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Piyasalara-Genel Bakis

Senaryo 1, enflasyon hedefe yakinsar, issizlik biraz artar.
Senaryo 2, enflasyon yluzde 2 hedefinin altina iner, is glicinde énemli bir bozulma olur.
Senaryo 3, tuketici talebi artar, enflasyon beklenmedik sekilde artar.

FED uyesi Waller 3 senaryo ortaya koyuyor. Bunlardan iki ve Ug¢ numarayi ¢ok olasi gdrmiyor. Esasinda Waller
yumusak inis senaryosunu 6ne ¢ikariyor. Piyasanin giincel goriist de buna paralel. Hatta piyasada inis olmadigi
yonunde sesler de duyuluyor. Zira siki para politikasina ragmen ABD ekonomisinin kondisyonu tahmin edilenden
daha iyi.

Yumusak inig senaryosuna ne engel olabilir diye sorguladigimizda iki unsur 6ne ¢ikiyor. Bugtnlerin konusu olan
Orta Dogu’daki tansiyona bagl artan petrol fiyatlari. Tansiyon ilkten petrol fiyatlarina tesir etse de daha fazla
artisi riskli varliklara da sirayet edebilir. Petrol fiyatlarindaki artis maliyetler Uzerinden enflasyonist baskiya yol
acabilir. Bu durumda 3. senaryodaki enflasyonda beklenmedik artis ortaya ¢ikabilir. Diger unsur ise 5 Kasim’da
kimin ABD baskani olacagina bagl. Harris'in kazanmasi mevcut halin devami diye okunabilir. Ancak Trump’in
kazanmasi halinde ABD’nin eko-siyasi kararlar degisebilir. Trump’in vaatleri tim ithal Griinlere ytzde 10, Cin
mallarina ise ylzde 60 gumrik vergisi getirilmesi yonunde. 1. Trump doneminden akilda kalanlar olasi 2. Trump
dénemine 1sik tutabilir. Vergi artisi fiyat artisi, talep distsu seklinde sonug Uretebilir. Ki es zamanli olarak global
ticaret, global piyasalar nasil etkilenir sorusunun yaniti olumlu olmayabilir. Ozetle piyasalar bugiin igin
yumusak inis senaryosunu guglii goriiyor, bunu fiyatliyor. Bu senaryonun 2 riski oldugunu diisiiniiyoruz.

Almanya’da ZEW endeksi bugiin ve gelecek igin farkl sonuglar ortaya koydu. Buglnki durum igin pek i¢
acici sinyal vermedi. -84,5’den -86,9 seviyesine indi. Endeksin beklentiler alt bagliginda ise belirgin iyilesme s6z
konusu, énceki ayi 3,6 idi, son veri ile 13,1 seviyesine yukseldi.

Almanya’da enflasyon yizde 1,6 seviyesine indi. Avrupa enflasyonu ise yuzde 1,8, bugln aciklanacak yeni
verinin de ayni kalmasi bekleniyor. Enflasyon riski azalmis ancak ekonomik aktivitede belirgin zayiflamaya isaret
eden bir ekonomik tablo var. Bu tablo Avrupa’nin Uretim lUssu olan Almanya icin de gegerli. ZEW endeksi bugiin
isler kotii diyor ama yarin iyi olabilir umudu tasiyor. Bunda ECB’nin su ana kadar yaptigi faiz indirimlerinin ve
ECB’nin patikasinin da etkileri oldugunu dusuniyoruz. O yizden ECB’nin bugun faiz indirimi karari almasi surpriz
olmaz. Kaldi ki buyuk oranda fiyatlandigi kanaatindeyiz. Bugtin daha ¢ok Baskan Lagarde’in basin toplantisi
kritik. Bagkan, faiz kararindan 30 dakika sonra TS| 15:45'de konusacak. Yeni bir sey séylerse heyecan
yaratabilir.

Piyasalar bugin 15:15’de ECB kararini, 15:30'da ABD perakende satiglar ve sanayi liretimini, 15:45'de
Lagarde’i takip edecek. Ogleden sonra piyasa hareketlenebilir. Giiglii ABD verileri piyasa istahini
baskilayabilir, Dolari guglendirebilir. Ayrica ABD sirketlerinin 3. finansallar da piyasanin takip ettigi diger
dnemli baslik. Iyi sonuglar (kar-gelir) risk istahini artiriyor.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi gogunlukla negatif. ABD vadelileri yiizde 0,15-0,30 araliginda eksi.
Asya piyasalarinda Cin %0,1 civarinda, Hong Kong %0,9 civarinda arti, Japonya %0,6 civarinda eksi. ABD 10
yilhk tahvil faizi %4,03, Dolar Endeksi 103,5, ons altin 2.676 Usd civarinda islem goruyor.

i¢ tarafta, enflasyonun diisiis hizini azaltmasi ile TCMB sahin agiklamalar geldi. TCMB Baskan Yardimcisi
Akcay, siki para politikasinin alternatifi olmadigina, erken faiz indirimi beklenmemesi gerektigine, TL'nin bir stre
daha primli olacagina dikkat gekmisti. S6z konusu ifadeleri baz aldigimizda bugiin PPK’'dan sahin bir metin
gormek ihtimalinin oldugunu dustndyoruz. Kurul, diger yandan enflasyonda iyilesme bekledigi icin, beklenen
iyilesmeyi referans géstererek faiz indiriminin mimkiin olabilecegdi sinyalleyebilir. Ozetle, bugiine dair sahin
yarina dair sarta bagh sinirh glivercin bir metin gorebiliriz.
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USdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

Tahvil
34,21 -0,07% 37,26 -0,15% 42,91

* 10 Ylll-:-l;f‘fiifterge * BIST].OO *

0,05 29,40 0,03 8.956 1,08%

Usd/TL:

ABD para birimi gicinu koruyor. Bunu hem kendi
ekonomisinin dinamikligi ile hem diger major ulkelerin daha
zayif ekonomik dinamigi ile hem de veriler baz alinarak
olusturulan para politikalar arasindaki farklardan o6tari
saghyor. Son makro veriler beklentilerden iyi gelince FED’e
dair tahminler erozyona ugruyor. Bugln Avrupa merkez
bankasi ECB’nin faiz karar aciklanacak. 25 baz puan faiz
indirim karari sirpriz olmaz. ABD’de ise perakende
satiglar ve sanayi lretimi verileri agiklanacak. Gugli
sonuglar, Usd talebini artirabilir.

i¢ tarafta, TCMB Baskan Yardimcisi Akcay, hafta basinda
sahin  konusmustu. Siki  para politikasinin  alternatifi
olmadigina, erken faiz indirimi beklenmemesi gerektigine,
TL'nin bir siire daha primli olacagina dikkat ¢cekmisti. S6z
konusu ifadeleri baz aldigimizda bugin PPK'dan sahin bir
metin goérmek ihtimalinin oldugunu dusunuyoruz. Kurul,
diger yandan enflasyonda iyilesme bekledigi icin, beklenen
iyilesmeyi referans gostererek faiz indiriminin  midmkin
olabilecegi sinyalleyebilir. Ozetle, bugiin igin sahin yarin icin
sarta bagl sinirli gtivercin bir metin gorebiliriz.

Kurda 1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 34,21
civarinda iglem goruyor. Asagida 34,00 ve 33,50; yukarida
34,50 ve 35,00 6ne ¢ikan teknik seviyeler.
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TL Tahvil/Bono:

Bugiin PPK faiz kararini agiklayacak. Eylul enflasyon verisi
sonrasi enflasyonun duisus hizi soru isareti yaratmisti.
TCMB Baskan Yardimcisi Cevdet Akcay’'in  sahin
ifadelerinin, bugunkii PPK karar metnine yansimasini
bekliyoruz. Metnin genel olarak, bugun icin sahin, yarin igin
ise sarth sinirh glvercin olmasini bekliyoruz. Sart ise
enflasyonda dusis gorilmesi ve daha o6nemlisi disus
dongusunin  basladigi  kanaatinin  TCMB  nezdinde
olusmasi.

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

Globalde, giiglii istihdam, TUFE, UFE veri zinciri ABD tahvil
faizleri igin yon yukari g¢evirmis durumda. Bugin
aciklanacak ABD perakende satislar ve sanayi Uretimi
verileri kisa vade fiyatlamasini etkileyebilirler.

2 yillik ve 10 yillik TL gdsterge tahviller giinu sirasiyla 5 baz
puan artig ile %4291 ve 3 baz puan artis ile %29,40
seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Tepki cabalar gugleniyor... Carsamba gind alicili bir seyir
izleyen hisse senedi piyasasinda BIST100 Endeksinin
kapanisi %1,08'lik ylkseligsle 98,956 puandan yaptigini
goruyoruz.

Genel olarak baktigimizda, 8,700 bdlgesindeki destegin test
edilmesini takiben baglayan yukari ydndeki toparlanma
cabalarinin, dun itibanyla kisa vadeye yonelik ilk énemli
diren¢ konumundaki 8,850 puanin asiimasiyla gi¢glenmeye
basladigini soyleyebiliriz.

Onimiizdeki siirece baktigimizda ise, mevcut tepki
yukselisin 6niinde ilk etapta 9,000 olmak Uzere, esas olarak
9,200 seviyesinin  bulundugunu sdyleyebiliriz. 9,200
bdlgesindeki direncinin asilabilmesi halinde ise, icinde
bulundugumuz tepki denemelerinin, yukari ydnde kisa
vadeli bir trend 6zelligi kazanabilecegini distiniyoruz.

Asagi yonde baktigimizda ise, dncelikle 8,850 olmak uzere,
ana destek olarak 8,700 bélgesini takip etmeyi 6neriyoruz.
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ABD 10

EurUsd W | Gbpusd b | ONSAItin$ #h CDS5Y = il A

1,0861  -0,30% 1,2092  -0,62% 2.681 0,57% 266 0 4,04 0,00
Eur/Usd: Altin:

Almanya’da ZEW endeksi buglinkii durum igin pek i¢ agici sinyal
vermedi. -84,5'den -86,9 seviyesine indi. Endeksin beklentiler alt
baslhgdinda ise belirgin iyilesme s6z konusu, dnceki ayi 3,6 idi, son
veri ile 13,1 seviyesine yikseldi.

Avrupa’da enflasyon ylizde 1,8. bugln agiklanacak yeni verinin de
ayni kalmasi bekleniyor.

Almanya’nin  Avrupa acgisinda o©nemi tartismaya gerek yok.
Enflasyonu duslik, bugiine ait veriler ekonomide yavaslama
oldugunu isaret ediyor. Ancak ZEW beklentiler verisi gelecege dair
iyimserlik olustugunu gésteriyor. Bu noktada bugiin karar alacak
Avrupa merkez bankasi ECB’ye dondigumuzde faiz indirim karari
slrpriz olmayabilir. Zira buglnin sikintilarini ¢ézmek, ekonomiyi
yarin daha iyi noktaya tasimak yerinde yaklasim olabilir. ECB
acisinda kosullar faiz indirimi i¢cin uygun. Hatta fiyatlandigini
dislndyoruz. Bugliin piyasanin Lagarde’a odaklanmasini
bekliyoruz. Bagkanin 15:15'deki faiz kararindan 30 dakika sonra
baslayacak konusmasinda ECB’nin patikasi hakkinda verecegi
sinyalleri takip edecegiz.

ABD’de bugiin perakende satislar ve sanayi Uretimi verilere
aciklanacak (saat 15:30). Gugli sonuglar Dolar lehine hava
yaratabilir.

ABD perakende satislar verisi paritede hareketlilik yaratabilir.
Guglu gelecek veri FED faiz indirim beklentilerini azaltabilecegi igin
dolar talebini artirabilir. Zayif veri ise kar satiglarina neden olabilir.
Kisa vadede 103 seviyesi Ustinde DXY’nin tutunma cgabasini
izleyebiliriz.

Bu sabah 1,085 seviyesindeki paritede 1,082 ve 1,077 seviyeleri
glin igi destek; 1,089 ve 1,095 seviyeleri gun ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

ingiltere  TUFE beklentilerden daha fazla disti. Yizde 1,7
seviyesine indi. Faiz indirimi konusunda BOE’ye alan actigini
dislnuyoruz. Veri ile Gbp gug¢ kaybetti. Bugiin ABD perakende
satiglar ve sanayi Uretimi verileri ile ECB'nin olasi slrpriz
yonlendirmesi hareket yaratabilir.

Dolar Endeksi son dénemdeki i¢c ve global gelismeler ile yikselis
egilimini surdurtyor. Her ne kadar faiz indirim dongisinde olsalar
da FED digerlerine gore daha sahin algilaniyor.

Bu sabah 1,298 seviyesinde bulunan paritede 1,295 ve 1,29
seviyeleri gun igi destek; 1,305 ve 1,311 seviyeleri glin igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin yatay seyir bekliyoruz..
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israil'in iran’a diizenlemesi beklenen misilleme sicak konu. Once
petrol ve nukleer tesisleri hedef olabilir endisesi yasandi. Sonra
askeri tesislere saldiri yapilacagina dair spekulasyon ile gerginlik
biraz azaldi. Son gelen habere gére israil yetkililerinin karar bize
ait sozleri ile tansiyonda sinirli bir artis oldu. Ozetle misillemenin
icerigine bagh olarak jeopolitik risk fiyatlanacak.

Ekonomik veri cephesinde ise gozler bugln agiklanacak ABD
perakende satiglar ve sanayi Uretiminde. Guigli sonuglar altin
fiyatinda baski yaratabilir. ECB ise faiz kararini aciklayacak.
Kararin blyuk oranda fiyatlandigini disuniyoruz. O yuzden etki
beklemiyoruz. Baskan Lagarde farkli bir sinyal verirse fiyatlar
reaksiyon verebilir.

Altin fiyatlari, jeopolitik ve ekonomik haber aksina gére olusuyor.
Tansiyon artinca jeopolitik taraf fiyatlamayi belirliyor. Tansiyon
azalinca normal kosullara geri donuliyor ve ekonomik ajanda
fiyatlaniyor.

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

Bu sabah 2.676 Usd seviyesindeki ons altinda 2.650 ve 2.635
Usd seviyeleri glin ici destek, 2.690 ve 2.710 Usd seviyeleri giin

ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin yatay seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

Perakende satis ve sanayi uretimi verileri ABD ekonomisi

hakkinda sinyal verecekler. Son dénem verileri, tlke ekonomisinin
tahmin edilenden iyi oldugunu ortaya koydu. Buglnki veriler de
ayni sonucu igaret ederlerse tahvil faizleri tepki yukseliglerini
surdurenbilir.

ic tarafta, enflasyon arzu edilen hizda dismiiyor. Bugiin
TCMB’nin sahin olacagini distntyoruz. Ancak enflasyon diserse
sartina baglayarak  faiz indirim sinyali verecegini
degerlendiriyoruz.

Turkiye 5 yilik CDS 266 ile glini tamamladi. Eurobondlar sinirl
pozitif hareket etti. Birim fiyatlar, kisalarda -1 ile -4 cent; orta
vadelilerde +10 ile +13 cent; uzunlarda +20 ile +22 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla 4,70%, 6,62% ve 7,69% oldu.
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Giindem=-Gostergeler | | ROTASI

12:00  AE - TUFE revize {anceki: %2.2)

14:00 TR - TCMB Faiz Karan - Haftalik Repo (bekienti- %30 dnceki: %50)

14:30 TR - Yabanci yatinmciiann bono ve hizse stoku (11 Ekim)

1515  Awvrupa Merkez Bankas Mevdual Faiz Qram (25 baz puan indinim bekieniyor)
15:30  ABD - Perakende Satiglar (beklenti: %0.2 onceki: 9%0.1)

15:30  AED - Philadelphia Fed imalat endeksi (beklenti: 2.9 dnceki: 1.7)

15:30  ABD - Haftalik Issizliik Maas1 Bagvurulan

1545  Avrupa Merkez Bankasi (ECE) Bagkan Christine Lagarde Konugacak
- 18:00  Chicago Fed Bagkani Austan Goolsbee konugacak

Gundem

16 Eki 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018
= |usam 3421 2955 1871 13.40 744 5.95 529
% Eur/TL 3726 3268 2001 1511 9.10 66T 6.06
E Eur/Usd 10861 11059 10697 11376 12217 11218 1146
o |Gbp/Usd 12992 13754 12074 13533 13676 13246 1375
TL 2 Yillk Gosterge Tahvil (%) 4291 3968 9.97 2270 1496 1178 1973
= TL 10 Yillik Gosterge Tahvil (%) 29.40 2675 9.83 2432 1290 1221 1648
'::: E Trkiye CDS (baz puan) 266 284 512 564 303 282 362
= @ |ABD 10 ik Tahvil (%) 404 386 388 151 0.52 0.92 192
% BIST - 100 Endeksi 8956 7470 5509 1858 1477 1144 913
S |Dow Jones Endeksi 43078 37.690 33.147 36338 30.606 28538 23327

_ "; Nasdaq Endeksi 18367 15011 10466 15645 12 888 8973 B635

n 2 |s&P Endehsi 5842 4770 3840 4766 3756 3231 2507

% = |oax 19433 16.752 13.924 15.885 13719 13249 10.559

E Altin (1L) 2950 1960 1097 781 454 290 218

= o |An (usd) 2681 2063 1824 1830 1901 1518 1282
"8 2 [comosmy 3476 2262 1439 9.93 631 342 263

o W |Gimis (Usd) 316 238 239 233 264 179 155
o Degisimler
E = |usam 158 57.9 396 803 50 124 389.0

’G_) % Eur/TL 140 633 325 660 364 10,0 333
F.) E Eur/Usd 18 34 £0 £9 88 21 45

o |Gbp/Usd 19 57 -10.8 10 32 21 56
> _

) TL Gésterge Bon (baz puan) 323 2971 -1273 774 318 795 633
- — TL 10 Yillk Tahvil {baz puan) 265 1632 -1449 1142 &9 427 474
:8 E E Tirkiye CDS (baz puan) -18 -228 52 261 21 80 194
(D = @ |ABD 10 Yilllk Tahvil (baz puzn) 17 2 237 &0 0 -100 T7
— % BIST - 100 Endeksi 199 356 1966 258 291 5.4 -20.9

S |Dow Jones Endeksi 143 137 £8 187 72 223 56
": Nasdaq Endeksi 224 434 331 214 436 352 41
9 |s&P Endehsi 225 242 194 263 163 289 £2
T |pax 16,0 203 123 158 35 55 183

Altin (TL) 505 787 404 720 564 331 373
o |Atn (usd) 30,0 131 03 a7 253 184 A6
£ [comasmy 537 572 449 574 846 298 275
W |Giimis (Usd) 328 08 28 119 478 155 87
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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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