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Piyasalara-Genel Bakis

Trump’in kazanma ihtimali vardi, kazandi. Piyasa fiyatladi.
Trump’in Kongreyi de kazanma ihtimali ortaya ¢ikti. Din kazandigi agiklandi. Piyasa din fiyatladi.

Din itibari ile Trump’in 2. déneminde daha glgli olacagi netlesmis oldu. Kendi partisi icinde
olusabilecek olasi muhalefeti saymazsak Cumhuriyetci Parti’'nin karsisinda zayif bir muhalefet
(Demokrat Parti) olacak. Hem baskanligi hem Kongreyi alan Trump ‘kirmizi dalganin’ konforunu
yasayabilir. Piyasa ise siyaseten daha gugli bir Trump ile karsi karsiya.

Asiri gug ile géreve baslayacak olan Trump ‘guc¢ zehirlenmesi’ yasayabilir. Piyasa igin ise volatil-
dalgali bir dénemin baslamasi mimkun gorintyor. Trump 8 yil 6nce ilk baskanligini kazanmisti.
Aradan ¢ok zaman gegti. Dinya ve konjonktir, piyasa dinamigi degisti. Ama mesele Trump’in 8
yilda degisip degismedigi, degistiyse ne kadar degistigi. Vaatleri, pek degismedigini ortaya
koyuyor. Kaldi ki segimi, dnceki baskanhgini kazanmasini saglayan vaatlere benzer. Bu agidan
bakacak olursak, dinya degismis dolayisi ile sorunlar ve g¢ozimleri igin yeni-farkli yaklagimlar
benimsenebilecekken Trump surpriz yapmayabilir. Diger yandan Trump ayni olsa bile Biden’dan
cok farkli. Bu sebeple bu degisim bash basina volatilite ve fiyatlamada yeni denge noktalarinin
olusmasi demek. Ozetle piyasa bugiin baskan degisimini, segilmis bagkanin vaatlerini
fiyathyor, yarin ise segilmis basgkanin pratigini fiyatlayacak.

ABD’de enflasyonun diislis hizi yavasladi hatta hafif yilkselis kaydediyor. Onceki giin agiklanan
TUFE mansette yiizde 2,4den 2,6'ya ¢ikti, gekirdekte ise yiizde 3,3 olarak sabit kaldi. Diin
aciklanan UFE ise mansette yiizde 1,8'den 2,4’e, cekirdekte ise 2,8'den 3,1’e ¢ikti. Peki piyasa ne
dusinlyor? Enflasyondaki yapiskanlk, Trump faktorG ile birlesince FED’in faiz indirim hizi
yavaslayabilir goriisu gugleniyor. Su acik, FED’in patikasi birka¢ hafta 6ncesi kadar net degil.
Bugiin i¢in FED’in faiz indirim hizini disUrmesi, indirime ara vermesi slrpriz degil. CME anketi
FED’in temposunun dustsini isaret ediyor. Trump’in ekonomiler ve merkez bankalari Uzerinde
etki yaratma potansiyeli tasidigi asikar. Ongérii ufkunun az olacadi bir déneme girildigini
disinlyoruz. Din aksam FED baskani Powell Trump’in gergek politikalarini gorene kadar
bekleyeceklerini ifade etti. Spekulasyon yapmak istemedigini sdyleyen Powell, Trump’in gbreve
baslamasina aylar oldugunu belirtti.

Ekim ayindan beri kademeli destek paketleri agiklanan Cin’de bu sabah gelen perakende satiglar
verisi son 8 ayin en yiksegine ¢ikti (yizde 4,8, dnceki 3,2). Sanayi Uretimi verisi ise benzer hizini
korudu (yiizde 5,3, énceki 5,4). Ulke ydnetimi ekonomik sorunlari ¢dzmek icin hareket gecti,
geldigimin noktada Trump’in Cin’e yaklasimi 6nemli olacak. GUmrik vergilerinin artmasi, Cin’in
ihracat gelirlerini vurabilir. Bu risk Cin yonetiminin agikladigi destek paketlerinin beklenen faydasina
mani olabilir. Cin yonetiminin bu sabah 2020’den bu yana piyasaya en biyiik nakit enjeksiyonu
yaptigini ekleyelim.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi karisik. ABD vadelileri yatay. Asya piyasalarinda Cin
%0,3, Hong Kong %0,9 civarinda eksi, Japonya %0,1 civarinda arti. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,48,
Dolar Endeksi 106,7, ons altin 2.562 Usd civarinda islem gortyor.

i¢ tarafta, bugiin TCMB piyasa katiimcilari anketi agiklanacak. Ekim ayi anketinde bu yil sonu
Usd-TL tahmini 36,63 idi. Enflasyon tahmini ise 44,11 seviyesindeydi. Merkez, son enflasyon
raporunda bu yil sonu enflasyon tahminini 6 puan artigla yizde 42’ye yukseltmisti.
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Usd/TL:

Trump’in Kongreyi de kazanmasi ile piyasa biraz daha
Trump fiyatlamasi yapiyor. Dolar gtictind artiriyor.

Oniimiizdeki dénemde piyasalarin Trump’i izlemeye ve
fiyatlamaya devam edecegini duslnlyoruz. Piyasa makro
verileri yine izlemeyi surdlrebilir ama Trump faktéri goz
ardi edilemez.

ABD enflasyon verileri dustus degil de duraklama sinyali
veriyor. Hatta diin acgiklanan UFE verileri manset ve
cekirdekte beklenti Usti geldi. Enflasyonun yarin nasil bir
patika izleyecegine dair tahmin yaparken yine Trump
etkisinin de dikkate alinacagi asikar.

Teknik olarak Dolar Endeksi (DXY) 105,5 seviyesi Ustiinde
kalicilik saglamaya calisiyor. 105,5 listiinde dolar talebi
gugli durusuna devam edebilir.

ic tarafta, bugin TCMB piyasa katilimcilari anketi
acliklanacak. Ekim ayi anketinde bu yil sonu Usd-TL tahmini
36,63 idi. Enflasyon tahmini ise 44,11 seviyesindeydi.

Genel cercevede TL faizinin cazip olusu, TL'ye avantaj
saglamaya devam ediyor.

Kurda i1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 34,41
civarinda iglem géruyor. Asagida 34,00 ve 33,50; yukarida
34,50 ve 35,00 6ne cikan teknik seviyeler.
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TL Tahvil/Bono:

TCMB enflasyonda iyilesmenin hizinin henlz arzu ettikleri
seviyede olmasa da hizmet fiyatlarinda yasanan hiz kaybi
umut veriyor. Son enflasyon sunumu sonrasinda
piyasalarda faiz indirim beklentilerinin bir miktar artigi
goriltyor. Aralik ayr basinda agiklanacak enflasyon verisi
giderek 6nemini artiriyor.

Ana resimde tahviller getiri potansiyeli tasimayi
surdlrtyorlar. Ancak enflasyon direng gosterdikce TCMB
faiz duslsu Oteleniyor. Bundan otlrt tahvil faizlerindeki
dusus de oteleniyor.

Globalde, Trump sonrasi tahvil ABD tahvil faizlerinde gicli
durus devam ediyor. Trump’in  tutumu piyasanin
fiyatlamasini belirleyecek ana faktér konumunda.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller gina sirasiyla 14
baz puan azalis ile %42,75 ve 13 baz puan artis ile %30,04,
seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Yukari hareket devam potansiyelini koruyor... Endekste
gectigimiz hafta baslayan ve 9,000 seviyesinde bulunan ara
diren¢ noktasinin asiimasiyla gii¢c kazanan ylkselis hareketi
etkisini surdurdyor. Persembe ginini % 1.29 oraninda
deger artisiyla 9,420 puandan tamamlayan BIST 100
Endeksinde, 5 Kasim tarihinde baslayan kisa vadeli
yukselis trendi su asamada devam potansiyelini koruyor.
Din gun igerisinde kritik direng noktasi olarak izledigimiz
9,350 seviyesini yukari gegen piyasada, 22 Temmuz
tarihinde baglayan dusus trendi icerisindeki asagi hareketin
tamamlandigini  distnlyoruz. Boylece yukari hareketin
devam edebilecegi piyasada, seans ici geri ¢ekilmelerde ilk
Oonemli destek noktasi olarak 9,350 seviyesini izliyoruz.
9,350 Uzerindeki hareketlerin siirdirecegi alim egiliminin ise
ilk etapta 9,500 olmak Uzere 9,750 ve 10,000 seviyelerini
hedefleyecek potansiyelin devamini getirecektir.
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Eur/Usd ~Gbp/Usd-- Altin'- Eutobon¥

Eur/Usd:

Avrupa’nin 3. ¢eyrek blylimesi hizini degistirmedi ve yuzde 0,09
seviyesinde kaldi. Beklenti de ayni oldugu icin piyasa ektisi notr
oldu.

ABD UFE verisi manset ve gekirdekte dnceki verilerinin biraz,
beklentilerin ise hafif iizerinde geldi. Onceki giin agiklanan TUFE
ise daha duragan-yatay gorinim cizmisti. Enflasyon verilerinin
etkisi oldukga sinirl oldu.

FED’in Aralik ayinda faiz indirecegine dair beklentiler korunuyor.
Ancak orta vadeli resim eskisi kadar net degil. Clnku isin icine
Trump faktérd de girdi.

Piyasalar, makro verileri fiyatlayarak ilerliyor(du). Trump
ekonominin ritmini degistirebilecek bir ajandaya sahip. O ylzden
odak nokta Beyaz Saray’a kayabilir.

Para piyasalarinda Dolar glcunu artiriyor. Gerekge bugiin igin yeni
baskanin vaatleri, yarin igin ise yeni baskanin pratigi olacak. Dolar
Endeksi 107 seviyesine yaklasmis durumda.

Dolar Endeksi Eyliil 2022’den gelen algalan trend ¢izgisinin
tistine gikmis durumda. Teknik olarak 105.5 seviyesi ustiinde
yukari istek devam edebilir.

Bu sabah 1,054 seviyesindeki paritede 1,053 ve 1,05 seviyeleri
gln ici destek; 1,06 ve 1,068 seviyeleri gun ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin parite yatay seyir izleyebilir.

Gbp/Usd:

Gbp de Trump etkisi altinda. Parite son 10 giinde 370 baz puan
civarinda asagi geldi. Mevcut seviyelerden tepki g¢abasi gelebilir.
Ancak piyasanin ilerleyen glnlerde Trump’a gore hareket
edecegini dusundyoruz. Trump, ekonomileri, merkez bankasi
politikalarini etkileyebilir.

Dolar Endeksi 107 seviyesine yakin. Kisa vadede 107,20-
107,8 bolgesinde dengelenebilir.

Bu sabah 1,268 seviyesinde bulunan paritede 1,262 ve 1,255
seviyeleri gun ici destek; 1,27 ve 1,275 seviyeleri gin ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir Bugtin parite yatay seyir izleyebilir.
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Altin:

Ekim sonundan bu yana yiizde 8, ABD se¢iminden bu yana ise
yuzde 6 civarinda deger kaybi s6z konusu. Arka planda ise
Trump etkisi ilk sirada yazilabilir.

Bir yandan ABD para birimi deger kazaniyor ve ABD tahvil faizleri
yukseliyor diger yandan jeopolitik tansiyonun dismesi bekleniyor.
Secilmis ABD bagkaninin vaatleri fiyatlaniyor, yarin ise
aksiyonlari fiyatlanacak.

Teknik olarak, 100 ginliik ortalamasina kadar sarkti (2.545
Usd). Buradan tepki uretiyor. Ancak ciliz. Bekledigimizden
daha zayif seyir izliyor. Alim igin acele edilmemesi gerektigi
kanaatindeyiz.

Bu sabah 2.562 Usd seviyesindeki ons altinda 2.550 ve 2.520
Usd seviyeleri glin igi destek, 2.600 ve 2.620 Usd seviyeleri gin
ici direnc seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln sinirli negatif seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

2 ay o6nce ABD 10 yilhik tahvil faizi yuzde 3,65 civarinda idi.
Bugin ise 4,45. ABD makro verilerindeki canlilik, enflasyonun
disis hizina dair soru isaretleri, diger major Ullkelerin zayif olmasi
ve nihayet Trump faktora gibi sebepler arka plani olusturuyor.

i¢ tarafta, enflasyon tahminler yukari revize ediliyor. Bugiin ise
TCMB katilimer anketi agiklanacak ve piyasanin giincel tahminini
gorecegiz. Disarida ise Trump etkisi ile tahvil faizleri yukselis
halinde, Turkiye eurobondlari olumlu ayrigiyor.

Tuarkiye 5 yillik CDS 258 ile gunu tamamladi. Eurobondlar hafif
negatif hareket etti. Birim fiyatlar, kisalarda -2 ile +1 cent; orta
vadelilerde -5 ile -4 cent; uzunlarda -9 ile -8 cent deg@isim oldu.
Faizler ise sirasiyla 4,67%, 6,85% ve 7,89% oldu.
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Japonya‘da dglnch ceyrek biiyime venlen agiklanacak

Cin'de perakende satiglar ve sanayi Gretimi verileri acikianacak
ingiltere'de ucinci ceyrek blyime veriien agiklanacak

TCME Betdenti Anketi (Gnceki> %27 44)

TR - Bitce Dengesi

ABD - Empire State imalat Endeksi (beklendi: 3.5 dnceki: -11.9)
ABD - Perakende Satislar (beklenti: %0.3 onceki: %0.4)

New York Fed Bagkani John Williams konugacak
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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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