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Piyasalara-Genel Bakis

ABD Nasdaq endeksi yeni rekor seviyeleri tayin ederken S&P endeksi rekor seviyesine yaklasiyor. Nasdaq’ta
yeni rekorlari saglayan, S&P’yi yukari tagiyan teknoloji sirketleri. Yapay zeka fenomeni yatirimcilari cezbetmeye
devam ediyor. Henlz yatinm karsihgi karlilik istenen seviyede degil ama yatirimcilarin ufka bakarak gelecek
satin aliniyor. OpenAl 30 milyar dolarlik fonlama igcin BAE fonlari ile goériismeler yiritlyor. Asya’da ise veri
merkezleri kuran sirketler, gelismis bilgisayar cipleri satin almak igin fon arayigsindalar. Yatirimcilar ge¢ kalma,
oyunun disinda kalma korkusu ile hisse senetleri alirken, bankalar-fonlar yliksek tahvil getirilerinden uzak
kalmak istemiyorlar. Ozel sektér tahvilleri cazip olmak icin yiikselen kamu tahvil faizlerinin (izerinde getiri
sunuyorlar.

ABD yiksek kamu borcu, bitge agigl, enflasyon sorunlari ile ylz yilize. Hazine bakani Bessent ise konut
piyasasindaki sorunlarin birkag hafta icinde ¢ozilecegi, enflasyonun hizla yiizde 2 seviyesine disecegi, bir galon
benzinin 3 dolara dlsecegi konusunda ‘iyimser’ oldugu gibi iyimser tahminlerde bulunmustu. Tahvil
faizlerindeki yukselisi dnlemek icin alim programini dnce 2’ye sonra 3’e katlamisti. Geldigimiz noktada ABD 10Y
tahvil faizi %5,32, 30Y tahvil faizi %5,67 seviyesindeler ve son yillin en yliksek seviyelerine erismis durumdalar.

Tahvil faizlerinde yikselis diinya genelinde yasaniyor. Japonya tahvil faizlerinde yikselis disaridaki paranin
Japonya’ya gelmesine, carry trade’in azalmasina yol agiyor. Zayif halka olarak ifade edebilecegimiz tahvillere
olan istah azaliyor. Fransa tahvil faizlerindeki yikselisin sebepleri arasinda buna yer verebiliriz.

Dunkl bultende ‘Ucuz enerji kaynagi Rusya, ihracat pazari Cin, Ucretsiz glivenlik ABD... bu lUgleme ¢alismiyor.
Bu sebeple Avrupa jeopolitik, ekonomik agidan bir dizi sorunla karsi karsiya.” demistik. AB-Cin arasinda ticari
iliskilerin ele alinacagi gorime 6ncesi AB Cin’e kars! yeni bir dnlem hazirliginda. Yiksek ithalat, AB Ureticilerini
zorluyor (Volkswagen AG agir dizel motor birimindeki kontrol hissesini 4,7 milyar avro karsihgl satmaya
hazirlaniyor). Cin ise karsilik verecegini agiklamis durumda. Eur ve AB varliklari igin riizgar ters esiyor.

Korfez'de Suudi-Husi gerginligi 6ne gikiyor. Suudiler yeni saldiri dalgasi baslatti. Suudi petrol tesisleri glivenli
olacak diyerek petrol fiyatinin diismesini beklenebilir veya bolgede jeopolitik risk artiyor diyerek tam tersi de
dustindlebilir. Suudilerin Asya’ya sattiklari petroliin fiyatini distirmeleri de buna eklenebilir. Bren bu sabah
100,5S seviyesinde.

Bu sabah global borsalarda risk istahi karisik. ABD vadelileri ylzde 0,1-0,2 civarinda negatif. Cin ylizde 0,3,
Japonya ylzde 2,0 civarinda alicili. Hong Kong ylzde 0,1 civarinda saticil. ABD 10 yillik tahvil faizi %5,27, Dolar
Endeksi 102,5, ons altin 4.140 Usd civarinda islem goériyor.

i¢ tarafta, jeopolitik riskin durgunlasmasi risk istahi Gizerindeki baskiyi azaltiyor. Kérfez’e dair haber akisi risk
istahini belirlemede ana unsur olmaya devam ediyor. Yatirnmcilar ayrica SPK diizenlemelerini takip ediyor,
fiyathiyor.

Eyliil ay1 TUFE verisi beklenenden (2,28%) daha diisiik geldi (%1,84) geldi. Bdylece yillik oran %30’un altina indi
(%29,73). Diger yandan major harcama kalemlerindeki fiyat artislari yiiksek kaldi.

Hazine 2Y sabit tahvilde 70,4 miaTL teklifin 42 miaTL kismini karsiladi, ihale faizi %39,87 oldu. 5Y sabit tahvilde
93 miaTL teklifin 59 miaTL kismini karsiladi, ihale faizi %38,71 oldu. 2Y TLREFK sukukta ise 59,3 miaTL sati yapti.
2Y altin cinsi tahvil-sukukta ise 20 ton karsihgi sati yapti. Bugtin 8Y sabit tahvil, 4Y TLREF tahvil ve 1Y $ tahvil
fonlamasi ile ekim ayi borglanma programini tamamlayacak.
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Usd/TL:
ABD ekonomisinin kondisyonu, kiresel gindem risk istahini Tathl/BOI'IOI

baskilarken yatirimcilarin dolara yonelmesine yol agiyor.

Petrol fiyati 100S civarina inmis ve FED faiz artisi tahminleri
azalmisken dolar geri ¢ekilmiyor.

Bu hafta kritik makro veri trafigi yok. O yiizden Korfez tek konu
haline donustyor.

Dolar Endeksi (DXY) nisan 2025 seviyelerine gelmis durumda.
Trump’in Koérfez politikasi ana sebep. Eger Trump ara seg¢im
sonrasi yeni saldiri emri verirse dolar primlenmeye devam
edebilir.

Dolar Endeksi giline 102,2 seviyesinde basliyor. Dolar Endeksi
(DXY) son bir yildir gegerli olan ana 96,5-100,5 bandinin Gzerine
yeniden ¢iktl. 102 sonrasi 104,5 olasi direng bolgesi.

i¢ tarafta, eyliil ay1 TUFE verisi beklenenden (2,28%) daha diisiik
geldi (%1,84) geldi. Boylece yillik oran %30’un altina indi
(%29,73). Diger yandan major harcama kalemlerindeki fiyat
artislari yuksek kaldi.

Ana resimde ise pahali petrol, jeopolitik risk, ylksek tahvil
faizleri, merkez bankalarinin artan faiz artisi ihtimalleri globalden
sirayet ediyor. Genel dinamik boyle kaldigi middetge enerji arz-
fiyat sorunu enflasyonist risk yaratmayi sardirebilir. Son
giinlerde petrolde sinirli bir gevseme yasaniyor, olumlu. Ekim ayi
PPK toplantisinda faiz indirimi ihtimalini blylk oranda
Korfez’deki tansiyon belirleyecek.

Kurda ilimh yukari egilimini koruyor. Bu sabah 49,18 civarinda
islem gorlyor.
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Eylil TUFE yiizde 1,84 ile beklentiden (%2,28) daha diisiik geldi.
Ancak bazi ana sektorlerde fiyat artislar ylksek kaldi. Tahvillerde
sinirh alim goralda.

Hazine 2Y sabit tahvilde 70,4 miaTL teklifin 42 miaTL kismini
karsiladi, ihale faizi %39,87 oldu. 5Y sabit tahvilde 93 miaTL
teklifin 59 miaTL kismini karsiladi, ihale faizi %38,71 oldu. 2Y
TLREFK sukukta ise 59,3 miaTL sati yapti. 2Y altin cinsi tahvil-
sukukta ise 20 ton karsiligl sati yapti. Buglin 8Y sabit tahvil, 4Y
TLREF tahvil ve 1Y S tahvil fonlamasi ile ekim ayi borglanma
programini tamamlayacak.

Ana resimde jeopolitik risk enflasyon riski yaratiyor. Yiiksek kamu
borglari artan enflasyon riski ile birlesiyor ve tahvil yatirimcilari
istahlarini azaltiyorlar, daha ylksek faiz talep ediyorlar. Bu
dinamik bize de baski yaratiyor.

TCMB’nin ekim ayinda faiz indirim ihtimali mevcut global havanin
olumsuz olmasindan 6tlra baskilaniyor. Global yapr mevcut hali
ile kalrsa faiz indirimi 6telenebilir. Bu hal tahvil yatirimcisinin
istahini azaltabilir.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller diinl sirasiyla %39,43,
%35,33 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Haftaya yikselisle baslayan piyasada 12,500/600 arahgi ilk
o6nemli diren¢ konumunda... Haftanin ilk giini alicili bir seyir
izleyen hisse senedi piyasasinda BiST100 Endeksi giinii %1,42'lik
yukselisle 12,444 seviyesinden tamamladi.

14,750 bolgesinden baslayan ve hizli sekilde 12,000'lere ulasan
gerilemenin ardindan yukari yonde bir tepki denemesi
olusturmaya calisan piyasada, beklenti alti gelen enflasyon
datasinin da destegiyle bu harekete XBANK Endeksinin liderlik
ettigini soyleyebiliriz.

Oniimiizdeki siirece baktigimizda ilk nemli direng araligi olarak
12,500/600 bolgesini takip ediyoruz. Bu bélge Uzerinde kalici
olabilecek fiyatlamalarda ise, yukari yonde daha &nemli bir
direng  konumundaki 12,900/13,000  araligir  ajandaya
girebilecektir. Mevcut tepki ¢abalarinin glicini test etme
acisindan, islem hacmi ve genel katilimi yakindan izliyoruz.

Asagl yonde ise, oncelikle 12,250 olmak Uzere, son gerilemenin
destek buldugu 12,000 ve ardindan da 11,500 bolgesi onemli
destek seviyeleri olarak dikkatimizi ¢ekiyor.
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ABD 10
EurUsd A GbpUSd A ONSAItin$ CDS 5Y v Yilhk (0
1,1218 0,28% 1,3216 0,07% 4.121 -0,35% 255 2 5,32 0,05
Eur/Usd: Degerli Metal:

Parite mayis 2025 seviyelerinde... gegtigimiz yil nisan ayinda Trump
tarifeleri duyurmus piyasa risk istahi azalmisti. O giinlerde dolar
primlenirken Eur zayifliyordu. Buglnlerde de benzer fiyatlama
davranigi gorullyor. Sebep farkli (jeopolitik risk) ama sonug ayni.

Trump’in Korfez sorununun ¢6ziminde ¢ikmaza girmesi ve
¢O0zUmU ara se¢im sonrasina Otelemesi ekonomilerin Gzerindeki
yukd artiniyor. Avrupa bolgesi ABD’ye gorece daha kirilgan bir
halde oldugu igin Eur baskilaniyor. Mevcut halin uzamasi Eur’'yu
zayiflatiyor.

Avrupa kendi iginde farkli ekonomik kondisyonlara sahip. Fransa
zayif halkalardan biri ve bazi finansal araglari baskiyi agikga ortaya
koyuyor.

Dolar Endeksi (DXY) nisan 2025 seviyelerinde islem gorlyor. Dolar
Endeksi glne 102,2 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 sonrasi 104,5 olasi direng bolgesi.

Bu sabah 1,122 seviyesindeki paritede 1,122 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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Genel yapi kiymetli madenler aleyhine olmayi strdiriyor. Altin ve
gimis destek seviyelerini test etmek zorunda kaliyor. Bardagin
dolar tarafi ise nispeten dirayet gostermeleri. Ancak bu baskiyi
dengelemekten uzak kaliyor.

Tahvil faizlerinin geldigi seviyeler alternatif getiriyi cazip kilyor.
Diger yandan dolar gtigli seyrediyor.

Altin 200, 100, 50 glnlik ortalamasini altinda, giimis de benzer
durumda. Ortalamalara tutunma ¢abalari zayifliyor. Denge arayisi,
tepki c¢abalari siuriiyor ve trend olusturmak igin sartlar karsit
olmaya devam ediyor. Altinda 4100S, giimiste 60,8S seviyeleri
kritik destekler.

Bu sabah 4.130 Usd seviyesindeki ons altinda 4.220 ve 4.270 Usd
seviyeleri giin i¢i direng, 4.100 ve 4.025 Usd seviyeleri gilin igi
destek olarak izlenebilir. Bugliin yatay-sinirh negatif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, enflasyon kaygilari tahvil faizlerini ylkseltiyor. Jeopolitik
riskin artmasi ise yatirimcilara giivenli liman arayisi yaratiyor. Bu
arayis tahvillere ara ara talep yaratiyor, yikselisler sinirlanabiliyor
veya ylkselislere ara verilebiliyor. Diger yandan tahvil faizlerinin
yukselmesi sikilasma etkisi de vyaratiyor. Merkez bankalarinin
Uzerindeki yuku kismen aliyor. ABD 10Y tahvil faizi %5,32
seviyesinde gline basliyor. Yatirmcilar ana resme (yuksek borg,
enflasyon riski) odaklaniyor.

i¢ tarafta, eyliil enflasyonu beklenenden daha diisiik geldi. Olumlu
verinin etkisini kuresel dinamik sinirladi. Kiresel ekonomik-siyasi
dinamik tahvil faizlerini yukari tasiyor. Global dinamik yerel tahvil
faizlerini de yukseltiyor. Olumlu fiyatlama icin Kérfez'in olumlu
zemine yonelmesi gerektigini diisinmeyi stirdiriyoruz.

Turkiye 5 yilhk kredi risk primi (CDS), 255 baz puan ile dini
tamamladi. Eurobondlar sinirli negatif seyir izledi. Birim fiyatlar -
29/+1 cent araliginda degisti.
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8 - Merkez Bankast Bagkani Fatih Karahan, TBMM FPlan ve Bitge Komisyonunda millefvekillerine sunum yapacak
- Hazine ve Maliye Bakariigr 4 ve 7 yil vadeli tahvil ihaleleleri diizenieyecek
16:00 New York Fed Bagkani John Williams konugacak
18:00 TCMB Eylii Fiyat Geligmeleri dederlendirmesini yayinlayacak
5 Elki 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020
Usd,/TL 4518 4296 3538 2955 1871 13.40 744
a Euwr,/TL 55.21 5055 3I66T 3268 20001 1511 910
; Drodar Endekisi 10219 9832 10849 10133 10352 95,67 8994
E Eur/Usd 11218 11752 10366 11059 10697 11376 1222
o Gbp/Usd 13216 13448 13515 13754 12071 13533 1368
TL 2 Yilik Gosterge Tahwil (%) 3943 3722 4056 3968 997 2270 1496
— TL 10 Yilik Gosterge Tahwl (%) 3533 3,00 JB78 IBTS 983 2433 1350
- |
E g Tarkiye 5Y CDS (baz puan) 255 239 263 284 512 564 303
E 2 |ABD 10 Yilik Tahwl (%) 532 417 458 386 388 151 092
- BIST - 100 Endeksi 123444 113632 9831 7470 5509 1858 1477
@ g Nasdag Endeksi 27477 23343 19311 15011 10466 15645 12 888
g.,‘ % S&P Endelsi 7973 6846 5.882 4770 3.840 4766 3796
E v | DAY 253254 24490 19909 16752 13924 15885 13719
Altin (TL) 6518 5951 2384 1960 1097 TE1 454
7) o Altin (Usd) 41231 4313 2623 2063 1824 1830 1901
C ‘E Gumis (TL) 95,70 99,39 3286 2252 1439 993 631
g w | Gimis (Usd) 605 711 289 238 239 233 264
’6 Degisimler
t Usd,/TL 145 214 197 579 396 803 50
& . Eur,/ TL 92 378 122 633 325 660 364
Q@
c ; Drodar Endekisi 39 94 71 21 82 64 &7
. : E Eur/Usd 45 134 63 34 60 £33 88
Q o Gbp/Usd A7 75 19 57 108 10 32
gJD TL Gosterge Bono (baz puan) 221 334 88 2971 1273 T4 318
5 — TL 10 Yalik Tahwil (baz puan) 633 32 3 1692 -1445 1143 69
- |
"&; E g Tarkiye 5Y CDS (baz puan) 16 -24 -21 -228 52 261 21
:o E 0 |ABD 10 Yilik Tahvil (baz puan) 115 -40 71 -2 237 60 o
— - BIST - 100 Endeksi 105 146 316 356 1966 258 291
e o ,i_’ Nasdaq Endeksi 182 204 286 434 331 214 436
g.,‘ % S&P Endelsi 136 164 233 243 -19.4 269 163
E v | DAY 31 230 188 203 -123 158 35
Altin (TL) 95 994 523 787 404 720 564
o Altin (Usd) 45 544 272 131 03 37 292
'E Glmiis (TL) a7 3025 453 572 449 574 B4E
5] Gumis (Usd) -14.8 14680 214 06 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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