklandi. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) enflasyonda yasanan yiikselisin
etkisiyle politika faizinde dnceki adimlarina gore ilimh bir faiz indirimine gitti. PPK politika faizini 100 baz puan
indirimle ylzde 39,50 seviyesine gekti.

Faiz indirim donglsinin devam etmesi ana c¢ercevede olumlu olmakla birlikte enflasyonda yukari risklerin
belirginlestiginin vurgulanmasi, bir sonraki adimin indirim yonli olmasini soluklastiriyor. Kararin piyasaya etkisini kisa
vade icin ‘notr, hafif pozitif’ olarak degerlendiriyoruz. Orta vade igin temkinli iyimser durusumuzu koruyoruz.
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2Yilhk Gosterge 10 Yillik Gosterge
UsdTry A\ | EurTry A oo 0\ o A | BIST100 #p
42,06 0,18% 48,87 0,09% 40,60 0,01 32,48 0,01 10.608 0,54%
Usd/TL: Tahvil/Bono:
Trump-Putin, Trup-Xi gorismelerinin umutlari ile piyasalar  Tarkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Para Politikasi

iyimser fiyatlama yaparak risk istahini korumaya devam etse de
haber akisi karisik bir stire¢ gosteriyor. Haliyle piyasalarda yon
bulmakta zorlaniyor.

ABD hikiimetinin kapama siresinin uzamasi ve ¢6zimiin heniz
bulunamamasi ise diger bir belirsizlik konusu olarak masada
duruyor. Kapanma ile agiklanmayan makro verilere istisna olarak
zorunlu 6demelerin ve hesaplamalarin yapilmasi icin gecikmis
ABD eyliil ayi TUFE verisi bugiin agiklanacak. Verinin sonucu
piyasaya ve FED’e yeni bir sinyal verecek. Piyasa fiyatlamasi
degisebilir, dolarin degeri de degisebilir.

Dolar endeksi kritik destek bolgesi 97 seviyesinden itibaren limli
bir yukselis icerisinde. DXY 100 seviyesinin tstliinde yatirimcilarin
dolar talebi bir miktar daha artis gosterebilir.

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.

i¢ tarafta, diin PPK faiz karari aciklandi. Tirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi (TCMB) enflasyonda yasanan yukselisin etkisiyle
politika faizinde 6nceki adimlarina gére ihmh bir faiz indirimine
gitti. TCMB, politika faizini 100 baz puan indirimle yizde 39,50
seviyesine gekti.

Kurda 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 42,00 civarinda
islem goriyor. Asagida 41,50 ve 41,00; yukarida 42,00 ve 42,50
one cikan teknik seviyeler.
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Kurulu’nun Ekim 2025 toplantisinda politika faizini 100 baz puan
indirerek %40,5'ten %39,5’e ¢ekti.

Tahvil piyasasi, yiiksek enflasyon verisi ile sinirli satis baskisi
yasadi. Ardindan ekim ayi enflasyon beklentileri de yiksek
olabilir noktasinda olusunca tahvile istahsizhk sirdi. Son 1
haftadir ise bir sakinlik hali, sinirli alimlar géraltyor.

Aciklanan metinde beklentilerin tGzerinde gelen Eylil enflasyonu
sonrasinda, enflasyonun ana egiliminin beklendigi gibi ylkselis
yoninde oldugu vurgulanirken, dezenflasyon siirecinin devam
etmesi igin gerekligi sikihgin korunacagi belirtildi.

Ginu 2 yilhk ve 10 yilhk TL gosterge tahviller giinl sirasiyla
%40,60 ve %32,48 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
Pazartesi giini baslayan yukari hareket etkisini stirdiirtyor...

Persembe glini yatay bir seyir izleyen hisse senedi piyasasinda,
BIST100 Endeksinin glinii %0.54'llik ylikselise 10,608 seviyesinden
tamamladigini goriliyoruz. Genel olarak baktigimizda, 11,600
bolgesinden itibaren hizli bir sekilde etkili olan saticili seyrin
ardindan kisa vadeye yonelik ilk 6nemli destek olarak izledigimiz
10,150-250 bolgesine ulasan piyasada, ayni zamanda 200 giinlik
Ussel ortalamanin  da bulundugu bu bdlgeden tepki
denemelerinin olustugunu gdzlemliyoruz. Oniimiizdeki siirecte,
tepki hareketinin 6niinde, 06zellikle USD bazindaki analizde
onemli bir esik konumundaki 250-252 USD bdlgesi ¢ikiyor. TL
bazinda 10,00-600 araligina denk gelen bu seviye tzerindeki kalic
fiyatlamalarda mevcut yukselis denemesinin 6ncelikle 10,800
olmak lzere 11,000 bélgesine dogru devam etmesi beklenebilir.
Asagl yonde ise, 10150-250 araligi orta vadeye yonelik uzun
pozisyonlar igin kritik bir stop-loss araligi olarak izlenebilir.
Altindaki  hareketlerde ise 9,750 riskinin  olusabilecegi
unutulmamalidir.
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ABD 10
EurUsd AN  GbpuUsd s ||ONSAItn$ CDS5Y = Vil A
1,1610 0,07% 1,3323  -0,22% 4.117 -0,34% 267 0 4,01 0,04
Eur/Usd: Altin:

Fiyatlamalari etkileyen ana unsurlar Rusya savasi sonlanacak, Cin
ile ticari ateskes sirecek, FED faiz indirecek beklentileri olmaya
devam ediyor. Yatirimcilarin itibarl para birimlerine olan mesafeli
durusu ve Trump politikalarinin belirsizlik icermesi dolar talebinin
azalmasina daha az belirsizlik igeren majér para birimlerine olan
talebin artmasina neden olmustu.

2025 yilinin kaybedeni Dolar Endeksi. Trump yonetiminin basa
gelmesi ve korumaci politikalarla birlikte Dolar Endeksi yilin
basindan 110 seviyelerinden eyliil ayinda 96 seviyelerine kadar geri
cekildi. Son donemde vyatirimcilarin dolar talebini bir miktar
artirdigr gorultyor. Baris umutlarinda azalma gorilmesi, ABD —Cin
arasinda devam eden ticari belirsizlik ve degerli metal tarafinda
yasanan kar satisi nakitte dénme isteginin artmasina neden oluyor.
Diger taraftan ABD ekonomisinin sanildigi kadar kot durumda
olmamasi da yatinmcilarin ilimli  bir sekilde dolar tarafina
donmesine neden oluyor.

Bugiin ABD TUFE verisi aciklanacak. Mansetin %3,1’e ¢ikmasi,
cekirdegin %3,1’de kalmasi bekleniyor. ABD hikimet kapamasi
sonrasinda makro veriler agiklanamiyor. Buglin agiklanacak ABD
TUFE verisine bu dénemde piyasa hassasiyeti artabilir.

Teknik manada Dolar Endeksi’'nde (DXY) 101 seviyesini
onemsiyoruz. 101 seviyesine kadar olan yikselisler tepki denemesi
olarak kalabilir. 101 Gzeri 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 1,161 seviyesindeki paritede 1,171 ve 1,175 seviyeleri
gln ici direng; 1,6 ve 1,158 seviyeleri glin i¢ci destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin sinirh negatif seyir izleyebilir.
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Temel gerekgeler ayni olsa da teknik yorgunluk yasayan altin hizh
ve uzun soluklu ylkselisinin ardindan saticilarin devreye girmesiyle
birlikte yeni denge noktasi arayisi igerisinde. Temel gerekgeler ayni
kalmasi durumunda altin talebi glictinii koruyabilir.

Temel tarafta ise ekonomik ve siyasi-jeopolitik unsurlar yer almaya
devam ediyor. Rusya- Ukrayna-ABD arasinda zorlu devam
diplomasi trafigi, ABD-Cin arasinda devam eden ticaret gerilimi ve
ABD tarafinda devam eden hikiimet kapamasi olarak tarif
edebiliriz. Temel tarafta yasanan sorunlarda ¢ozime ulasiimasi
halinde bir slredir devam eden, fiyat para sistemine karsi deger
kaybina karsi korunma hareketi hiz kaybedebilir.

Bugiin aciklanacak ABD TUFE verisi piyasa icin yol gsterici olabilir.
Eger dustk gelirse risk istahinda artis, altina talep olabilir. Yiksek
gelmesi altin dizelmesini derinlestirebilir.

Ekonomik ve siyasi zemin ayni kalirsa teknik asiriliklarla tetiklenen
dizeltmeler alim firsati olabilir. Altin fiyatlarinda teknik olarak
psikolojik destek noktasi 4.000 Usd destek noktasi olarak takip
edilebilir.

Bu sabah 4.113 Usd seviyesindeki ons altinda 4.133 ve 4.200 Usd
seviyeleri giin i¢i direng, 4.100 ve 4.000 Usd seviyeleri gin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin sinirl negatif seyir
izleyebilir.

Eurobond:
Disarida, Bugiin ise gecikmis ABD enflasyonu agiklanacak. ABD 10
yillik tahvil faiz ylizde 4 seviyesinde giinii tamamladi.

i¢ tarafta, ekonomik ve siyasi haber akisi yiikselisin devamini veya
tekrar dustisi mimkin kilabilir. Bu hafta ekonomik-siyasi ajanda
kritik. PPK faiz karari agiklandi. TCMB, politika faizini 100 baz puan
indirimle ylzde 39,50 seviyesine gekti.

Turkiye 5 yillik CDS 267 ile giinii tamamladi. Eurobondlar yatay (-3,
+3 baz puan aralig)) seyir izledi. Faizler ise kisa-orta-uzun
vadelilerde sirasiyla ylzde 3,95, 6,39 ve 7,58 oldu.
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- Japonya'da eylil ayi tilketici enflasyonu verileri agiklanacak
10:00 /BB Baskani Ekrem imamogiu hakkinda bir ihalede usulsiiziiik yapildigi iddiasiyla acilan dava gériilecek
10:00 Sarachane eylemlerine katilanlar hakkinda acilan dava Silivri'de goriilecek
10:10 CHP kurultayinin iptal edilmesi talebiyle acilan dava Ankara'da gérillecek
12:00 Euro Bélgesi - PMI imalat Endeksi
12:00 Euro Bélgesi - PMI Hizmet Endeksi
15:30  ABD - TUFE (beklenti: %3.1 onceki: %2.9)
16:45  ABD - PMI imalat Endeksi
16:45 ABD - PMI Hizmet Endeksi

Gundem

23 Eki 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
 |usam 4206 3538 2955 1871 13.40 744 595
% Eur/TL 4887 3667 3268 2001 1541 9.0 BET
E Eur/ Usd 11610 10366 11059 10697 11376 13217 1122
o |Gbp/Usd 13323 12515 13754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yillik Gosterge Tahvil (%) 4060 4056 3968 9.97 2270 1496 1178
- TL 10 Yillk Gésterge Tahwil (%) 3248 2878 2675 9.83 2432 1290 1221
E E Tirkiye €DS (baz puan) 267 263 284 512 564 303 282
= @ |ABD 10 Yiluk Tahvil (%) 401 458 386 388 151 0,52 032
% BIST - 100 Endeksi 10608 9831 7470 5509 1858 1477 1144
S |Dow Jones Endelsi 46735 42544 37690 33147 36338 30,606 28538
‘: Nasdaq Endeksi 22942 19311 15011 10466 15645 12 888 8973
9 |s&P Endeksi 6738 5882 4770 3840 4766 3756 3331
I |pax 24308 19.909 16752 13924 158685 12719 13349
)
[ Altin (TL) 5567 2384 1360 1097 781 454 250
© o |AMtn wsd) 4117 2623 2063 1824 1830 1901 1518
g E Giimiis (TL) 65,78 3286 2262 1439 9.93 631 342
o W |simiis (usd) 485 289 238 239 233 264 179
T
Q Degigimler
a8 = |usam 189 197 573 396 803 250 124
(= % Eur/TL 333 122 633 325 BE0 364 100
= T |ewsusa 120 £3 34 £0 9 88 21
2 [ Glpy/Usd 65 13 5.7 -10.8 10 32 21
(]
oo TL Gésterge Bono (baz puan) 4 a8 2971 1973 774 318 795
GLJ = TL 10 Yillk Tahwil (baz puan) 370 203 1692 1449 1142 69 427
4‘7; E E Tirkiye CDS (baz puan) 4 21 228 52 261 21 80
:0 = @ |ABD 10 Yillik Tahvil {baz puan) 57 71 2 237 &0 0 -100
o % BIST - 100 Endeksi 79 316 356 1966 258 29.1 254
— S |Dow Jones Endelsi 9.8 129 137 £8 187 72 223
"d': Nasdaq Endeksi 188 286 434 331 214 436 352
% |s&P Endeksi 145 233 242 194 269 163 289
T |pax 216 188 203 123 158 35 55
Altin (1L} 865 523 78T 404 720 56.4 331
o |An (usd) 56.9 272 131 03 37 252 184
£ [eamasm 100.2 453 572 449 574 B4E 298
W |Gimis (usd) G583 214 0.6 28 419 478 155

24.10.2025



YATIRIM
ROTASI

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. mdusterileri icin hazirlanmistir. Bu rapor tarafsiz ve
durist bir bakis acisiyla diizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine
ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu go6zetilmeksizin ve karsiliginda
maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir
derlemedir. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan
glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu
kaynaklarin  dogruluklari ayrica arastirlmamistir. Bu rapor
icerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor yatirimcilarin
genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis olup,
yatirnmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri
beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir
garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amagh kullanimi sonucu
olusabilecek zararlardan dolayr Bankamiz higbir sorumluluk
ustlenmemektedir. Bu rapor hig bir sekilde menkul degerlerin satin
alinmasi veya satilmasi igin bir teklifi ile aracilik teklifini
icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miusteri arasinda imzalanacak vyatirm
danismanhgl sozlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorislerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorusler
musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada vyer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. / Bu raporun timi veya bir kismi Yapi ve Kredi
Bankasi A.S.nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz,
Uglncl kisilere gosterilemez veya ileride kullanilmak Uzere
saklanamaz.
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