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Aya 110 bin seviyelerinden baslayan BIST-100 endeksi dolar talebinin kiprdanmasina bagh olarak azalan risk istahiyla 6zellikle bankacilik endeksine gelen sert satiglarla
Eyliil ayinda sert negatif ayrigarak ay iginde 101 bin seviyesine kadar diistiikten sonra ayi1 %6.5 diisiisle 102908 seviyesinden kapatti. Endekste sanayi sektorii pozitif
yonde ayrismaya devam etti. Dlslsteki en onemli faktorler, K.lrak’taki referandumun jeopolitik riskleri artirmasi, Fed’in Aralik ayinda faiz artirmina isaret etmesi ve son
olarak finansal kurumlarin kurumlar vergisinin %20’den %22 seviyesine yukseltilmesi olarak sayilabilir. Bist 100 Eylul ayinda MSCI endeksleri iginde en kotl performans
gosteren borsalardan biri oldu. Bist 100 Eylil ayini %6.5 distsle kapatti. Bu donemde MSCI World %2.3 deger kazanirken; gelismekte olan Ulkeler endeksi %1.44 dusus
kaydetmis MSCI Turkey endeksi ise gelismekte olan Ulkelere gore %6 civarinda negatif ayrisarak %7.53 disusle kapatmistir. Fed , Eylil ayinda faizleri 9 Gyenin oy birligi ile
%1.00-%1.25 arali§inda sabit birakti. Fed ABD’deki kasirgalarin ekonomiye etkisinin kisa vadeli olacagini séylerken, Aralik ayinda bir faiz artisi beklentisini korudugunu ve
Ekim ayinda 10 milyar dolar ile bilango kigliltmeye baslayacagini duyurdu. Piyasalar son dénemde Aralik ayinda Fed’in faiz artirrmini 6teleyebilecegini bekledigi igin karar
piyasalar tarafinda sahin tonda ve biraz da stirpriz olarak algilandi. Fed’den gelen sahin tondaki mesajlar sonrasi Aralik ayi icin %50’lerde olan Fed faiz artirim olasilig
tiyelerin agiklamalarinin etkisiyle %70 Uzerine ¢ikti. Eylll ayinda yeni orta vadeli plan (OVP) agiklanirken, OVP ile birlikte piyasalar igin strpriz olan yeni vergi tedbirleri
aciklandi. OVP’de yiksek bliyime ve yiksek istihdam ana hedefler olarak goze carpti. Yeni vergi diizenlemelerine iliskin piyasalarin tepkisi negatif olurken, 6zellikle BIST'te
banka hisselerinde sert satislar yasandi. Alinan vergi kararlari mali disiplin anlaminda orta vade igin pozitif olsa da BIST’te bankalar tizerinde kisa vadede negatif baski unsuru
olmaya devam edebilir. TCMB’de Eyliil ayinda beklentilere paralel faiz oranlarini sabit tuttu. TCMB bankalara verdigi likiditeyi agirlikli olarak geg likidite penceresinden (GLP)
kullandirarak agrilik ortalama fonlama maliyetini %12,00 seviyelerinde tutmaya devam etti

Ekim ayinda Trump’in yeni vergi reformuna iliskin gelismeler ve reformun kabul edilip edilmeyecegi yakindan izlenecek konularin basinda geliyor. Fed iiyelerinden
gelecek agiklamalar ve AMB faiz karari yakindan takip edilecek. Kasirgalarin etkisinin gegmesi sonrasi basta enflasyon gostergeleri olmak Gzere ABD verileri izlenmeye
devam edilecek. Jeopolitik riskler global piyasalar igin risk unsuru olmaya devam edecek. Kuzey Irak’taki referandum sonrasi gerginligin artmasi durumunda bélgedeki
jeopolitik riskleri ylkseltecektir. Bu tlr bir olay global tarafta petrol fiyatlarinda yukari yonli baskiyi artirabilir. Ekim ayinda gelismekte olan Ulkelere yonelik risk alma
istahinin dismeye devam etmesi ve EM piyasalarinin negatif ayrismasi beklenmektedir. TL varliklarin ise EM iginde negatif ayrismadan en fazla etkilenen grupta yer almasi
beklenmektedir. ABD ve diger gelismis Ulkelerden gelen ekonomik verilerin global biylime icin pozitif sinyaller vermesi, buylik merkez bankalarinin politika degisikliklerinin
yavas ve kademeli olacagini isaret etmesi ve Ekim ayinda jeopolitik risklerde 6nemli bir yiikselis olmamasi durumunda ise EM’lere yonelik risk alma istahinin devam etmesi
beklenir. Yurtiginde ana glindem Kuzey Irak’taki referandum siireci sonrasi bolgeye yonelik gelismeler ve jeopolitik riskler olacak. OVP ile birlikte agiklanan yeni vergi
diizenlemelerinin ne sekilde netleserek yasallasacagi izlenecek.

Dolar/TL kuru ay iginde azami 3.5959 seviyelerini test etti. Ay i¢inde 3.39 — 3.60 bandinda sepet bazinda yiikselis egiliminde diger gelismekte olan kurlara gore negaitf bir
seyir izledi. Uzun vadeli tahvil faizleri ay icinde %10.55 - % 11.12 bilesik faiz bandinda yikselen déviz kuruna paralel satis egilimini strdiirdl. Gosterge iki yillik tahvil faiz
bilesikleri de % 11,56 - %11.92 bandinda band iginde yatay satis agirlikli bir seyir izledi. Altinin ons fiyati azalan jeopolitik riskler ve yiikselen dolar faizine paralel 1268-1359
dolar seviyelerinde asag bir trend izlerken; ay igin %3.1 civarinda deger kaybetti.

Yerel piyasalarda yiikselis egiliminde olan dolar faizleri ve azalan risk istahina ve yani bagimizda artan jeopolitik risklere paralel degerleme olarak potansiyel sunsa da
Bist 100 tarafinda Ekim ayinda temkinli durus sergiliyoruz. BIST 100 ¢ercevesinde; dolar bazinda 3.08 cent olan 109 bin seviyelerine kadar yikselis mimkiin goziikiyor
asagida 100 bin seviyeleri 6nemli psikolojik destek olarak gértnebilir... ABD dolari /TL tarafinda vergi yasasinin gegme ihtimali ve Fed tarafinda sahince yaklagimin agir
basmasi ile 3.65 bandina kadar bir yiikselis miimkiin goziikebilir. islem bandi 3.52-3.65 olarak diisiiniilebilir. Faizler tarafinda ise TCMB sikilastirici 6nlemleriyle birlikte hafif
negatif egilimli verim egrisinin hakim olacagini beklemekteyiz.
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Fon portféylerinin gegmis performansi gelecek dénem performansi igin bir gésterge olamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu sayfalarda yayinlanan géris, yorum,
haber veya dneriler nedeniyle ortaya gikacak ticari kazang veya kayiplardan Seker Portféy Yénetimi A.S. sorumlu degildir.
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