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Piyasalara-Genel Bakis

ilk islem giiniinde yiizde 32 diisen veri merkezi sirketi Elice (@G.Kore borsasi), ikinci giin yiizde 30 yiikseldi.
Yine de halka arz fiyatina gore ylzde ~11 asagida. Avustralya'da, veri merkezi gelistirme sirketi Nextdc
beklentilerini diistirmesinin ardindan hissenin fiyati %40 oraninda deger kaybetti.

Yukaridaki fiyatlamalar YZ talebinin ayni cosku ile siirmesi i¢in heyecan yaratacak hikayeye ihtiyaci gosteriyor.
Asagisi ugurum hissi veriyor. Bu noktada YZ ekosisteminin ekonomik-beseri-siyasi hayati degistirecegi, bu
iskolundaki basarili olacak sirketlerin yillara sair biylik potansiyel tasidigi agik. Ancak buglinin dinamigi
yatirimcilari miyoplastiriyor.

Elice ve Nextdc fiyat dalgalanmasini yatirimcilarin segici olduklarina, bu is koluna giren bazi sirketlerin iyi bir is
modeli kuramayabileceklerine, konjonktiiriin zorluk ¢ikarabilecegine vb baglayabiliriz. Ayni zamanda YZ
ekosisteminin olgunlastigini da séylemek miumkin. Ek olarak Ray Dalio’nun ‘klasik baloncuk’ tanimi da goz
ardi edilmemeli.

Savas ve yliksek fonlama faizi YZ sermaye talebini ve sermayenin kara donlisimini sorgulatiyor. Yatirimcilar
bilisim sektoriine milyarlarca dolar yatirmanin dogru olup olmadiginin ‘teyidini’ istiyor. Bilangolar bu sebeple
onemli.

SpaceX ve Micro’nun kazanglari beklenti asti. SpaceX kapanis sonrasi islemlerde %8, Micro ise %15 sigrama
yapti. Bilangolar talebi tetikledi, hisse senedi istahi yeni gline olumlu basliyor. GKore Kospi %3, ABD Nasdaq
vadelisi %0,8 civari yukarida. Kisa vadede YZ istahinin giiglii kalmasi icin iyi bilancolara ihtiya¢ oldugu
goriiliiyor. ‘iyi'nin dozunun her ceyrekte artmasi da gerekli. Zira yatirimcilar daha fazlasini isteme
aliskanhklarini siirdirilyorlar. Elon Musk’in, hazir SpaceX riizgari arkasina almisken sirketi Tesla ile
birlestirmek icin adimlar attigini not edelim.

Tahviller tarafinda ise ABD tahvil faizleri sakinlesme-dengelenme yasiyor. Kiymetli madenler yeniden gigla
alicr kitlesi bulmakta zorlanmaya devam ediyorlar. Para birimlerinde ise dolar hafif deger kaybi halinde ama
yine de giiclii. Brent fiyati ise 110$ seviyesinin iizerinde (iran’in gemilere saldirilari, ABD rezervinin diisiik
gelmesi, elbette negatif ana resmin degismemesi..) gline basliyor.

Goriugiimizii koruyoruz... Jeopolitik gelismeler, YZ konusu, ABD bilangolari fiyatlamayi olusturabilir.
Trump, secim oncesi yiiksek akaryakit fiyatlarinin daha artmasini istemiyorsa iran sorununu beklemede
tutmaya devam edebilir. Bu ise risk istahi lizerindeki baskinin artmamasini-biraz az hissedilmesini
saglayabilir (taktiksel rahatlama). Se¢im yaklastikca Trump’in saldiri veya baris sinyali vermesi fiyatlamay
ara segim sonrasina hazirlayabilir.

Bu sabah global borsalarda risk istahi karigik. ABD vadelileri ylizde 0,1-0,8 araliginda pozitif. Japonya ylizde
1,0 civarinda alicili. Hong Kong yiizde 1,7, Cin ytzde 0,2 civarinda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %5,12, Dolar
Endeksi 101,8, ons altin 4.120 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, TCMB faiz kararini yarin agiklayacak. Piyasa 100 bps faiz indirimi bekliyor. Petrol fiyatlarinin 110$
civarina yikselmis olmasi ve 3 Kasim’dan sonra Korfez'de gerginligi artma ihtimali olasi faiz indiriminin etkisini
sinirlayabilir. Zira faiz indirimi taktiksel algilanabilir ve faiz indirimi donglstiine giris olarak okunamayabilir.
Karar metninde jeopolitik risklere, enerji fiyatlarina vurgu yapilabilir. Boylece belirsiz konjonktiir tepsisinde
faiz indirimini sunabilir. Yatirimcilar ayrica SPK diizenlemelerini takip ediyor, fiyatliyor.
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2Yilhk Gosterge 10 Yilik Gosterge
UsdTry A || EurTry /A ot N’ o W | BISTI00 #p
49,60 0,05% 55,73 0,00% 39,04 -0,12 35,55 -0,09 11.798 3,22%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Piyasalar ABD ara segimleri dncesi (ekim ayi boyunca) nispeten
sakin bir seyir izleyebilir. Kasim ayinda ise (seg¢im sonrasi) ABD-
iran eksenindeki gelismelere bagli olarak fiyatlama davranisi
hareketlenebilir.

FED faiz artis tahminlerinin azalmasi, jeopolitik riskler, hisse
senedi talebinde dalgalanmasi, tahvil talebinden artis son
ginlerde 6ne ¢ikan haberler. Bu resim dolarin glicini yatay
tutuyor.

DXY giine 101,8 civarinda basliyor. Dolar Endeksi (DXY) yaklasik
son 1,5 yildir 96,5-100,5 bandinda seyretti. Son gilinlerde ise
bandin Gzerine yeniden gikti. 102 Uzerinde 104,5 olasi direng
bolgesi.

i¢ tarafta, brent petrol yeniden 110$ seviyesini eristi. ABD-iran,
ABD-Rusya eksenleri éne ¢ikiyor. ABD-iran ekseninde ABD ara
secimi  Oncesinde sakinlik, sonrasi potansiyel risk artisi
giindemde. TCMB’nin karari bu dinamige denk geliyor. Piyasa
beklentisi TCMB’nin yarin 100 bps faiz indirimi yapacagi yoninde.

Kurda ilimh yukarn egilimini koruyor. Bu sabah 49,60 civarinda
islem goriyor.
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Ekim ayr ABD ara segimleri 6ncesi nispeten sakin gegiyor. Husi-
Suudi hatti gergin. ABD-iran arasinda ara ara saldirilar
gerceklesiyor. ABD ara seg¢imi Oncesi major bir gelisme
olmayabilir. Secim sonrasi ise siirecin ne yone evrilecegine bagli
fiyatlama yasanacak. Mevcut durum ne ABD ne iran igin
sirdurulebilir degil. Tahvil faizlerinde son glnlerde goriilen
gevseme ekim ayi igin gegerli olabilir. Kasim soru isareti.

ic tarafta TCMB’nin 100 bps faiz indirmesi bekleniyor. Brent
fiyatinin 110$ civarina gelmesi ve ABD-iran ekseninin kasim
ayinda hareketlenebilecegi ise risk olusturuyor. Bu sebeple olasi
faiz indirimi taktiksel algilanabilir ve faiz indirimi dongiisiine
giris olarak okunamayabilir. Karar metninde ise risklere vurgu
yapilarak sahin ton goriilebilir.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller diini sirasiyla %39,54,
%35,55 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

11,400 destegini koruma ¢abasi tepki denemelerini beraberinde
getiriyor... Sali giini tepki alimlarinin yasandigi piyasada, BIST
100 Endeksi glinl %3.22 oraninda deger artisiyla 11,797 puandan
tamamladi.

9 Eylul tarihinde baglayan kisa vadeli disils trendinin devam
ettigi piyasada, cuma giinli 12,000 seviyesi altinda yeniden artan
satis baskinin din 11,400 hedef destek noktasini koruma
cabasinda hareketlendigini gézlemliyoruz. ilk etapta 11,400
destegi Gzerinde tutunma ¢abasinda hareketlenen piyasada, giin
icerisinde bu seviyenin ©6nemini koruyacagini dusiniyoruz.
11,400 Uzerindeki tepki denemelerinde ise 11,900/12,000
bandini hedef direng noktasi olarak izliyoruz. Endeksin tepki
denemelerinde glic kazanabilmesi igin 11,900/12,000 direng
bandini agmasi gerektigini diistiniiyoruz.

Zayif tepki denemelerinin direng noktalarinda yeniden asagi baski
yaratma riskini géz 6ntinde bulundurdugumuz piyasada, 11,400
geri cekilmelerde destek konumunu strdirecektir. 11,400
destegi altinda devam edecek kisa vadeli dists trendinin ise
11,000 ve 10,750 seviyelerini test edebilecegi unutulmamalidir.
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ABD 10
EurUsd ¥  Gbpusd AN || ONSAItnS CDS5Y  #An oy N
1,1228  -0,04% 1,3376  0,32% 4.120 -0,61% 254 2 5,12 -0,01
Eur/Usd: Degerli Metal:

FED ve ECB’nin bu ay politika faizlerini degistirmeleri beklenmiyor.
Aralik ayinda ise faiz artirmalari bekleniyor. Yatirimcilar her iki
merkez bankasindan da benzer sinyali aliyor.

ABD ara segimleri 6ncesinde yatirimcilar olumsuz fiyatlamanin
yerini gorece sakin bir seyre biraktigini gériyor.

Kérfez'de ise yeni saldiri haberleri geliyor. iran gemilere saldirilarini
strduruyor. Ancak bu haber akisi yatirimcilari pek rahatsiz etmiyor
(brent harig).

Makro veri trafigi bu hafta kritik degil. Veriler piyasa fiyatlamasini
pek etki etmiyor.

Dolar Endeksi giine 101,8 seviyesinde basliyor. Endeks 96,5-100,5
bandinda bir yil gegirdikten sonra bu bandi yukari yonde kirmis
ardindan tekrar bandin igine girmisti. Yeniden bandin Ustiine
¢tkmis durumda. 102 (izerinde 104,5 olasi direng bolgesi olabilir.

Bu sabah 1,122 seviyesindeki paritede 1,124 ve 1,127 seviyeleri
gln ici direng; 1,114 ve 1,106 seviyeleri giin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugtin yatay seyir izleyebilir.
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Resim pek degismedi... Dolar sinirlh giic kaybi iginde. Nispeten
sakin diyebilecegimiz bir fiyatlama halinde islem goriyor. Tahvil
faizleri ise son gilinlerin dusiik seviyelerinde. Bu yapi kiymetli
madenler Uzerindeki baskiyi azaltiyor. Altin ve gimis yine de
yukselis saglamakta zorlaniyor. Hatta glimls daha zayif bir seyir
izliyor.

Altin, agustos ayl sonundan gelen algalan trendini yukari yonde
ge¢cme c¢abasini slrdlrldyor. Ancak momentum azaliyor, son
gunlerde fiyattaki dengelenmeyi ise olumlu gériyoruz. 42008,
4300$ ve 4380S$ seviyeleri olasi hedefler olabilir. Gimus gérece
biraz zayif kalyor. 61,55, 63,55 ve 65S olasi direncler olabilir.

Altin 200, 100, 50 glnlik ortalamasini altinda, giimis de benzer
durumda. Denge arayisi, tepki c¢abalari siuriyor ve trend
olusturmak icin sartlar karsit olmaya devam ediyor. Altinda 41008,
glimuste 55$ seviyeleri kritik destekler.

Bu sabah 4.120 Usd seviyesindeki ons altinda 4.200 ve 4.230 Usd
seviyeleri gin ic¢i direng, 4.100 ve 4.025 Usd seviyeleri gilin igi
destek olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, yatirimcilar tahvillerin glvenli liman 6zelligini hatirladi.
Ana resim ise tahvil faizlerini yikseltici olmaya devam ediyor
(jeopolitik, kamu borglari, bitge agiklari, enflasyon,..). ABD 10Y
tahvil faizi %5,12 seviyesinde gline bashyor.

i¢ tarafta, CDS 240-257 bandinda hareket ediyor. Jeopolitik risk
yiksek ama son glinlerdeki major bir haber akisi olmuyor. Enerji
sorunu, enflasyon endiseleri tahvil faizlerini yukari risk tasimaya
devam edebilir. Piyasa TCMB faiz indirim kararini bekliyor (22/10).

Turkiye 5 yilhk kredi risk primi (CDS), 254 baz puan ile dini
tamamladi. Eurobondlar sinirli negatif seyir izledi. Birim fiyatlar -
24/+2 cent araliginda degisti.
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Glindem - "Gostergeler
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O 09:00  Ingiftere’de eylil ayr fiketici enflasyonu verler agiklanacak
10:00 TR - Reel Sekidr Glven Endeksi (Gnceki: 102.5)
10:00 TR - KKO (%74.2)
Tesla, Meta ve IBM bilanco acikiayacak
20 B4 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020
Usd,/ TL 4960 4256 3538 2955 1871 1340 744
3 Eury/TL 55.73 5055 3I66T 3268 2001 1511 910
; Drolar Endekisi 10176 9832 108.49 10133 10352 95.67 8994
E Eur/Usd 112338 11752 10366 11059 10697 11376 1233
=T Gbp/Usd 13376 13448 13515 13754 13071 13533 1368
TL 2 Yillk Gosterge Tahwl (%) 39.04 3722 4056 3968 997 2270 1496
— TL 10 Yilik Gosterge Tahwl (%) 3555 29,00 2878 2675 9.83 2433 1290
-
E g Tuorkiye 5Y CDS (baz puan) 54 239 263 284 512 564 303
E 8 |ABD 10 Yilik Tahwil (%) 513 417 458 3486 388 151 052
= BIST - 100 Endeksi 11798 11 2682 9831 7470 5509 1858 1477
@ % Nasdag Endelsi 26425 33342 19344 15011 10486 15645 12 BEE
8.," % Sé&P Endehsi T711 G846 5882 4770 3840 4766 3756
E | DAX 35304 24450 19909 16753 133934 15885 13719
Altin (TL) 6569 5951 2984 1360 1097 781 454
(7) = Altin {Usd) 4130 4313 2633 2063 1824 1830 1501
c E GUmis (TL) 9149 9939 3286 2262 1439 993 631
g L Gumus {Usd) 574 711 289 138 239 233 264
’6 Degisimler
t Usd,/TL 155 214 197 579 396 803 250
& [ Eur/TL 102 378 1232 633 325 66.0 364
1]
c E Dolar Endelsi 35 9.4 7.1 21 82 &4 &7
. : E Eur/Usd 45 134 £3 34 6.0 £9 BB
(D) o Gbp,/Usd 05 15 19 5.7 108 A0 32
g)ﬂ TL Gosterge Bono (baz puan) 182 -334 88 2971 1373 74 318
a — TL 10 Yalike Tahwil {baz puan) 655 2 203 1692 -1449 1142 &9
-
-l&; z E Tirkiye 5Y CDS (baz puan) 15 24 21 228 52 261 21
:o ﬁ 0 |ABD 10 Yillik Tatwil (baz puan) 95 -40 71 -2 237 60 1]
— - BIST - 100 Endeksi 48 146 316 356 1966 58 291
e o 2 | Nasdag Endeksi 137 204 286 434 331 214 436
‘;.," % 5P Endehsi 136 164 233 243 -19.4 363 163
T W | Dax 33 23.0 188 203 123 158 35
Altin (TL) 104 9.4 523 787 404 720 564
- Altin (Usd) 45 e44 372 131 03 3.7 252
:‘E Gumis (TL) 79 2025 453 572 443 574 846
5o Gumis (Usd) -19.3 1460 214 0.6 28 -119 478
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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 igin 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
derlemedi. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan
glvenilir 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,
yatirnmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri
beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir
garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amacli kullanimi sonucu
olusabilecek zararlardan dolayr Bankamiz hicbir sorumluluk
Ustlenmemektedir. Bu rapor hi¢ bir sekilde menkul degerlerin satin
alinmasi veya satilmasi icin bir teklifi ile aracihik teklifini
icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatirrm danismanhigl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanhgl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorusler
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 kullanilmak (zere
saklanamaz.
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