
Piyasalara Genel Bakış

28 Şubat’ta başlayan süreç global çapta maliyet yaratıyor. Gelinen nokta Körfez’deki durumda ne ABD-İsrail
ikilisini ne de İran’ı tatmin ediyor. Mevcut durum sürdürülebilir değil. Tarafların uzlaşması ideal koşul ancak bu
yönde bir tutum sergilemiyorlar. Trump süreci istediği noktaya evirmek için bir süredir ara seçim sonrasını
işaret ediyor(du).

Körfez’de petrol-doğalgaz transferinin savaş öncesi seviyelere eriştiği haberlerini İran’ın saldırıları takip ediyor.
Dün Katar açıklarındaki bir gemiye saldırı düzenlendi. Trump’ın İran’a saldırı için ara seçimi beklemeyebileceği
spekülasyonu jeopolitik gerginliği artırdı. Pentagon’dan saldırı seçeneklerini hazırlamasını istediği haber petrol
fiyatlarını artırdı. Fiyat artışında Meksika Körfezi’ndeki fırtınadan ötürü üretimin durduğu haberinin de pay
sahibi olduğunu belirtelim (~510 bin varil).

3 Kasım ara seçiminden sonra ABD-İran arasında gerginliğin artabileceği göz ardı edilmemeli. Seçim öncesi bir
bekleme döneminde olduğumuzu söyleyebiliriz. Genel varsayım Trump'ın önümüzdeki ay yapılacak
seçimlerden önce Tahran'la olan çatışmayı tırmandırmaktan kaçınacağı yönünde. Ancak dünkü haber bu
varsayımla ters düştü.

Piyasa reaksiyonu ise riskten kaçınmak şeklinde oldu. Petrol fiyatı arttı, tahvil faizleri yükseldi, dolar primlendi,
kıymetli madenler satıcılı seyretti. Hisse senetleri de baskı hissetti. Fiyatlama günün devamında ve bu sabah
bazı varlık sınıflarında kayıpları yerine koymak şeklinde ilerledi.

Hisse senetleri gündemin dışında kalma gücü gösterebiliyor. Yapay zeka desteği hisse senetlerini olumlu
ayrıştırabiliyor (ki Nasdaq-S&P rekor tazeleyebiliyor). Ancak gündemden etkilenmeme hali sonsuz olmayabilir.
Birinci sebep yüksek fonlama ihtiyacı. Sektörün gelişmesi için artan kaynağa ihtiyaç var. Şirketler borçlanma
tutarlarını artırma gayretindeler. Dünkü bültenimizde ‘Dikkat çekmek istediğimiz husus borçlanmanın artmaya
devam etmesi; yüksek faizli borç yükünün arzu edilen karlılık gecikirse baskı yaratabileceği.‘ görüşümüzü
koruyoruz. Haftaya bilançolar gelmeye başladığında şirketler bu anlamda teraziye çıkacaklar. Diğer bir başlık
jeopolitik risk artışı. Enflasyon, tahvil faizleri, şahin merkez bankaları kıskacı bir seviyede göz ardı edilemeyebilir.

Tahvil faizlerinin gevşemesinde ABD 10Y tahvil ihalesinin sonucunun yatırımcıları memnun etmesi etkili oldu.
İhale %5,30 ile sonuçlandı, talep arttı. ABD 10Y tahvil faizi dün %5,36 seviyesine kadar yükseldi. ihale sonrası
faiz gevşedi. Dolar Endeksi 30 bps kadar gevşedi.

AB, Çin ile ticaret açığını gidermek için Çin'e karşı daha iddialı bir yaklaşım sergiliyor. AB, Çin'den ithal edilen
hibrit araçların ithalatını sınırlamak için koruma önlemleri hazırlıyor. Ancak Çin karşı hamle yapması ve
aralarında gerginliği artması sürpriz olmayabilir. Avrupa ekonomik, siyasi açıdan zayıflayan bir görümün
sergilemeye devam ediyor. Fransa tahvil faizlerindeki yükseliş bunun yansımalarından biri. Fransa yönetimi
stratejik stoklarını satışa sunarak akaryakıt fiyatlarını düşürecek. Bütçe açığı hedefi yakalanmaya çalışılırken
öğrenci taleplerinin bir kısmını karşılamaya hazırlanıyor.

Bu sabah global borsalarda risk iştahı negatif. ABD vadelileri yüzde 0,1 civarında negatif. Japonya yüzde 0,9,
Çin yüzde 1,3, Hong Kong yüzde 1,3 civarında satıcılı. ABD 10 yıllık tahvil faizi %5,31, Dolar Endeksi 102,3, ons
altın 4.130 Usd civarında işlem görüyor.

İç tarafta, jeopolitik risk dün artış kaydetti. Körfez’e dair haber akışı risk iştahını belirlemede ana unsur olmaya
devam ediyor. Yatırımcılar ayrıca SPK düzenlemelerini takip ediyor, fiyatlıyor.
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Usd/TL - Tahvil/Bono - Hisse Senedi

Usd/TL:
Dolar Endeksi (DXY) güne 102,3 civarında başlıyor. Dolar son
dönemde gücünü artırma çabası içinde. Ekonomik ve siyasi
gelişmeler buna destek oluyor.

Dün Körfez’de yeni saldırı yapıldığı haberi risk iştahını baskıladı,
petrol fiyatı arttı, tahvil faizleri yükseldi, dolar biraz talep gördü.

Eğer Körfez yeni saldırılara sahne olursa (Trump ara seçimden
önce İran’a saldırabilir) dolar gücünü daha da artırabilir. Petrol
güne 102,5$ civarında başlıyor.

Bu hafta kritik makro veri trafiği bulunmuyor. O yüzden Körfez
tek konu haline dönüşüyor.

Dolar Endeksi güne 102,3 seviyesinde başlıyor. Dolar Endeksi
(DXY) son bir yıldır geçerli olan ana 96,5-100,5 bandının üzerine
yeniden çıktı. 102 sonrası 104,5 olası direnç bölgesi.

İç tarafta, ana resimde pahalı petrol, jeopolitik risk, yüksek tahvil
faizleri, merkez bankalarının artan faiz artışı ihtimalleri globalden
sirayet ediyor. Körfez’de gerginlik artma potansiyeli taşıyor
(Trump İran’a saldırabilir) enerji arz-fiyat sorunu enflasyonist risk
yaratmayı sürdürebilir. Ekim ayı PPK toplantısında faiz indirimi
ihtimalini büyük oranda Körfez’deki tansiyon belirleyecek.

Kurda ılımlı yukarı eğilimini koruyor. Bu sabah 49,21 civarında
işlem görüyor.

Tahvil/Bono:
Ana resimde jeopolitik risk enflasyon riski yaratıyor. Yüksek kamu
borçları artan enflasyon riski ile birleşiyor ve tahvil yatırımcıları
iştahlarını azaltıyorlar, daha yüksek faiz talep ediyorlar. Bu
dinamik bize de baskı yaratıyor.

2 yıllık ve 10 yıllık TL gösterge tahviller dünü sırasıyla %39,50,
%35,35 seviyesinde tamamladı.

Hisse Senedi (Yapı Kredi Yatırım): 
Yukarı ataklar direnç bölgesinde yeniden aşağı baskı yaratıyor...
Çarşamba günü satıcılı bir seyrin yaşandığı piyasada, BIST 100
Endeksi günü -%2.03 oranında değer kaybıyla 12,122 puandan
tamamladı. Endekste yaşanan sert satış baskının ardından 12,000
desteği üzerinde oluşan ara tepki yükselişinin, ilk önemli direnç
ve geçiş noktası olarak izlediğimiz 12,500 seviyesini aşma
denemelerinde dün yeniden aşağı baskıyla karşılaştığını
gözlemliyoruz. 9 Eylül tarihinde başlayan aşağı hareketin şu
aşamada devam ettiği ve zayıf yükseliş denemelerinin aşağı baskı
yaratma riskinin sürdüğü piyasada, 12,500 seviyesini ilk önemli
direnç noktası olarak izlemeyi sürdürüyoruz. Endeksin kısa vadeli
düşüş trendinin ardından yükseliş denemelerinde güç
kazanabilmesi için 12,500 ara direnç noktasının aşılması
gerekiyor. Seans içi geri çekilmelerde ise 12,000 seviyesini ilk
önemli destek noktası olarak izlemeyi sürdürüyoruz. Endekste
12,000 desteği altındaki hareketlerin ise devam edecek satış
baskısıyla 11,750 ve 11,500 seviyelerini test edebileceği
unutulmamalıdır.

8.10.2026

Çağlar Kimençe
caglar.kimence@yapikredi.com.tr

UsdTry EurTry
2 Yıllık   Gösterge 

Tahvil

10 Yıllık Gösterge 

Tahvil BIST100

49,21 0,04% 55,31 0,03% 39,50 -0,06 35,42 0,00 12.123 -2,03%
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Eur/Usd:
FED tutanakları mevcut sıkılaşmanın yeterince sıkı olmadığını, bir
faiz artışının daha mümkün olabileceğini işaret ediyor. Piyasa
tahminleri de yıl sonuna kadar FED’in bir faiz artışı daha yapacağını
gösteriyor. Bu anlamda FED tutanakları ile piyasa tahminleri
örtüşüyor.

Dün Körfez’de bir gemiye saldırı düzenlenmesi ve Trump’ın İran’a
saldırı için ara seçimi beklemeyebileceği yönündeki spekülasyonla
birleşince dolar gücünü artırdı. Eur-Usd paritesi 1,12’nin altına indi.

Öte yandan Avrupa’nın koşulları Eur aleyhine ilerliyor. Fransa’da
son dönemde yaşananlar da Eur’yu desteklemiyor.

Yaklaşan kışı Avrupa düşük enerji stokları ile karşılamaya
yaklaşıyor. Körfez bu hali ile kaldıkça pahalı fiyatlarla depolar
dolmak zorunda kalabilir. büyüme-enflasyon ve rekabet açısından
zorlayıcı koşullar söz konusu. Avrupa’nın Çin’le rekabette zorlandığı
ve aralarında gerginlik oluştuğunu da not edelim.

Dolar Endeksi güne 102,3 seviyesinde başlıyor. Endeks 96,5-100,5
bandında bir yıl geçirdikten sonra bu bandı yukarı yönde kırmış
ardından tekrar bandın içine girmişti. Yeniden bandın üstüne
çıkmış durumda. 102 sonrası 104,5 olası direnç bölgesi.

Bu sabah 1,12 seviyesindeki paritede 1,124 ve 1,127 seviyeleri gün
içi direnç; 1,114 ve 1,106 seviyeleri gün içi destek seviyeleri olarak
izlenebilir. Bugün yatay seyir izleyebilir.

Eur/Usd - Altın - Eurobond
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Değerli Metal:
Dün dalgalı bir seyir izlendi. Tahvil faizlerinde yükseliş, dolarda
değerlenme, Körfez’de saldırı haberi ve Trump’ın ara seçim öncesi
İran’a saldırabileceği spekülasyonu baskı yarattı. Günün
devamında ise kayıplar geri alındı. Ancak ana resimde baskılı seyir
sürüyor. Destek arayışları devam ediyor.

Petrol fiyat güne 102,5$ civarında başlıyor. Yukarı yön enflasyon
riskinin artması demek, merkez bankalarının daha da şahin
olmaları demek.

Altın 200, 100, 50 günlük ortalamasını altında, gümüş de benzer
durumda. Ortalamalara tutunma çabaları zayıflıyor. Denge arayışı,
tepki çabaları sürüyor ve trend oluşturmak için şartlar karşıt
olmaya devam ediyor. Altında 4100$, gümüşte 59$ seviyeleri kritik
destekler.

Bu sabah 4.130 Usd seviyesindeki ons altında 4.220 ve 4.270 Usd
seviyeleri gün içi direnç, 4.100 ve 4.025 Usd seviyeleri gün içi
destek olarak izlenebilir. Bugün yatay seyir izleyebilir.

Eurobond:
Dışarıda, ABD 10Y tahvil ihalesinde faiz %5,30, talep katsayısı 2,77
oldu ve sonuçlar yatırımcıları biraz memnun etti. Tahvil faizleri
biraz gevşedi. FED’in yıl sonuna kadar 1 faiz artışı daha
yapabileceği FED tutanaklarında yer aldı. Bunun fiyatlarda
olduğunu düşünüyoruz. Fiyatlarda tam olarak olmayan ise ABD-
İran arasında tekrar saldırı döngüsüne girilmesi. Tahviller açısından
sürpriz yine Körfez kaynaklı olmaya devam ediyor. ABD 10Y tahvil
faizi %5,31 seviyesinde güne başlıyor.

İç tarafta, enflasyon verisi sınırlı iyimserlik yarattı. Küresel
ekonomik-siyasi dinamik tahvil faizlerini yukarı taşıyor. Global
dinamik yerel tahvil faizlerini de yükseltiyor. Olumlu fiyatlama için
Körfez’in olumlu zemine yönelmesi gerektiğini düşünmeyi
sürdürüyoruz.

Türkiye 5 yıllık kredi risk primi (CDS), 250 baz puan ile dünü
tamamladı. Eurobondlar negatif seyir izledi. Birim fiyatlar -67/+6
cent aralığında değişti.
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EurUsd GbpUSd ONS Altın $ CDS 5Y
ABD 10 

Yıllık

1,1205 -0,24% 1,3209 -0,29% 4.132 -0,13% 250 6 5,31 0,00
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Çekince

Bu rapor, Yapı ve Kredi Bankası A.Ş. Varlık Yönetimi Strateji-Satış
Bölümü tarafından, Yapı ve Kredi Bankası A.Ş. Satış Ekibi ile Yapı
Kredi Bankası A.Ş. müşterileri için hazırlanmıştır. Bu rapor tarafsız ve
dürüst bir bakış açısıyla düzenlenmiş olup, alıcısının menfaatlerine
ve/veya ihtiyaçlarına uygunluğu gözetilmeksizin ve karşılığında
maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksızın hazırlanmış bir
derlemedi. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamız tarafından
güvenilir olduğuna inanılan kaynaklardan derlenmiş olup; bu
kaynakların doğrulukları ayrıca araştırılmamıştır. Bu rapor
içerisindeki veriler değişkenlik gösterebilir. / Bu rapor yatırımcıların
genel olarak bilgi edinmeleri amacıyla hazırlanmış olup,
yatırımcıların bu rapordan etkilenmeyerek kararlarını vermeleri
beklenmekte olup; işbu raporla Bankamız tarafından herhangi bir
garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amaçlı kullanımı sonucu
oluşabilecek zararlardan dolayı Bankamız hiçbir sorumluluk
üstlenmemektedir. Bu rapor hiç bir şekilde menkul değerlerin satın
alınması veya satılması için bir teklifi ile aracılık teklifini
içermemektedir. / Burada yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatırım danışmanlığı kapsamında değildir. Yatırım danışmanlığı
hizmeti; aracı kurumlar, portföy yönetim şirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile müşteri arasında imzalanacak yatırım
danışmanlığı sözleşmesi çerçevesinde sunulmaktadır. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanların kişisel
görüşlerine dayanmaktadır ve tavsiyeler genel niteliktedir. Görüşler
müşterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanılarak
yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar
doğurmayabilir. / Bu raporun tümü veya bir kısmı Yapı ve Kredi
Bankası A.Ş.’nin yazılı izni olmadan çoğaltılamaz, yayınlanamaz,
üçüncü kişilere gösterilemez veya ileride kullanılmak üzere
saklanamaz.
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