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Piyasalara-Genel Bakis

Rusya ile baris, Trump-Putin gériismesi
Cin ile ticari ategkesin devami, Trump-Xi goriismesi
ABD TUFE verisi, FED faiz karan

Piyasalar son donemde bu ana 3 unsura tutunarak ilerliyordu. Rusya ile baris tekrar deneniyor, Cin ile karsilikh
onlemler alinsa da Trump-Xi gorlsmesi iyimserligi korunuyor, FED yil sonuna kadar 2 faiz indirimi daha yapar
beklentisi korunuyordu. Bu maddelerdeki son duruma bakalim.

Rusya ile baris umutlari bir kez daha rafa kalkiyor. Beklenen Trump-Putin gérismesinin olmayacagini agikliyor Beyaz
Saray ve ardindan yeni yaptirimlara hazirlaniyor. Rosneft ve Lukoil Rusya’nin toplam enerji ihracatinin yarisini
yaplyor. Petrol ve gaz endistrilerinden alinan vergiler, federal bltgenin yaklasik dértte birini olusturuyor. Putin’i ikna
edemeyen ABD yonetimi, bu kez Rus savas makinasinin kalbini hedef aliyor. 12 maddelik baris plani tizerinde galistigi
belirtilen Avrupa da muttefikine ayak uydurabilir, 19. yaptirim paketi ile Rusya’yi hedef alabilir.

Ambargo disinda dikkat ¢eken bir unsur Bati ittifakinin Ukrayna’ya silah temininde bir esikten daha gegmeye
hazirlaniyor olmasi. Rusya'nin Bryansk kentindeki bir kimya tesis, ingiltere tarafindan saglanan uzun menzilli Storm
Shadow fiizeleri kullanarak vuruldu. Tesis Ukrayna sinirindan yaklasik 100 km igeride. Bu saldirinin Trump
yonetiminin uzun menzilli saldirilara yoénelik kisitlamalari kaldirma kararinin ardindan geldigini belirtelim.
Zelensky’nin ABD’den istedigi Tomahawk fiizeleri ile Rusya’nin 1.600 km derinligine erisebilir. Putin’in masaya
gelmemesi savasin yeni evreye girmesine yol agabilir.

Baris Nobel’i isteyen Trump, Rus petroli alanlara ikincil vergi tehdidinde bulunmus ancak bunu Cin’e uygulamamisti.
Yaklasan Xi gorismesinde Trump’in talep listesi uzuyor. Masaya gelmeyen Putin’i cezalandirmak igin Cin ydnetimine
Rus petrolii almayin ricasinda bulunacak. Nadir toprak elementi, teknolojik komponentler, soya, yemeklik yag gibi
basliklari iceren ihracat kisitlari listesinde orta nokta saglanabilecek mi sorusu yanit bekliyor. Trump-Putin gérismesi
iptal edildi, Trump-Xi gérismesi de ayni akibete ugrar mi diye endise duyuluyor ama yine de goriisme olacak umutlari
korunuyor.

Trump, Xi igin ‘cok blyik bir Glkenin ¢ok glgll bir lideri’ iltifatinda bulunuyor ve aralarindaki sorunlarin ¢éziminin
yaninda Cin’in Rusya Uzerindeki nifuzunu kullanarak Rusya karsiti kampanyasina destek bekliyor. Trump’in, Cin’e
Rusya’dan petrol alma istegini sesli soylemedigini belirtelim.

Jeopolitik gelismeleri takip eden ama hala makro verilere kavusamayan FED, giinler sonra yarin eyliil TUFE verisi
gorecek. Gegtigimiz hafta dizenlenen bir etkinlikte konusan Powell, federal kapanmanin bir stire devam etmesi
halinde FED'in ‘verileri 6zlemeye baslayacagini’ ve bu durumun politika kararlarini daha zor hale getirecegini soyledi.

Ozetle, Rus barisi ihtimali tekrar masadan kalkti, yeni yaptirimlar-silahlar devreye girecek. Cin ile hala anlasma umudu
korunuyor ve tarih yaklasiyor. FED ve piyasalar yarin TUFE verisini erisecek. Yatirimcilar istah seviyelerini azaltiyorlar.
Altin dlizeltme yasasa da temel tarafta hikaye ayni sartlar kirilgan ve ortam yeniden isiniyor.

Bu sabah global borsalarda risk istahi sinirl negatif. ABD vadeli piyasalari ylzde +/-0,2 araliginda yatay. Japonya
yuzde 1,4, Cin ylzde 0,8, Hong Kong 0,2 oraninda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %3,96, Dolar Endeksi 99,0, ons altin
4.125 Usd civarinda islem goruyor.

i¢ tarafta, bugiin saat 14:00'de PPK faiz kararini agiklayacak. Piyasa indirim beklentisi 100 baz puan seviyesine
indirgemis durumda. Daha az indirim beklentisinin arka planinda eylll enflasyon verisinin yiksek gelmesi, ekim
verisinin de yuksek gelecegine dair kanaatler ve TCMB’nin temkinli mesajlari belirleyici oldu. Faiz karari kadar karar
metni icerigi de kritik.
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2Yilhk Gosterge 10 Yillik Gosterge
UsdTry A\ | EurTry A oo Wb o W || BIST100 #p
41,98 0,03% 48,83 0,14% 40,59 -0,03 32,47 -0,06 10.551 0,80%
Usd/TL: Tahvil/Bono:
Trump-Putin, Trup-Xi gorismelerinin umutlari ile piyasalar  Tahvil piyasasi, yiksek enflasyon verisi ile sinirl satis baskisi
iyimser fiyatlama yaparak risk istahini korumaya devam  yasadi. Ardindan ekim ayi enflasyon beklentileri de yiksek

ediyordu. Risk istahindaki artis ise dolar talebinin azalmasina yol
aciyordu.

Ancak son haber akisi Putin ile yapilmasi beklenen goriismenin
olmayacagini isaret ediyor. Bu sebeple Avrupa ve ABD Rusya’ya
karsi yeni yaptirim uygulama hazirlaniyor.

Diger yandan kiymetli madenlerdeki diizeltme de nakde donus,
dolara donis saglyor.

Son olarak ABD biitge agigindaki azalma, FED faiz indirimine dair
iyimserligin biraz dagilmis ve gri alana girmis olmasi Dolar talebi
icin diger sebeplere donlismiis durumda.

Yukandaki ifade ettigimiz unsurlar dolarin son glnlerde talep
gdrmeyi siirdiirmesini sagliyor. Yarin ABD TUFE verisi aciklanacak.
Verinin sonucu piyasaya ve FED’e yeni bir sinyal verecek. Piyasa
fiyatlamasi degisebilir, dolarin degeri de degisebilir.

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, bugiin PPK faiz kararini agiklayacak. Piyasa beklentisi
100 baz puan indirimi olacagi seklinde. Son gelismeler TCMB’nin
temkinli olmasini gerektirecek algisi piyasanin faiz indirim
tahminin torpiledi. Kaldi ki TCMB de temkinli mesajlar verdi,
adeta beklentileri torpuledi.

Kurda i1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 41,98 civarinda
islem goriyor. Asagida 41,50 ve 41,00; yukarida 42,00 ve 42,50
one cikan teknik seviyeler.
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olabilir noktasinda olusunca tahvile istahsizhk sirdi. Son 1
haftadir ise bir sakinlik hali, sinirli alimlar gorullyor. Gosterge
tahviller ayin basindan bu yana 100-150 baz puan yikselisle
TCMB faiz kararini karsilamaya hazirlaniyor.

TCMB'nin buglin hem faiz karari hem karar metni kritik. TCMB
yakin gelecege dair bir rehberlik yapabilir. Piyasa aldigi sinyali
fiyatlayacak ve yilin son enflasyon raporu beklemeye baslayacak.

Ginu 2 yilhk ve 10 yilhk TL gosterge tahviller giinl sirasiyla
%40,59 ve %32,47 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Tepki stireci devam ediyor... Carsamba giint yukari yonli bir seyir
izleyen hisse senedi piyasasinda, BIST100 Endeksinin gilini
%0.80'lik yikselise 10,551 seviyesinden tamamladigini gériyoruz.

Genel olarak baktigimizda, 11,600 bolgesinden itibaren hizli bir
sekilde etkili olan saticili seyrin ardindan kisa vadeye yonelik ilk
onemli destek olarak izledigimiz 10,150-250 bolgesine ulasan
piyasada, ayni zamanda 200 glinlik Ussel ortalamanin da
bulundugu bu bolgeden tepki denemelerinin olusabilecegine
dikkat ¢ekmistik. Gergekten de bu kritik destekten haftanin ilk
glni baslayan yukari hareketin stirdiglini gozlemliyoruz.

Oniimiizdeki siirecte, tepki hareketinin dniinde, &zellikle USD
bazindaki analizde 6nemli bir esik konumundaki 250-252 USD
bolgesi c¢ikiyor. TL bazinda 10,500-600 araligina denk gelen bu
seviye Uzerindeki kalici fiyatlamalarda mevcut yikselis
denemesinin oncelikle 10,800 olmak Uzere 11,000 bdlgesine
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 ¥  Gbpusd  ||ONSAItn$ CDS5Y  #p Vil >
1,1602  -0,06% 1,3353  0,17% 4.131 -0,02% 267 4 3,97 0,00
Eur/Usd: Altin:

Rusya savasi sonlanacak, Cin ile ticari ateskes siirecek, FED faiz
indirecek beklentileri ile dolar yakin dénemde zayif seyir izliyordu.
Son giinlerde ise yatirimcilar dolar talebini biraz artirdilar. Clink,
baris umutlarinda azalma goriliyor, Beyaz Saray beklenen Trump-
Putin bulusmasi olmayacagini ifade ediyor. Benzer spekiilasyon
Trump-Xi gorlismesi icin de yapilsa da gorlisme umudu korunuyor.
FED faiz indirimi beklentileri 2 faiz indirimi olarak devam ediyor
ancak faiz indirim coskusu azaldi. Azalmada makro verilerin
aciklanmamasi, ayrica FED yetkililerinin sessizlik donemine girmesi
de etken. Ayrica ABD ekonomisinde biliylimenin ve istihdaminin
korkuldugu gibi bir zayiflik ile karsi karsiya olmamasini da
ekleyebiliriz.

Paritenin diger yakasindaki hikayenin zayif olmasi da dolar igin
destekleyici unsur. Siyasi belirsizlik, Rusya ile barisin gelmemesi,
ticaret savaslari, Cin ile rekabet gibi konular Avrupa yakasinin
hikayesinde yer alanlar.

Yarin ABD TUFE verisi agiklanacak. Mansetin %3,1’e ¢ikmasi,
cekirdegin %3,1’de kalmasi bekleniyor.

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 1,16 seviyesindeki paritede 1,171 ve 1,175 seviyeleri giin
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
saticili seyrini bu sabah da strddriyor. Asiri ve hizli alimlarla tarihi
zirve yenileyen altin, hizh ama sinirh diizeltme yasiyor. Biz, temel
gerekgeler ayni kaldiginda teknik duzeltmenin sinirli kalacagi
kanaatindeyiz.

Temel tarafta ise ekonomik ve siyasi-jeopolitik unsurlar yer alyor.
Rusya ile baris saglanamiyor hatta yeni yatirim kararlari aliniyor,
Ukrayna’ya daha once verilmeyen silahlar veriliyor. Cin ile ticari
ateskes hali slrer diye bekleniyor ama orada da kirilganlik s6z
konusu. ABD ekonomisinin kondisyonu iyi, istihdamdaki zayiflama
ayni minvalde ilerliyor algisi hala hakim. Bu noktada FED faiz
indirimini dair beklenti ayni.

Yarin aciklanacak ABD TUFE verisi piyasa icin yol gosterici 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 4.125 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. Bugin sinirli pozitif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, ABD-Cin’in ay sonunda APEC’de bir araya gelecegi
beklentisi korunuyor. Yarin ise gecikmis ABD enflasyonu
aciklanacak. ABD dolarinda ilimli giglenme ve tahvil faizlerinde
olumlu beklentiyle birlikte diislis devam ediyor ABD 10 yillk
tahvil faiz ylzde 3,95 seviyesinde giini tamamladi.

i¢ tarafta, ekonomik ve siyasi haber akisi yiikselisin devamini veya
tekrar dustisi mimkin kilabilir. Bu hafta ekonomik-siyasi ajanda
kritik. PPK faiz kararinin 100-150 bps olmasi bekleniyor, rehberligi
kritik.

Turkiye 5 yillik CDS 267 ile giinii tamamladi. Eurobondlar yatay (-3,
+8 baz puan aralig)) seyir izledi. Faizler ise kisa-orta-uzun
vadelilerde sirasiyla ylzde 3,88, 6,37 ve 7,56 oldu.
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Gundem

14:00 TR - TCME Faiz Karan - Haftalik Repo (bekienti: %39.5 dnceki: %40.5)
14:30 TR - Yabanci yatinmciann bono ve hisse stoku (23 Ekim)
- intel ve Ford bifanco aciklayacak

22 Eki 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
= |usam 4198 3538 2955 1871 1340 744 595
% Eur/TL 4883 3EET 3268 20,01 1511 9.10 667
E |euyusd 11602 10368 11059 10697 11376 12247 1123
P 13353 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yillik Gosterge Tatwl (%) 4059 4056 3968 9.97 2270 1496 1178
= TL 10 Yilik Gasterge Tal (%) 3247 2878 2675 9.83 2432 1230 1221
t;: g Tirkiye CDS (baz puan) 267 263 284 512 564 303 282
= 00 |ABD 10 Yilik Tahvil (%) 397 458 386 3388 151 0392 052
% BIST - 100 Endeksi 10551 9831 7470 5509 1858 1477 1144
S | Dow Jones Endeksi 46530 42544 37690 33147 36338 30606 28538
“; Nasdaq Endeksi 22740 19311 15,011 10466 15645 12888 8973
®  |s&P Endeksi 8699 5.882 4770 3.840 4766 2756 3031
_ T |Dax 24151 19909 16752 135924 15885 13719 13.249
(%]
= Altin (TL) 5576 2984 1960 1097 781 454 290
© o |Attn (usd) 4131 2623 2063 1824 1830 1901 1518
g -E Giimiis (TL) 6611 32586 2262 1439 993 631 342
o W | Giimiis (Usd) 49.0 289 238 239 233 264 17.9
p=
Q Degigimler
o - |usdTL 187 197 57.9 396 803 250 124
= % Eur/TL 331 122 £33 325 660 364 100
= S |euyusd 119 63 34 50 63 88 21
Q a Gbp/Usd &7 19 5.7 108 10 32 21
()
ED TL Gésterge Bono (baz puan) 3 88 2971 1273 774 318 795
Q — TL 10 Yillk Tahwil (baz puan) 369 203 1692 -1449 1142 =] 427
'.J; Z € |taiape cOS (baz puan) 4 21 -228 52 261 21 80
:0 E 3 [a8D 10 vk Taimi (baz puan) &1 £} 2 237 60 0 100
— % BIST - 100 Endeksi 73 316 356 1966 258 291 254
S |Dow Jones Endelsi 95 129 137 €8 187 72 223
‘z Nasdaq Endeksi 178 286 434 331 214 436 352
@ | seP Endeksi 135 233 242 194 269 163 289
T |oax 243 188 203 423 158 35 55
altin (TL) 869 523 787 404 720 564 331
o |Attn (usd) 575 272 131 03 a7 252 184
£ [somasm 10132 453 572 443 574 846 298
| Giimis (Usd) 695 214 08 28 119 47.8 155
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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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