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Piyasalara-Genel Bakis

Cumhuriyetgiler ve Demokratlar arasindaki politik ayrilik sebebiyle Kongre’nin federal bitge tasarisini
onaylayamamasi sonucunda yasanan kapama onceki en uzun kapama donemini geride birakti. Cumhuriyetgiler ve
Demokratlar arasinda borg¢ limiti, harcama tavani ve kamu kaynaklarinin dagilimi konusunda yasanan fikir
ayriliginin devam etmesi ve heniz ortak bir zeminde bulusulamamasi kapali halin bir siire daha devam edecegine
isaret ediyor.

ABD bilango sezonun iyi ge¢mesi bununla birlikte FED’in istihdam endiseleri sebebiyle faiz indirim patikasinda
devam etmesi, piyasalarda risk istahinin korunmasina diger taraftan kapamanin sinirh etkisi olmasi ve kisa sirede
¢ozllecegi beklentisi risk istahinda bozulma yasanmamasini neden oluyor. Kapamanin mansetlerde en uzun
kapama olarak yer almaya baslamasi ilk etapta gérmezden gelinen etkilerin daha fazla konusulmasina neden
olabilir. Ekonomik gorintrligiin makro veri akisinin aksamasiyla birlikte azalmasi, kamu hizmet ve 6demelerin
yapilamamasi ve kredi sisteminde yasanan aksakliklarin devam etmesi sorunlarinda artmasina neden olabilir.

Bugiin ADP 6zel sektor istihdam verisini agiklayacak. Beklenti ekim ayinda 30 bin artis olacagl yoniinde. Veri tek
basina ABD isgliciinl yansitmaktan uzak olsa da verisizlik ortaminda bir gosterge niteliginde olacak. FED’in faiz
kararlariigin de kritik olan bu verilere ulagilamayan durumda, ADP’nin yol gosterme (isgliciinli yansitma) glicline ve
verinin oynakligina gére fiyatlamaya etkisi olacagini diisiiniiyoruz. Onceki giin agiklanan ISM imalat PMI verisi Ekim
ayinda sekizinci ay Ust Uste daralma kaydetmesi sonrasinda biylmenin yavasladigina dair beklentiler artig
gosterdi. Bu durum, ABD imalat sektériinde toparlanmanin zayif kalmaya devam ettigini gosteriyor.

Alt mahkemelerin, Trump’in 1977 tarihli Uluslararasi Acil Ekonomik Yetkiler Yasasi (IEEPA) kapsamini asarak
Kongre'nin yetkisini ihlal ettigine hikmetmisti. Trump yonetimi alinan kararlari ABD Yiksek Mahkemesine
tagimisti. Bugiin Yuksek Mahkeme alinan kararlarin sorgulamasina baslayacak. ABD Hazine Bakani Bessent,
Amerikan Anayasa Mahkemesi'nin glimrik tarifeleri konusunda yapacagi durusmaya katilip tarifelerin ekonomi
icin dnemini anlatacagini belirtti. Trump’in yetkilerini sinirlandirilmasi durumunda, uzlasma saglayan ulkeler Trump
ybnetimiyle yaptiklari ticaret anlagsmalarini yeniden gézden gegirebilir. Boyle bir durumun belirsizligin artmasina
neden olabilir. Tarife politikalarinin enflasyon Uzerinde simdiye kadar yukari yonli bir baski olusturmadigi
goruluyor. Tuketicilerin bu durumdan sinirli etkilenmesi, Ureticilerin maliyet artisinin gogunlugunu Gstlenmesi ve
tarifelerin hazineye olan ek pozitif katkisinin gériilmeye baslandigini not edelim.

ABD'nin en blylk kenti New York'ta milyonlarca kisinin oy kullandigi belediye baskanhgi secimini, henliz resmi
olmayan sonuglara gore Demokratlarin adayr Zohran Mamdani kazandi. Trump politikalarin segmenlerde olan
gincel karsiligini géstermesi agisindan 6nemli goriyoruz.

Japonya tarafinda Ulkede iktidardaki Liberal Demokrat Parti'nin (LDP) liderlik segimlerini kazanan Takaigi’nin
genislemeci mali politikalari destekleyecegi beklentisi Japon yeninin deger kaybetmesine neden oluyor. Yen, Ekim
ayinda dolar karsisinda yaklasik yiizde 4 deger kaybederek G-10 para birimleri arasinda en kot performansi
gosterdi. Japon yetkililer kurda yasanan oynakhgl yakindan takip ettiklerini belirtiler. Japonya Merkez Bankasi
(BOJ), gecen hafta Persembe glinii yaptigl toplantida politika faizini ylzde 0,5 seviyesinde sabit tutmasi sonrasi JPY
Gzerinde baskinin devam edecegini distnlyoruz.

Bu sabah global borsalarda risk istahi negatif ABD vadeli piyasalari ylizde +0,05 ila -0,3 araliginda yatay. Japonya
yuzde 2,9, Cin yuzde 0,1, Hong Kong 0,3 civarinda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,06, Dolar Endeksi 100,1, ons
altin 3,964 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek, Tiirkiye Sermaye Piyasalari Kongresi'nde agiklamalarda 1-2
aylik dezenflasyon siirecinde yavaslamanin gorildugiina fakat fiyat istikrarinin en biiylk 6ncelikleri oldugunu ve bu
konuda ilerleme kaydettiklerini vurguladi. Hafta basinda agiklanan Ekim ayi aylik enflasyon %2,55 ile beklentilerin
altinda kaldi. Dezenflasyon patikasinda ivme kaybi yasanmasina ragmen geri dénilmesini olumlu buluyoruz.

Ekim ayinda dis ticaret agig1 gegen yilin ayni ayina gore yiizde 24 artigla 7,4 milyar dolar olarak gergeklesti.
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2Yillk Gosterge 10 Yillik Gosterge
UsdTry A | EurTry ot A o A | BISTI00
42,08 0,02% 48,41 -0,14% 39,87 0,07 32,26 0,14 10.914 -1,32%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Powell, Aralik ayinda yeni bir indirim icin heniliz kesin bir karar
alinmadigini vurgulamasi sonrasinda piyasada aralik ayina yonelik
faiz indirim beklentilerinin yluzde 94 seviyesinden ylzde 65
seviyesine gerilemesi dolar talebinin artmasina neden oluyor.

Diger taraftan FED Uyelerinin agiklamalarinda ise karisik sinyaller-
fikir ayriliklari devam ediyor. FED'in ikili hedeflerinde tansiyonun
arttigl bir dénemde, makro veri akisi saglanamiyor. Uyeler bu
noktada ekonomi hakkinda saghkl karar alamadiklarini dile
getiriyorlar. Hikimetin kapahlik stresinin uzamasi veri akisinin
aksamasina ve aralik ayinda faiz indirim beklentilerinin
azalmasina neden olabilir.

Bugiin ABD’de &zel sektér istihdam verisi agiklanacak. istihdam
verilerinin agiklanamadigl noktada ADP ekim verisi ile istihdam
konusunda biraz olsun netlik saglayacak. Sonuca bagl olarak
dolar talebi degiskenlik gosterebilir. ABD hikimetinin kismi
kapalilik hali devam ediyor. istihdam verilerinde zayiflik halinin
devam etmesi halinde FED aralik ayina yonelik faiz indirim
beklentilerinin artmasina neden olabilir. Dolar talebi azalabilir.

Dolara Endeksi (DXY) 100 seviyesi lizerinde Agustos ayi basindan
beri en yiiksek seviyede islem goriyor.

Dolar endeksi kritik destek bolgesi 97 seviyesinden itibaren limli
bir ylkselis icerisinde. DXY 101 seviyesinin Ustiinde 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, Tirk lirasinin reel degerini gosteren reel efektif déviz
kuru Ekim'de yukselis kaydetti. TCMB verilerine gore Ekim ayinda
reel efektif doviz kuru 71,87 seviyesine ¢ikti. TCMB izledigi
politikayla birlikte TL enstriimanlari cazip kilmaya devam ediyor.
Diger taraftan rezervleri kuvvetli tutarak, mevcut durumunu
kuvvetlendiriyor.

Kurda ihmli yukari egilimi koruyor. Bu sabah 42,08 civarinda
islem goriyor. Asagida 41,70 ve 41,50; yukarida 42,30 ve 42,50
one ¢ikan teknik seviyeler.
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Ekim ayinda hem ana egilimde hem de katiliklar tarafinda
iyilesme sinyalleriyle olumlu beklentilerde yasanan artis tahvil
talebinin de artmasina neden oldu. Gozler 7 kasimdaki yilin 4.
Enflasyon Raporu’nda olacak. TCMB rehberliginin giincel halini
gorecegiz. Verilecek mesajlar tahvil talebinin devami agisindan
onemli olabilir. Kasim ve aralik enflasyon verilerinde hizmetler
tarafinda  gorilen  katihgin ~ yumusamasi  faiz  indirim
beklentilerinin kuvvetlenmesine neden olabilir.

GUnGa 2 yilhk ve 10 yilhk TL gosterge tahviller giinl sirasiyla
%39,87 ve %32,26 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
10,800 desteginin kirilmasi asagi baskiy arttirabilir...

Sali glinG saticili bir seyrin yasandigi hisse senedi piyasasinda,
BIST1I00  Endeksinin  gini  -%1.32'lik  dustsle 10,914
puandan tamamladigini gérilyoruz. Onceki giin 11,150 ara direng
noktasindan olusan geri c¢ekilme kapsaminda, din yukari
ataklarin  seans i¢i baskiyla karsilasmayi strdirdugini
gozlemliyoruz. Kisa vadeli olarak 10,800/11,150 bandi arasinda
bir hareket araligi olusturan piyasada, yatay seyrin ardindan
yukari ataklarin yeniden gli¢ kazanabilmesi igin 11,150 direncinin
asiimasi gerekiyor. Bu durumda 11,500/11,600 zirve bdlgesini
asma denemelerinin giindeme gelebilecegini dislinlyoruz. Asagi
yonde ise 10,800 seviyesinin yikselis yonindeki uzun
pozisyonlar igin stop-loss noktasi olarak alinmasini 6neriyoruz.
10,800 altindaki olasi hareketleri yeniden zayiflama sinyali olarak
degerlendirecegimiz piyasada, boyle bir gelismenin ise 10,500 ve
10,100 risklerini gindeme getirebilecegi gbéz Onlinde
bulundurulmaldir.
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ABD 10
EurUsd W | Gbpusd Ny ||ONSAltin$ W CDS5Y A Vil b
1,1493  0,17% 1,3027  0,75% 3.968 -0,58% 247 2 4,07 -0,04
Eur/Usd: Altin:

FED Ekim ayinda istihdam endiseleri kaynakli faiz indirim karari
alirken, aralik ayina yonelik temkinli durusu piyasalarda faiz indirim
beklentilerinin torplilenmesine neden oldu. FED Uyelerinden gelen
aciklamalarin tonu ise aralik ayi faiz indirimine yonelik temkinli
olmaya devam ediyor.

Uyelerin gériislerinde ortak nokta ise istihdam riskleri olmaya
devam ediyor. ABD hiikimetinin kapali olmasi ve FED’in veri
korligl yasamasi ise gelecek toplantida faiz indirim karari almasi
acisindan durumu zorlastirabilir. Cumhuriyetciler ile Demokratlar
arasinda yasanan fikir ayriliginin devam etmesi, siyasi ¢ekismeler
uzlasma masasinin kurulmasini engelliyor. Piyasalarda beklenti bu
ay sonunda Sukran Glnline kadar anlasmazligin ¢ozilecegi
yoninde sekilleniyor. Siirenin uzamasi risk istahi Gzerinde baski
olusturabilir.

Buglin ADP 06zel sektor istihdamini agiklayacak. 30 bin artis
bekleniyor. istihdama dair ipucu piyasa ve FED’in verisizlik ¢éliinde
yol gosterici olabilir. Veri 6ncesinde Dolar Endeksi 100 seviyesinin
Uzerinde kalicillik saglamaya calisiyor. Dolar endeksi, FED'in
temkinli durusu ve ekonomik verilere bagl olarak glglenmesi
devam ederken, euro karsisinda 1 Agustos’tan bu yana en yuksek
seviyelerine ulasti.

Dolar Endeksi'nde (DXY) 101 seviyesini Onemsiyoruz. 101
seviyesine kadar olan yukselisler tepki denemesi olarak kalabilir.
101 tzeri 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 1,149 seviyesindeki paritede 1,157 ve 1,166 seviyeleri
gin ici direng; 1,5 ve 1,145 seviyeleri glin i¢ci destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin sinirh negatif seyir izleyebilir.
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Aralik ayina yonelik FED faiz umutlarinin azalmasi dolar talebinin
glclenmesine neden oluyor. Hikiimetin kapali olmasi veri eksikligi
ile birlikte FED uyelerinin karar verme siirecini etkileyebilir. Bu
olasilik dolar talebinin artmasina neden oluyor. Reel getirilerin
dismesi altin fiyatlarina pozitif etki saglarken, faiz indirim
beklentilerinin torpilenmesi talebi azaltici etki gosteriyor.

ABD hikiimetinin devam eden kapama siiresinin uzamasi, Federal
alimlar ve yatinnmlar biyik etkiye sahip olmasi likidite ihtiyacinin
da artmasina neden oluyor. Piyasa likidite ihtiyacini karsilamak igin
riskli varliklardan c¢ikis egiliminde. Diin altin fiyatlari  piyasa
hareketinden olumsuz etkilendi. FED'in repo imkanina yonelim,
aybagsindan itibaren gdézlenen yikselis , din 2,8 milyar $'a disus
gostererek  likidite  kosullarinda  normallesme  gérinimu
yansitmasina ragmen endiselerin devam ettigi goriluyor.

Kisa vadede altin bir dengelenme yasiyor. Dengelenmenin derinligi
ve siresi gelecek haber akislari ile sekillenecek. Simdilik 4 bin Usd
civarinda dengelenme c¢abasi veriyor. Altin fiyatlarinda teknik
olarak psikolojik destek noktasi 4.000 Usd destek noktasi olarak
takip edilebilir. 4.000 Usd altinda asagi yonli denge arayisi devam
edebilir.

Bu sabah 3.954 Usd seviyesindeki ons altinda 4.020 ve 4.050 Usd
seviyeleri giin i¢i direng, 3.880 ve 3,800 Usd seviyeleri gin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin yatay sinirli negatif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Digarida, FED faizi indirdi ama sahin rehberlik yapti. Bugiin ADP
Ozel sektor istihdamini agiklayacak. 30 bin artis bekleniyor. Veri
oncesinde ABD 10 yillik tahvil faizi ylizde 4,06 seviyesinde.

i¢ tarafta, ekim ayl enflasyonunun beklenti altinda agiklanmasi
moralleri tazelerken, yurt digi tarafta risk istahinin olumsuz olmasi
kisa vade de eurobond talebinin sinirli kalmasina neden olabilir.

Turkiye 5 yilhik CDS 247 ile glini tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi, birim fiyatlar (-1, +2 cent) araliginda degisti.
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Gundem

ABD Yiiksek Mahkemesi, ABD Baskam Donald Trump'in uyguladi§r gimriik vergilerinin yaklasik
%60°1iin yasalligina iliskin argiimanian dinleyecek.
- Novo Nordisk ve Qualcomm bilanco aciklayacak
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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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