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Piyasalara-Genel Bakis

PMI verileri, Cin kredi faizleri, Biden...

Bu hafta ajandada c¢ok kritik veriler yer almiyor. Bati diinyasinda imalat-hizmet PMI verileri disinda Avrupa
TUFE, ingiltere TUFE, ABD 6ncii gosterge endeksi éne cikiyor. Merkez bankalari kanadinda ise ¢okca
konusma olacak (FED, ECB, BOE, BOJ). ECB baskani Lagarde’in bugin (21:30), Carsamba ve Cuma ginu
yapacag! konusmalar takip edilecek. Ayrica ABD Hazinesi Carsamba 20 yil, Persembe 10 yil vadeli tahvil
ihalesi dizenleyecek. Cin ise gosterge 1 ve 5 yil vadeli kredi faizlerini gézden gecirecek (Carsamba sabah).

Bati dinyasinda PMI verilerinde farkh sinyaller var. Avrupa’da hizmet ve imalat ahenkli degil ve hizmet
belirgin zayif. ABD ve Ingiltere’de ise daha dengeli ve canli bir ekonomik gériiniim var. PMI verilerinde
50 esik deger. Avrupa’da 45-52 arahgi Ekim verilerinde olustu. Anglosaksonlardaki veriler 50-55 araliginda.
Mevcut veriler (Ekim verileri) géz 6nune alindiginda ABD ekonomisi digerlerine goére daha iyi gérunuyor,
ikinci sirada Ingiltere yer aliyor. Cuma giinii agiklanacak Kasim ay verilenin mevcut seviyelere yakin gelmesi
hatta ayni kalmasi bekleniyor. Farkli sonuglar hareket yaratabilir.

Cin yonetimi gecen ay 1 yil ve 5 yil vadeli kredi faizlerini 25’ser baz puan asagi ¢ekmisti. Ekonomiye destek
olmak amaciyla uygulanan politikanin bir pargasi olan bu adimin Carsamba tekrari beklenmiyor. 1 yillik kredi
faizinin yiizde 3,60 olarak, 5 yillik kredi faizinin yiizde 3,10 olarak kalacag tahmin ediliyor. indirim olursa
surpriz etkisi yapabilir. Mevcut durumda atilan adimlar sonrasi Ekim ayina dair veriler sanayi Uretiminin
hizlanmadigini (hafif distt), perakende satislarin belirgin arttigini, konut fiyatlarindaki dususin yavasladigini
sinyalledi. Gin yonetimi i¢in asil parametre dig etkenler (Trump faktori).

Jeopolitik riskler son zamanlarda yiksek seyrediyor. Ukrayna, Orta Dogu catisma alanlari. Ukrayna’daki
savas 3. yllina girmeye yakin. ABD diplomasiden ziyade c¢atisma halinin devami yéniinde tavir sergiledi
(Biden donemi). Avrupa ise ekonomik yaptinmlar tarafinda yer aldi. Bugunin konusu Biden ddéneminin
bitmek Gzere olmasi ve Trump’in baskan secilmesi. Biden yonetimi ¢catismadan yana tavrini surdurtiyor. Son
karar Ukrayna’ya verilen ABD silahlari ile Rusya topraklarina saldiri yapilabilme izni verilmesi. Savasi
bitirecegini sdoyleyen Trump goreve baslamadan 6nce Biden yayilma riskine ve tansiyonu yiiksek
kalmasina kapiy! agik tutmaya devam edecek gibi goriintiyor. Kiymetli madenler haftaya tepki yukseligi
ile basliyor, altin 100 gunlik ortalamadan tepki tretiyor.

Yukarida ifade ettigimiz haftanin ajandasini takip ederek fiyatlama yapacak piyasalar agisindan ana fiyatlama
parametresi ise Trump. Trump yeni donem kabinesini kurmakla mesgul. Vakit buldugunda yapacagi
aciklamalar ile ekonomik-siyasi konulara degindiginde piyasa Trump’in soézlerini odaklanabilir. Trump
mesgulken makro veriler konusulabilir.

‘Japonya Merkez Bankasi, politika kararlarini mevcut duruma iliskin son degerlendirmeye ve ekonomi ve
fiyatlara iliskin gérinime dayanarak alacak.” BOJ baskani Ueda’'nin bu sézleri ile Yen haftaya zayif basliyor.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi pozitif. ABD vadelileri ylizde yarima varan alcili seyir izliyor.
Asya’da ise yuzde 1 civari artilar var. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,43, Dolar Endeksi 106,75, ons altin 2.590
Usd civarinda iglem goriyor.

i¢ tarafta, Persembe giinii PPK faiz kararini agiklayacak. Faizde degisiklik beklenmiyor, esas konu faizin
patikasi. Yani bugiin igin degil, yarin igin indirim beklentisi hakim goriis. indirimin ne zaman
baslayacagina dair tahminler ayrismis durumda. TCMB bir tarihi sinyallemesi hareket yaratabilir.

TCMB piyasa katilimcilari (Kasim ayi) anketinde bu yil sonu Usd-TL tahmini asagi revize oldu (36,63 >>
35,72). Enflasyon tahmini ise 44,11’den 44,81’e cikti. TCMB’nin yil sonu enflasyon tahmininin yuzde 42
oldugunu belirtelim.
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Usd/TL:

Dolar Endeksi ABD segimi sonrasinda ylizde 3 civarinda
primlendi. Sebep blylk oranda Trump’a dayaniyor.

ABD ekonomisi canli halini korurken ‘FED faiz indirim’
beklentileri bir yandan sirlyordu. Ancak segim sonrasi
FED’e dair beklentiler de eskisi kadar guvercin degil. Kaldi
ki FED bagkani Powell yavaslama sinyali verdi.

Piyasa Dolar talebini guglu tutuyor. Dolar Endeksi 106,75
civarinda haftaya basliyor. Bu hafta éncli gosterge ve PMI
verileri ABD ekonomisine dair sinyal verecek.

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

i¢ tarafta, Persembe giinii PPK faiz kararini agiklayacak.
Piyasa faizde degisim beklemiyor. Esas konu enflasyon
trendine dair glincel goris. 8 Kasim'daki Enflasyon
Raporu’nda enflasyon tahminleri yukari revize edilmis diger
yandan faiz indiriminin uzak olmadidi algisi yaratiimisti.
Piyasanin daha ¢ok politika faizinin patikasina dair mesajlari
merak ettigini dustintyoruz.

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

Kurda i1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 34,48
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:

Persembe gini TCMB faiz kararini agiklayacak. Politika
faizinin sabit kalmasi bekleniyor. Esas konu, faizin patikasi.
PPK’dan gelecek olasi sinyal tahvil fiyatlamasi igin kritik.
Zira bir siredir politika faizinde beklenen indirim 6teleniyor
ve tahvil faizleri ‘yatay’ seyrini koruyor.

Merkez'in Aralik ayi basinda agiklanacak Kasim enflasyon
verisini referans yapmasi mumkin. Piyasa icin de ayni
durum s6z konusu. 3 Aralik kritik bir gin.

Ana resimde tahviller getiri potansiyeli tasimayi
surdlriyorlar. Ancak enflasyon direng gosterdikce TCMB
faiz dususu Oteleniyor. Bundan o6tirl tahvil faizlerindeki
dusus de oteleniyor.

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

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller giini sirasiyla 8 baz
puan azalis ile %42,67 ve 6 baz puan disUs ile %29,98
seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Yukari hareket devam potansiyelini koruyor... Endekste 5
Kasim tarihinde baslayan ve gectigimiz hafta 9,000 ara
diren¢ noktasinin asiimasiyla glii¢c kazanan kisa vadeli
yukselis trendi etkisini surdirtyor. Haftalik periyotta % 2.23
oraninda deger artisinin  gerceklestigi  BIST 100
Endeksinde, kisa vadeli yukselis trendinin su asamada
devam potansiyelini korudugunu dusunuyoruz. Gegctigimiz
hafta kritik diren¢ noktasi olarak izledigimiz 9,350 seviyesini
yukari gegen piyasada, 22 Temmuz tarihinde baslayan
disls trendi igerisindeki asagi hareket tamamlanmis oldu.
Boylece yukar hareketini slrdiirme ¢abasiyla gine
baslayacak piyasada, seans igi geri ¢gekilmelerde ilk énemli
destek noktasi olarak 9,300 seviyesini izliyoruz. 9,300
uzerindeki hareketlerin surdirecegi alim egiliminin ise ilk
etapta 9,500 olmak Uzere 9,750 ve 10,000 seviyelerini
hedefleyecek potansiyelin devamini getirecektir. 9,300
altindaki olasi seyrin ise piyasada realizasyon sinyali
olusturabilecegi g6z o6ninde bulundurulmahdir. Béyle bir
gelisme ise piyasada 9,200 ve 9,000 risklerini glindeme
getirebilir.
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Eur/Usd ~Gbp/Usd-- Altin'- Eutobon¥

Eur/Usd:

Avrupa’da ve Almanya’da hizmet PMI verileri imalat PMI verilerinin
belirgin altinda. Hizmetler 45 civarinda, imalatlar ise 52. Cuma
glnd acgiklanacak Kasim ayi verilerinin ise yatay kalmasi
bekleniyor.

Anglosaksonlarda ise durum daha iyi. Burada ise imalat daha iyi,
hizmet biraz zayif. Ekim verileri ingiltere’de 52 ve 49,9, ABD’de ise
55 ve 48,5. Kasim ilk okumalarinda ise yatay sonuglar bekleniyor
(Avrupa’ya benzer).

Cuma guni ABD’de perakende satiglar beklentilerin (0,3%) biraz
Uzerinde (0,4) geldi. Sanayi Uretimi de beklentilerin (-0,4) hafif
Uzerinde (-0,3) sonuglandi. Hafif toparlanma sinyali verdiler.

PMI verileri Cuma giinii agiklanacak. Oncesinde AB TUFE, ABD
onclu gosterge endeksi, ABD Hazine ihaleleri takip edilecek.
Haricinde Lagarde Pazartesi, Carsamba, Cuma gini konusma
yapacak.

Tabi tim ajanda Trump faktori bashgi altinda fiyatlanacak. Trump
bugiinlerde kabinesini kurmakla mesgul. Vaatlerine dair olasi
aciklamalari hareket yaratabilir.

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:

Carsamba TUFE, Cuma imalat-hizmet PMI verileri aciklanacak.
Ekim ayinda enflasyon yuzde 1,7 seviyesine inmisti. Veri son 3
yiin dislk seviyesinde ama yuzde 2,2 seviyesine c¢ikmasi
bekleniyor. PMI verileri ise sirasiyla 49,9 ve 52 seviyesinde, kasim
verilerinin  yatay gelmesi bekleniyor. ABD'de de PMTllar
aciklanacak. Ayrica birkag veri daha ajandada yer aliyor. Esas
konu ise Trump olmaya devam ediyor.

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

Bu sabah 1,264 seviyesinde bulunan paritede 1,262 ve 1,255
seviyeleri glin ici destek; 1,27 ve 1,275 seviyeleri glin i¢i direng
seviyeleri olarak izlenebilir Buguin parite yatay seyir izleyebilir.
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Altin:

Ekonomik tarafta icerik ¢ok degismedi. Ancak jeopolitik taraf
hareketli. Ukrayna konusunda Biden bir adim daha atma
niyetinde. Ukrayna’ya ellerindeki ABD silahlari ile Rusya
topraklarini vurma izni vermek istiyor. Tam da Trump’in savasl
sonlandirma mesaji verdigi sirada. lliging ve dikkat gekici bir
tezat.

Bir yandan ABD para birimi degerli ve ABD tahvil faizleri yiiksek...
bu altin aleyhine. Dider yandan jeopolitik tansiyonun dismesi
bekleniyor(du) ama Biden ¢itay yikseltmeye hazirlaniyor. Trump
cephesinde ise vaatler blylk oranda fiyatlandi, &nimuzdeki
donem 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 2.590 Usd seviyesindeki ons altinda 2.575 ve 2.550
Usd seviyeleri glin igi destek, 2.600 ve 2.620 Usd seviyeleri gin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin yatay seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

Trump’in zaferi buytk oranda fiyatlandi. Hafif bir dengelenme
gabasi sO0z konusu. Trump ismi ortalarda gozikmedikge-
duyulmadik¢a piyasa makro verilere odakli kalabilir. Bu hafta ABD
Hazinesinin 20 ve 10 yil vadeli tahvil ihaleleri olacak, sonuglar
piyasa i¢in belirleyici olabilir.

i tarafta, Persembe giinii PPK kararini karsilayacagiz. Daha gok
faizin patikasi konusu 6nemli. Piyasa TCMB’nin okumasini merak
ediyor. Globalde ise Trump déneminde Turkiye-ABD iliskilerinin
seyri fiyatlamay: etkileyebilir.

Tarkiye 5 yillik CDS 262 ile gunu tamamladi. Eurobondlar hafif
negatif hareket etti. Birim fiyatlar, kisalarda -2 ile -1 cent; orta
vadelilerde -39 ile -28 cent; uzunlarda -47 ile -42 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla 4,74%, 6,90% ve 7,94% oldu.
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c Saat Data Beklenti Onceki
()

§ 02:50 laponya  Cekirdek Makine Siparisl -0,70% -1,90%
0} ECB 'den Lagarde (21:30), Nagel (11:00), Lane konusacak

BOJ 'den Ueda (04:00) konusacak
- FED 'den Goalshee konusacak

Gostergelerin Performansi
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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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