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Piyasalara-Genel Bakis

Global piyasalarda ‘yumusak inig’ senaryosu gli¢ kazandikga risk istahi olumlu kalmaya devam ediyor. Bununla
birlikte ABD tarafinda agiklanmaya baslayan 3C bilancolarinin beklenti Ustli gelmesi de pozitif sirece katki
sunuyor. Banka bilangolarinin gigli gelmesi tiiketici ve sirketlerin finansal durumunun kuvvetli kaldigi algisini
artirirken, resesyon endiselerinin de azalmasina destek oluyor. Faiz indirimleri ve yumusak inis senaryosunun
agirhk kazanmasi, finansallar icin olumlu olmaya devam edebilir. Onceki giin yapay zekanin éncii sirketi
Nvidia, tim zamanlarin en ylksek seviyesine tirmanirken yatirrmcilarin ‘yapay zeka’ temasina ilgisinin devam
ettigi goruluyor. Google, yapay zeka teknolojilerini desteklemek icin yeni elektrik kaynaklarina ihtiyag oldugu
vurgulayarak Kairos Power tarafindan gelistirilecek ¢ok sayida kiigiik moduler reaktdrden (SMR) nukleer enerji
satin almak igin anlasma yaptiklarini duyurdu. Yapay zeka yatinmlari giderek artarken, teknolojileri desteklemek
icin elektrik kaynaklarina olan ihtiyaglarda artiyor. Ara ara kar satislari gorilse bile ABD tarafinda sirketlerin
gucld finansal yapilari, yilin ikinci yarisinda biyiuk merkez bankalarinin faiz indirim patikasinda yol almaya
devam etmesi, finansal kosullarin gevsek kalmasina neden olurken, risk istahinin devam edebilecegini
disunulyoruz.

Avrupa tarafinda, yarin Avrupa Merkez Bankasi'nin (ECB) toplantisi ve faiz karari piyasalar tarafindan
yakindan takip edilecek. Toplanti dncesi buglin Avrupa Merkez Bankasi Baskani Lagarde’in agiklamalari
olacak. Son konusmasinda Lagarde, enflasyonun kontrol altina alinacagi konusunda gittikge iyimser olduklarini
ve bunu ekim ayi faiz kararina da yansitacaklarini ifade etmisti. Politika yapicilardan gelen sinyaller
dogrultusunda piyasalar yarin yapilacak toplantida 25 baz puan faiz indirimi yapilacagdi beklentisini neredeyse
kesin olarak fiyatlamis durumda. Asil énemli olan nokta devam eden faiz indirimlerinin hizi. Toplanti sonrasinda
verilecek mesajlar faiz indirim patikasi hakkinda énemli olabilir.

Avrupa ekonomilerinde yasanan zayiflik ve PMI verilerinde devam eden daralma sinyalleri ECB uzerinde faiz
indirim beklentilerinin artmasina neden oluyor. ABD ekonomisinin ise asiri isinmadan buytyerek yoluna devam
etmesi ise FED faiz indirim beklentilerinin térplilenmesine neden oluyor. Glgli makro veriler ve gorece gugli
ekonomisi nedeniyle yatirimcilarin dolara ilgisi glgli kalmaya devam ediyor. Diger taraftan FED Uyelerinin
onumuzdeki aylarda faiz oranlarini dusirmede daha ihmli bir yaklagsim sergileyecegine dair verdikleri mesajlar
ile Dolar Endeksi (DXY) 103 seviyesi Ustluinde tutunmaya devam ediyor. Persembe gunu agiklanacak olan ABD
perakende verilerinin glclu bir sinyal Uretmesi halinde dolar talebinin artmasi beklenilebilir.

Bu hafta major kritik veri bulunmuyor ancak ajanda yogun. ABD verilerinin yaninda Cin, Avrupa verileri de
takip edilecek. Persembe giinii Avrupa merkez bankasi ECB faiz kararini agiklayacak. Piyasa 25 bps indirim
bekliyor. ABD sirketlerinin 3C finansallari aciklanmaya bagsladi. Hafta boyunca FED, ECB, BOE yetkililerinin
konusmalar yapacagini ekleyelim.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi karisik. ABD vadelileri ylizde 0,00-0,20 araliginda yatay. Asya
piyasalarinda Cin %0,4 civarinda, Hong Kong %0,6 civarinda arti, Japonya %2,1 civarinda eksi. ABD 10 yillik
tahvil faizi %4,03, Dolar Endeksi 103,2, ons altin 2.665 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, diin agiklanan Merkezi yoénetim biitce dengesi Eyliil ayinda 100,5 milyar lira agik verdi. Gegen
senenin ayni ayinda kaydedilen 129.6 milyar TL'lik agigin altinda bir agik vermis oldu. Faiz disi
denge ise acik ise gecen sene Eylul'deki 58.4 milyar TL'lik agiga karsilik bu yil 48.2 milyar TL fazla
verdi.

Diin, Hazine 3 yil vadeli TUFE'ye endeksli tahvil ve 5 yil vadeli sabit faizli tahvilde ihale éncesi satiglarla birlikte
27,2 milyar TL'lik borclanma gergeklestirdi. 3 yil vadeli tahvilin ihalesinde reel bilesik faiz yuzde 5,14 olarak
kaydedildi. 5 yil vadeli tahvil ihalesinde bilesik faiz ylzde 34,08 oldu. 2 yil vadeli sukuk satiginda ise 12,53
milyar TL fonlama saglandi.
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UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil Tahvil
34,24 -0,09% 37,32 -0,20% 42,86 0,10 29,37 0,15 8.860 1,85%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

ABD bilango sezonunun gicli baslamasi FED Uyelerinden
gelen faiz indirimi igin aceleci olmayacaklari mesaji dolar
talebinin kuvvetli durmasini saghyor. Yarin aciklanacak
ABD perakende satiglar verisi éncesinde Dolar Endeksinde
103 seviyesi Ustlinde tutunma gabasi devam ediyor.

Avrupa Merkez Bankasr'nin karari yarin agiklanacak, s6zlu
yonlendirme 6nemli olacak. Buradan gelecek haber akigi
para piyasalarini  hareketlendirebilir. Dolar Endeksi
kazanimlarini koruma ¢abasi iginde.

i¢ tarafta, enflasyon ile miicadelede fiyat artis hizinda
yavaslama devam ediyor fakat son gelen eylul ayi verisi
yavaglamanin istenilen hizda olmadigini  gosterdi.
Enflasyonda gorulen inatgihk, TCMB faiz indirim
dongusinin yaklagsmasini 6teliyor.

Yarin PPK faiz kararini agiklayacak. TCMB'nin Para
Politikas1 Kurulu (PPK) toplantisina yonelik beklenti anketi,
16 ekonomistin katihmiyla sonuglandi. Ekonomistlerin
politika faizindeki degisiklige iliskin beklentilerinin medyan
degeri, faizin ylizde 50'de sabit birakilmasi yoniinde oldu.

Kurda i1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 34,23
civarinda islem goriiyor. Asagida 34,00 ve 33,50; yukarida
34,50 ve 35,00 6ne ¢ikan teknik seviyeler.
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TCMB'den ilk faiz indirim beklentisi giicli gelen enflasyon
verisi sonrasinda Otelendi. Bu hafta gerceklesecek olan
ekim toplantisinda TCMB'nin faizlerde degisime gitmesi
ongorulmuyor. S6zIU yonlendirme ve gizecegdi patika dnemli
olacak.

Diin, Hazine 3 yil vadeli TUFE'ye endeksli tahvil ve 5 yil
vadeli sabit getirili tahvilde toplam 27,2 milyar TL'lik
borglanma gergeklestirdi. 3 yil vadeli tahvilin ihalesinde reel
bilesik faiz yuzde 5,14 olarak kaydedildi. 5 yil vadeli tahvilde
bilesik faiz yizde 34,08 oldu. 2 yil vadeli sukuk satisinda ise
12,53 milyar TL fonlama saglandi.

Tahvil faizleri, enflasyonun disis hizini  azaltmasi,
TCMB'nin  sahin durusunun surmesi, beklenen faiz
indiriminin  6telenmesi, jeopolitik gelismeler ile yiuksek
kalmaya devam ediyor. Tahvil faizlerinde beklenen indirim
icin 6telenme hali devam ediyor.

Globalde, giiglii istihdam, TUFE, UFE veri zinciri ABD tahvil
faizleri icin yon yukari gevirmis durumda.

2 yilhk ve 10 yilhk TL gosterge tahviller gund sirasiyla 10
baz puan dusis ile %42,86 ve 15 baz puan dusus ile
%29,37 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Tepki alimlarinin gi¢ kazanmasi i¢in 8,850 ara direncinin
asilmasi gerekiyor... 9,200 hedef diren¢ noktasini asma
denemelerinde basarisiz kalmasiyla devam eden kisa
vadeli dusus trendi icerisindeki asagdi hareketin, diin seans
ici destek olarak izledigimiz 8,650 seviyesini korumayi
basardigini gdzlemliyoruz. 8,650 desteginin korunmasiyla
birlikte olusan tepki alimlarinin ardindan sali ginini %1.85
oraninda deger artisiyla 8,860 puandan tamamlayan
piyasada, dun olusan tepki alimlarini kisa vadeli taban
olusumu acisindan olumlu olarak degerlendiriyoruz. 8,650
desteginin olusturdugu tepki denemelerinde ise 8,850
seviyesini ilk 6nemli direng noktasi olarak izliyoruz.
Endeksin tepki alimlarinda gli¢ kazanabilmesi icin 8,850
direncinin agilmasi gerektigini dislindlyoruz. Bu durumda bir
Ust noktada daha glglu bir direng olarak izledigimiz 9,200
seviyesi test edilebilir. 8,650 seviyesini geri gekilmelerde
destek olarak izlemeyi surdirecegimiz piyasada, bu nokta
kisa vadeli taban olusumu agisindan kritik olacaktir. Bu
kapsamda zayif tepki denemelerinin direng noktalarinda
yeniden asagi baski yaratabileceginin g6z 6ninde
bulundurulmasini éneriyoruz.
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ABD 10
EurUsd ¢ || GbpUSd A | ONSAItn$S CDS5Y W Villik Wb
1,0894 -0,07% 1,3074 0,08% 2.666 0,71% 266 -3 4,03 -0,06
Eur/Usd: Altin:
FED (Uyelerinden faiz indirim patikasi hakkinda itidalli  Faiz indirimi iyimserligi ve jeopolitik risklerde yasanan artis sebebi

yonlendirmeler gelmeye devam ediyor. Enflasyon, isglicl piyasasi
ve ekonomik faaliyetler ilgili kisa vade icinde son gelen ABD makro
verileri, ekonomide asiri soguma olmadan yoluna devam ettigini
resmediyor. Bu durum FED faiz indirim beklentilerinin
torpllenmesine neden olurken dolar talebinin de gugli kalmasini
sagliyor.

Paritenin diger bacaginda Avrupa Merkez Bankasi faiz indirim
patikasi ve Avrupa ekonomisi yer aliyor. Yarin yapilacak toplantida
25 baz puan faiz indirimi neredeyse kesin bir ihtimalle masada.
Faiz indirimi paritede fiyatlanmis durumda. Toplanti sonrasinda
ileriye  donik verilecek mesajlar ©6nemli olabilir. Avrupa
ekonomisinde zayiflik sinyali Uretecek veriler ise Avrupa Merkez
Bankasi’ndan faiz indirim beklentilerinin sirmesine neden olabilir.

Persembe gunli agiklanacak ABD perakende satislar verisi
paritede hareketlilik yaratabilir. Guglu gelecek veri FED faiz indirim
beklentilerini azaltabilecegi icin dolar talebini artirabilir. Zayif veri
ise kar satiglarina neden olabilir. Kisa vade de 103 seviyesi
Ustinde DXY’nin tutunma gabasini izleyebiliriz.

Bu sabah 1,09 seviyesindeki paritede 1,087 ve 1,082 seviyeleri
gln ici destek; 1,097 ve 1,101 seviyeleri giin i¢i direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

ingiltere'de issizlik agustosta yiizde 4'e gerileyerek beklentilerin
lizerinde diislis gdésterdi. Bugin TUFE verisini karsilayacagiz.
Mansetin yluzde 2,2'den 1,9’e, ¢ekirdegin ise ylzde 3,6’dan 3,4’e
dismesi bekleniyor. Sonuglar beklentileri karsilarsa enflasyonla
mucadelede BOE'nin eli faiz indirimi icin biraz gliclenebilir. Politika
yapicilarinda faiz indirim sinyali vermesi sterlinde baskinin devam
etmesini sagliyor. Diger taraftan ABD dolari gucuinu koruyor. Haber
akisi Dolar lehine fiyatlamaya yol agiyor. Yarin, ECB faiz karari
takip edilecek.

Dolar Endeksi son dénemdeki i¢c ve global gelismeler ile yikselis
egilimini strdurtyor. Her ne kadar faiz indirim donglsiinde olsalar
da FED digerlerine goére daha sahin algilaniyor. Dolar Endeksi
103,05 seviyelerinde haftaya basliyor.

Bu sabah 1,307 seviyesinde bulunan paritede 1,305 ve 1,301
seviyeleri gun igi destek; 1,312 ve 1,317 seviyeleri glin igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin yatay seyir bekliyoruz..
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ile, kiymetli metal bu yil yizde 25'ten fazla yikseldi. Son gelen
ABD makro verilerinin glglu sinyaller Gretmesi FED yetkililerinin

parasal gevsemenin daha yavas bir tempoda
gerceklesebilecegini ima eden yorumlarini da beraberinde
getiriyor. Faiz indirim beklentilerinin  torpilenmesi altin igin

olumsuz bir faktor olurken fiyatlama dinamiklerinde jeopolitik
risklerin masada kalmasi, makro veri duyarliiginin arka planda
kalmasini sagliyor.

Altin 2.500 Usd seviyesi lzerinde kalicilik sagladi. Teknik olarak
ilk etapta 2.600 Usd seviyesi ilistiinde 2.700 Usd seviyesine
kadar yiikselis devam edebilir.

Bu sabah 2.665 Usd seviyesindeki ons altinda 2.635 ve 2.615
Usd seviyeleri glin igi destek, 2.670 ve 2.690 Usd seviyeleri gin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugun yatay seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

ABD’de aciklanan gugli makro veriler FED faiz indirim hizinin
sorgulanmasina neden oluyor. Faiz indirim beklentilerinin
torptlenmesi ise ABD tahvil talebinin azaltici bir faktor olarak
karsimiza cgikiyor. FED Uyelerinin ise faiz indirimlerine yonelik
aceleci olmayacaklari aciklamalari ABD 10 yillik faizinin yeni
denge seviyelerine ylkselmesine neden oluyor.

i¢ tarafta, Eylil ayi enflasyonu ve S&P gdzden gecirmesi kritik 2
baslik olarak yazilabilir. Enflasyon beklentinin aksine sonug Uretti.
Sirada S&P karari var, not artinm beklentileri s6z konusu.
Eurobond tarafinda yurt disina bagli seyir devam ediyor. ABD 10
yillik tahvil faizinin yukselisi, lokal tarafta da baskili seyir
gorilmesine neden oluyor.

Tarkiye 5 yilik CDS 266 ile gini tamamladi. Eurobondlar sinirli
pozitif hareket etti. Birim fiyatlar, kisalarda -1 ile +6 cent; orta
vadelilerde +27 ile +46 cent; uzunlarda +66 ile +67 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla 4,61%, 6,64% ve 7,72% oldu.
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Gundem

04:30  Japonya Merkez Bankasi para politikast kurulu dyesi Seiji Adachi konusacak
21:40  Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Baskam Christine Lagarde Slovenya'da konusacak

15 Eki 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018
—  |usam 3424 2955 1871 13.40 7.44 595 529
% Eur/TL 3732 3268 20,01 1511 9.10 BET 606
E Eur/Usd 10894 11059 10697 11376 12217 11218 1146
o |Gbp/Usd 13074 12754 12071 13533 13676 13246 1275
TL 2 Yillik Gosterge Tatwil (%) 4286 3968 9.97 2270 1496 1178 1973
= TL 10 Yilkc Gosterge Tahvil (%) 2937 2675 9.83 2432 1290 1224 1648
;t;: E Tirkiye CDS (baz puan) 266 284 512 564 303 282 362
= 8 |ABD 10 Yillis Tahwi (%) 4,03 3.86 388 151 0.92 0,92 192
% BIST - 100 Endeksi 8860 7470 5509 1858 1477 1144 913
S |Dow Jones Endeisi 42740 37.690 33.147 36338 30.606 28538 23327
(7) “: Nastaq Endehsi 18316 15.011 10466 15645 12888 8973 6635
c 2 |s8P Endelsi 5815 4770 3840 4766 3756 3231 2507
] T |pax 19.486 16752 13924 15885 13719 13.249 10559
g Altin (TL) 2935 1960 1097 781 454 290 218
o) o |7t (usd) 2688 2083 1824 1830 1901 1518 1282
b - -E Giimiis (TL) 3475 2252 1439 9.93 631 342 263
D W |Gimis (usd) 316 238 239 233 264 17.9 155
DC_ Degisimler
= - |usam 159 57.9 396 803 25,0 124 389.0
(0D % Eur/TL 142 633 325 66.0 364 100 333
F_) E EuryUsd 45 34 £0 &9 88 21 45
(@)) o |Gbp/Usd 25 57 -10.8 10 32 21 56
o
_.G_.J TL Gésterge Bono {baz puan) 318 2971 1273 T74 318 795 &33
7)) - TL 10 Yillk Tahvil (baz puan) 262 1692 -1449 1142 69 427 474
He] '::: E Tirliye CDS (baz puan) -8 228 52 261 21 80 194
\— B |ABD 10 Yillk Tahvil {baz puzn) 17 2 237 &0 0 -100 a7
= % BIST - 100 Endeksi 186 356 1966 58 291 254 209
S |pow Jones Endeksi 134 137 £8 187 7.2 223 56
"; Nasdaq Endeksi 220 434 331 214 436 352 41
@ |sap Endeksi 219 242 194 269 163 289 &2
T |pax 163 203 123 158 35 55 183
Altin (TL) 497 787 404 720 56.4 331 373
o At (usd) 292 131 03 37 252 184 16
£ |sumis m) 536 57.2 249 57.4 846 298 275
W |Gimis (Usd) 327 06 28 119 478 155 &7
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Bu rapor, Yapi ve Kredi Bankasi A.$. Varlik Yonetimi Strateji
Bolumu tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.$. Satig Ekibi ile
Yap! Kredi Bankasi A.$. mausterileri igin hazirlanmistir. Bu
rapor tarafsiz ve durUst bir bakig agisiyla duzenlenmis olup,
alicisinin - menfaatlerine ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu
gozetiimeksizin ve karsihginda maddi menfaat elde etme
beklentisi bulunmaksizin hazirlanmig bir derlemedir. Bu
raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu
kaynaklarin dogruluklari ayrica arastirnimamistir. Bu rapor
icerisindeki veriler degigkenlik gosterebilir. / Bu rapor
yatinmcilarin  genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla
hazirlanmis olup, yatinmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek
kararlarini vermeleri beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz
tarafindan herhangi bir garanti verilmemektedir. Bu raporun
ticari amagli kullanimi sonucu olugabilecek zararlardan dolayi
Bankamiz higbir sorumluluk tstlenmemektedir. Bu rapor hi¢ bir
sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satiimasi igin bir
teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan
yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danigmanhgi
kapsaminda degildir. Yatirm danismanhgr hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim
danigsmanhg sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel
niteliktedir. Gorugler magterilerimizin mali durumu ile risk ve
getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. / Bu raporun
tumu veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.S.'nin yazil izni
olmadan c¢ogaltlamaz, vyayinlanamaz, uguncu Kigilere
gosterilemez veya ileride kullaniimak Uzere saklanamaz.
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