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Piyasalara-Genel Bakis

Korfez’deki mevcut durum ne ABD ne iran icin tatmin edici ve siirdirilebilir degil. Taraflar ikna olma, ikna
etme konusunda ilerleme saglayamiyorlar.

3 Kasim’da ABD’de ara segimler yapilacak. Se¢cim ©6ncesinde major bir gerginlik-saldiri yasanmiyor. Son
haftalarda iki Gilke arasindaki sakinligi ajandaya baglamak mimkin. Bu sebeple son gilinlerde jeopolitik riskin
daha az dalgalanmasi takvimsel olarak agiklanabilir. Piyasalar bu takvimin etkisini yasiyor. Taktiksel sakinlik
yasansa da, stratejik gerginlik siiriiyor.

Mevcut durumu sirdiriilemez olarak tanimlamak 3 Kasim sonrasi mevcut dinamigin degisebilecegi ihtimaline
kapi araliyor. Piyasalar ekim ayini nispeten ‘sakin’ gecirse de kasim ayi igcin ayni seyi séylemek mimkiin
olmayabilir. Trump saldiri sinyali verse de diplomasi en olumlu senaryo olmaya devam ediyor. Olasi bir saldiri
kis aylarinin zorlu gegmesine yol agabilir.

Korfez'de Husi-Suudi gerginligine Misir dahil olabilir. Sisi, Suudi Arabistan'dan destek talebi gelmesi halinde
gerekli tedbirlerin onaylanmasiigin meclise ¢agrida bulundu. Husi-Suudi ekseni genisleyebilir.

Rusya-Ukrayna hattinda ise Zelenski, Trump’i Ukrayna’yi Rusya’ya teslim olmaya zorlamakla sugladi. Trump’in
Rusya’dan motorin temini ¢abasi ise ABD ig siyasetini hareketlendirdi (Trump Graham yasasini durdurdu, ciddi
tepkiler aliyor), motorin fiyatlarinda ise beklenen dists ise gelmiyor.

ABD’nin kamu borg faiz yukd, 1,05 trilyon dolara gikti. 2025’de 970 milyar dolardi, yeni tutar ~%8 artisi isaret
ediyor. Artis hem artan borg¢ tutarindan hem de artan faiz oranindan kaynaklaniyor. Hikimetin hazine
tahvillerine 6dedigi ortalama faiz orani son bes yilda iki katindan fazla artti. Faiz giderleri federal harcamalarin
ilk 3 harcamasindan biri oldu. Kamu bilangosu Trump’in segeneklerini daraltiyor, ara segim sonrasi kirmizi
dalga gui¢ kaybederse Trump’in hareket daha da alani daralabilir.

YZ sirketi Nscale, yaklasik 30 milyar dolarlik halka arz degerleme hedefi konusunda bazi yatirimcilarin 16-19
milyar dolar arasinda bir degerleme 6nermesiyle karsi karsiya. Yatirnmcilarin muhalefeti halka arz istahini-
talebini sorgulatiyor (Avustralyali YZ veri merkezi sirketi Firmus'un halka arz plani ¢okmsti).

Bu hafta makro veri trafigi kritik degil. Jeopolitik gelismeler, YZ konusu, ABD bilangolari fiyatlamayi
olusturabilir. Trump, secim 6ncesi yiiksek akaryakit fiyatlarinin daha artmasini istemiyorsa iran sorununu
beklemede tutmaya devam edebilir. Bu ise risk istahi {izerindeki baskinin artmamasini, biraz az
hissedilmesini saglayabilir (taktiksel rahatlama).

Bu sabah global borsalarda risk istahi sinirl pozitif. ABD vadelileri ylizde 0,5-1,3 araliginda pozitif. Japonya
ylzde 0,8 civarinda saticili. Hong Kong yiizde 0,5, Cin yiizde 0,2 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi %5,08,
Dolar Endeksi 101,8, ons altin 4.175 Usd civarinda islem gériyor.

i¢ tarafta, Persembe giinii TCMB faiz kararini acgiklayacak. Piyasa 100 bps faiz indirimi bekliyor. Petrol
fiyatlarinin 110$ civarina yiikselmis olmasi ve 3 Kasim’dan sonra Kérfez’de gerginligi artma ihtimali olasi faiz
indiriminin etkisini sinirlayabilir. Zira faiz indirimi taktiksel algilanabilir ve faiz indirimi déngusline giris olarak

okunamayabilir. Yatirimcilar ayrica SPK diizenlemelerini takip ediyor, fiyatlyor.
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2Yilik Gosterge 10 Yilik Gosterge
UsdTry A | EurTry /A ot 7 o A | BISTI00
49,54 0,05% 55,67 0,02% 39,19 -0,11 35,62 0,18 11.722 -2,89%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Yiksek ABD enflasyon verilerine ragmen FED faiz artis tahminleri
yukari ¢ikmadi hatta biraz gevsedi. Para birimlerinde ise dolar
glctnl artiramadi.

Yatirimcilar ekim ayi boyunca (ABD ara segimleri 6ncesi) nispeten
sakin bir seyir izleyebilir. Kasim ayinda ise (se¢im sonrasi) ABD-
iran eksenindeki gelismelere bagli olarak fiyatlama davranisi
hareketlenebilir.

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 Cuma giinii 110$ seviyesini gordi, bu
sabah 108$ civarinda islem gériiyor. ABD-iran, ABD-Rusya
eksenleri &ne cikiyor. ABD-iran ekseninde ABD ara segimi sonrasi
potansiyel risk artisi glindemde. TCMB’nin karari bu dinamige
denk geliyor. Piyasa beklentisi TCMB’nin Persembe giinii 100 bps
faiz indirimi yapacagi yoniinde.

Kurda ilimh yukar egilimini koruyor. Bu sabah 49,54 civarinda
islem goriyor.
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Ekim ayr ABD ara segimleri 6ncesi nispeten sakin gegiyor. Husi-
Suudi hatti gergin. ABD-iran arasindaki ise major olmayan
saldirilar gergeklesiyor. ABD ara segimi oncesi major bir gelisme
olmayabilir. Seg¢im 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 geldigini ve ABD-iran ekseninin kasim
ayinda hareketlenebilecegi ise risk olusturuyor. Bu sebeple olasi
faiz indirimi taktiksel algilanabilir ve faiz indirimi dongiisiine
giris olarak okunamayabilir.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller diini sirasiyla %39,52,
%35,62 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Ara yiikselis denemelerinin zayif kalmasi kisa vadeli diisiis
trendinin devamini getiriyor... Cuma gini saticili bir seyrin
yasandigl piyasada, BIST 100 Endeksi glinii -%2.89 oraninda deger
kaybiyla 11,721 puandan tamamladi. 9 Eylil tarihinde baglayan
kisa vadeli dislis trendinin devam ettigi piyasada, son iki haftadir
zayif yiikselis denemelerinin direng noktalarini agmakta basarisiz
kaldigini gézlemliyoruz. Béylece 12,000/12,500 bandinda olusan
yatay seyrin ardindan, cuma giini 12,000 desteginin kirilmasiyla
satis baskisinin yeniden etkisini arttirmasi dikkat cekiyor. Su
asamada kisa vadeli disus trendinin devam ettigi ve basarisiz
yukselis denemelerinin direng noktalarinda asagl baskiyi
surdlrdigi piyasada, 11,500 seviyesini ilk 6nemli destek noktasi
olarak izliyoruz. ilk etapta 11,500 iizerinde tutunma cabasinda
hareketlenecek piyasada, bu seviye altinda ise 11,000 ve 10,750
riskleri devam edecektir. Su asamada satis baskisinin devam
etme riskinin stirdigi piyasada, 12,000 seviyesini artik ilk dnemli
direng noktasi olarak izliyoruz.  Dolayisiyla piyasada tepki
surecine yonelik bir hareket olusabilmesi igin ilk etapta 12,000
direncinin asilmasi gerektigini disintyoruz.
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ABD 10
EurUsd W | GbpuSd A4 | ONSAItnS CDS5Y = .
1,1228 -0,02% 1,3325 0,16% 4.178 0,04% 249 0 5,07
Eur/Usd: Degerli Metal:

Artan Fransa ve Ukrayna riskleri nedeniyle Eur baskilaniyor.
Fransa’daki gosterileri yonetmek zorlu hale geliyor, siyasi gorinim
bulaniklasiyor. Ki gosteriler Avrupa’nin mevcut dinamiginin sonucu.
Fransa’daki gosteriler geri kalanlarin dinamigi hakkinda da ipuglari
tasiyor. Zelenski, Trump’i Ukrayna’yi Rusya’ya teslim olmaya
zorlamakla sugluyor.

Para politikasi tarafinda ise FED’in ekim toplantisinda faiz artisi
yapma ihtimali minimize olmus durumda (~%15). Buna ragmen Eur
gl¢ kazanamiyor.

Makro veri ajandasinda bu hafta kritik veri yer almiyor. Bu sebeple
jeopolitik taraf glindemin ve fiyatlamanin ana konusu olabilir.

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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Dolar sinirli glic kaybi iginde. Nispeten sakin diyebilecegimiz bir
fiyatlama halinde islem gortyor. Tahvil faizleri ise asagi geliyor
(hisseden tahvile rotasyon). Bu yapi kiymetli madenler tzerindeki
baskiyl azaltiyor. Altin ve giimis yine de yukselis saglamakta
zorlaniyor. Hatta giimis daha zayif bir seyir izliyor.

Altin, agustos ayl sonundan gelen algalan trendini yukari yonde
ge¢cme ¢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 655 olasi direncler olabilir.

Altin 200, 100, 50 glnlik ortalamasini altinda, gimis 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 4.175 Usd seviyesindeki ons altinda 4.220 ve 4.270 Usd
seviyeleri gin ic¢i direng, 4.100 ve 4.025 Usd seviyeleri gilin igi
destek olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, gectigimiz hafta beklentiden fazla artan ABD TUFE-UFE
verilerine ragmen tahvil faizleri ylkselmedi. Yatirimcilar givenli
liman talep ettiler (hisseden gegis). Verilen reaksiyon faizi asagi
cekse de ana resim ylikseltici olmaya devam ediyor. ABD 10Y tahvil
faizi %5,06 seviyesinde gline basliyor.

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. Global riskte major atis olmaz ise TCMB faiz
indirimi olasiligi artabilir (22/10).

Tirkiye 5 yilhk kredi risk primi (CDS), 249 baz puan ile dini
tamamladi. Eurobondlar sinirli negatif seyir izledi. Birim fiyatlar -
40/0 cent araliginda degisti.
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16 Eki 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020
Usd/TL 4954 4295 3538 2955 1871 1340 744
i 5567 5055 3667 3268 2001 1511 9.10
o |Dotar Endedsi 10183 9832 10849 10133 10352 9567 89.94
E Eur/Usd 11328 11752 10366 11059 10697 11376 1222
o |Gbp/Usd 13325 13448 13515 12754 12071 13533 1368
TL 2 Yillk Gésterge Tahvil (%) 3949 3722 4056 39.68 9.97 2270 1496
- TL 10 Yillk Gasterge Tahvil {%) 3562 25,00 3878 2675 953 2432 1230
E g Tirkiye 5Y CDS (baz puan) 249 239 263 284 512 564 303
= 0 |ABD 10 Yilik Tahvil (%) 5.07 417 458 3.86 388 151 092
= |BiST - 100 Endeksi 11722 11262 9.831 7470 5509 1858 1477
o % Nasdaq Endeksi 26.140 33242 19311 15,011 10466 15.645 12888
2 £ |sep Enceis 7659 6845 5.882 4770 3840 4766 3756
T ¢ |pax 35623 24.480 19909 16,752 13924 15.885 13719
Altin (TL) 6656 5951 2984 1960 1097 781 454
o AN (usd) 4178 4313 2623 2063 1824 1830 15901
£ [eamism) 9192 9539 3286 22632 1439 9,93 631
W |Giimis (usd) 57.7 711 289 238 233 233 264
Degisimler
Usd/TL 153 214 197 579 386 803 250
= |EwTL 104 378 132 633 325 &80 364
% Dolar Endehsi 36 94 T 21 82 64 BT
E Eur/Usd 45 134 £3 34 £0 £3 88
o |Gbp/Usd 03 75 -19 57 -10.8 -10 32
TL Gasterge Bono (baz puan) 197 334 88 2971 -1273 774 318
= TL 40 Yillk Tahvil (baz puan) 662 23 203 1692 -1449 1142 &9
E E Tirkiye 5Y CDS (baz puan) 10 24 21 228 52 261 21
= 0 |ABD 10 Yilik Tahwil (baz puan) 30 40 i 3 737 &0 0
.= | BIST - 100 Endeksi 41 148 316 356 1966 358 291
o % Nasdaq Endeksi 125 204 EE 434 331 214 436
2 £ |sep Encels 119 16.4 233 243 194 263 163
T » |pax 48 230 188 203 123 15.8 35
Altin (TL) 118 99.4 523 78T 404 720 564
o |Altn (usd) =11 644 272 131 03 a7 352
£ [stmis ) 5 2025 453 572 449 574 846
W |Gimis (Usd) -188 1460 314 0.6 28 119 4738
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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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