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Piyasalara-Genel Bakis

Global piyasalarda jeopolitik riskler de yasanan artis ve Trump fiyatlamasinin bir miktar
normallesmesi ile birlikte risk istahinda azalma gorultyor. Biden ydnetiminin Ukrayna'nin ABD yapimi
uzun menzilli fiizeleri Rus topraklarinda kullanma izni verdigini sOylemleri Gzerine Rusya-Ukrayna krizi
¢Ozllirse  senaryosundan  uzaklasmaya  goruliyor. Dun, Ukrayna'nin  askeri  bir
yetkiliye dayandirdigi haberine goére Ukrayna Silahli Kuvvetleri, Rusya topraklarindaki sinir
bolgesinde ilk saldinsini ATACMS flizesiyle gergeklestirdi haberi de belirsizliklerin artmasina ve
risk istahinin baskilanmasina neden oldu.

Trump politikalarinin enflasyonist olacagi, vergi indirimlerinin bltgce acigini daha da artiracagi
endisesi ile birlikte yukselen ABD 10 yillik faizleri hem Trump fiyatlamalarinin bir miktar gi¢ yitirmesi
hem de jeopolitik risklerde glivenli liman talebi ile bir miktar geri ¢cekilme goriltyor. Tabii belirsizliklerin
artmasi ise altin talebinin de buna paralel artmasina neden oldu.

Kirmizi dalga ile basa gelen Trump ve Cumbhuriyetgilerin ajandasinin ise 6nimuizdeki dénem piyasalar
icin asil belirleyici olacagini dustnuyoruz. Diger taraftan gecen hafta FED Baskani Powellin
konugsmasinda faiz indirimleri icin aceleci olmayacaklarini belirtmesi ise yilin ikinci yarisinda
senkronize baslayan faiz indirim beklentilerine FED’in eslik etmekte zorlanacagi beklentisi ise ‘gliglii
dolar temasinr’ giindemde tutmaya devam ediyor.

Avrupa Merkez Bankasi (AMB) yonetim kurulu Uyesi Fabio Panetta enflasyonun hedefin ¢ok altina
dusme riski var, kisitlayici parasal kosullar artik gerekli degil, Avrupa Merkez Bankasi gerekirse
genisleme bolgesine gegmeli agiklamasinda bulundu. Parasal genislemeye geciste liyelerden daha
net adimlar atma istegi gelmeye devam ediyor.

Diin aciklanan Euro Bélgesi'nde Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE), ekim ayinda yillik bazda yiizde
1,7'den ylizde 2'ye yiikseldi. Euro’daki deger kaybinin 6niimiizdeki stirecte derinlesmesi halinde enerji
de disa bagimh olan Avrupa bdélgesinde enflasyon tarafinda katilik gorilebilir.

Yukarida ifade ettigimiz gibi piyasalar agisindan ana fiyatlama parametresi Trump. Trump yeni dénem
kabinesini kurmakla mesgul. Trump'in kabinesinde Hazine Bakanligi gérevine Yellen yerine FED'in
eski Ust duizey yoneticisi Warsh'in atanma ihtimali konusuluyor. FED'in ekonomik verilerden ¢ok varlik
fiyatlarini dikkate aldigini sGylemis bir isim. Veriler konusunda fazla beklemenin gok dogru olmadigini
belirtiyor. Bu gorusleriyle sahin olarak nitelendirilebilecek bir isim.

Vakit buldugunda yapacagi agiklamalar ile ekonomik-siyasi konulara degindiginde piyasa Trump’in
sOzlerini odaklanabilir. Trump mesgulken makro veriler konusulabilir.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi yataya yakin. ABD vadelileri %0,15 yukarda. Asya
piyasalarinda Cin %0,05 , Hong Kong %0,2 civarinda eksi, Japonya %0,5 civarinda arti. ABD 10 yillik
tahvil faizi %4,39, Dolar Endeksi 106,2, ons altin 2.640 Usd civarinda islem gortyor

ic tarafta, TCMB faiz kararini yarin agiklayacak. Piyasadaki genel beklenti TCMB’nin kasim
toplantisinda faizlerde bir degisime gitmeyecegi ve politika faizini %50,0 olarak koruyacagi yonunde
sekilleniyor. Faiz karari sonrasinda agiklanacak karar metnindeki ifadeler piyasalar tarafindan
yakindan takip edilecek

Hazine'nin dolar cinsi sukuk ihracinda ilk getiri beklentisi belli oldu. Hazine ve Maliye Bakanligi'nin 5
yil vadeli sukuk ihracinda ilk getiri beklentisinin ylizde 6,875 seviyesinde gergeklestigi belirtildi.
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Usd/TL:

Dolar Endeksi ABD secimi sonrasinda gugli durusuna

devam ediyor. Yeni Baskan Trump’in genislemeci
politikalari benimsemesi, blylimeyi desteklerken diger
taraftan da enflasyon riskini de beraberinde getirebilir.
Belirsizliklerin devam ettigi bir durumda FED ise daha sahin
bir durusa gecebilir. Gevseme temposunun azalmasi
Usd’nin diger para birimlerine gore talep gérmesine neden
olabilir.

FED’in faiz indirimlerinde temposunu yavaslatma ihtimalinin
yani sira, Avrupa Merkez Bankasr’'nin ise gevseme
adimlarina devam etmek istemesi dolar talebinin glclni
korumasinin dider bir sebebi olarak karsimiza gikiyor.

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

ic tarafta, yarin PPK faiz kararini agiklayacak. Piyasa
faizde degisim beklemiyor. Esas konu enflasyon trendine
dair giincel goris.. Karar metninde verilecek mesajlar faiz
indirim slrecinin mesafesi hakkinda bilgi verebilir.

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

Kurda i1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 34,47
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 faiz kararini yarin agiklayacak. Piyasadaki genel
beklenti TCMB’nin kasim toplantisinda faizlerde bir
degisime gitmeyecegi ve politika faizini %50,0 olarak
koruyacag! yontinde sekilleniyor. TCMB politika faizini Ust
Uste 8. kez sabit birakacagi beklentisi piyasalar tarafindan
neredeyse kesin goziyle bakilyor.

Piyasalarda ilk faiz indirimi beklentileri ise degisiyor. TCMB
dan kisa vade de daha sahin bir tutum beklenirken uzun
vade de somut kazanimlarla birlikte daha guvercin bir tutum
bekleniyor.

Ana resimde tahviller getiri potansiyeli tasimayi
surdlrlyorlar. PPK toplantisinda faiz indirim sinyali
piyasalar tarafindan yakindan takip edilecek.

Globalde, Trump sonrasi tahvil ABD tahvil faizlerinde gicli
durus devam ediyor. FED Bagkani Powell'in da faiz indirim
hizinin sorgulanmasina neden olan tutumu ve Trump
politikalar piyasanin fiyatlamasini belirleyecek ana faktor
konumunda.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller gind sirasiyla 12
baz puan artis ile %43,23 ve 23 baz puan artis ile %30,36
seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

9,500 direnci baski olusturuyor... Endekste 5 Kasim
tarihinde baglayan kisa vadeli yukselis trendi icerisindeki
glclu seyrin, ilk énemli diren¢ noktasi olarak izledigimiz
9,500 seviyesinden realizasyon olusturdugunu
gozlemliyoruz. Sali gliniinl -%1.73 oraninda deger kaybiyla
9,232 puandan tamamlayan BIST 100 Endeksinde, seans
ici ilk dnemli destek noktasi olarak izledigimiz 9,350 seviyesi
asag! gecildi. Bdylece yukari hareketin ilk realizasyon
isaretini olusturdugu piyasada, gune baglarken bir alt
noktada 9,100 seviyesini ilk dnemli destek olarak aliyoruz.
9,100 uzerinde tutunma cabasinda hareketlenecek olan
piyasada, bu seviyenin seans icerisinde dnemli olacagini
dislnudyoruz. 9,100 altindaki olasi hareketlerin ise piyasada
9,000 ve 8,750 risklerini gindeme getirebileceginin g6z
oninde bulundurulmasini 6neriyoruz. Yukari ataklarda ise
9,350 ilk 9,500 ise gugli direng konumunda bulunuyor.
Endeksin yukari ataklarinda yeniden gl¢ kazanabilmesi igin
9,500 direncinin agilmasi gerekiyor.
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Eur/Usd ~Gbp/Usd-- Altin'- Eutobon¥

Eur/Usd:

Euro Bolgesi'nde yillik enflasyon Ekim'de yukseldi. Tiketici Fiyat
Endeksi (TUFE), ekim ayinda yillik bazda yiizde 1,7'den yiizde
2'ye cikti. DUn, Avrupa Merkez Bankasi (AMB) Yoénetim Konseyi
Uyesi Madis Muller bankanin faiz indirimlerine Aralik ayinda 25 baz
puanla devam edebilecegi mesajini verdi.

Parasal genislemeye gegiste Uyelerden daha net adimlar atma
istegi gelmeye devam ediyor. ABD'de Trump'in uluslararasi ticaret
ortaklarina yonelik devreye almasi beklenen ek gumrik tarifeleri
ise Euro bolgesi ekonomileri igin belirsizlik yaratmaya devam
ediyor.

Yasanan ekonomik zorluklardan dolayi Avrupa Merkez Bankasi’'nin
FED ’den daha hizh faiz indirimine gidecegi beklentisi, piyasalarin
yuzunl dolara donmesine neden oluyor. Teknik bir bakis agisi ile
1,0450 seviyesinin altinda parite 1 civarl seviyelerin yeniden
konusulmaya baslanmasina neden olabilir. Yakin vade 1,05
Gzerinde dengelenme, tepki calismasi gorilebilir.

PMI verileri Cuma ginl agiklanacak. Avrupa bdlgesi kondisyonu
acisindan agiklanacak veriler 6nemli olacak.

Teknik olarak 105.5 -107,3 seviyesi arasinda fiyatlama devam
edebilir.

Bu sabah 1,059 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:

Sterlin tarafinda gugli Dolar temasi etkisiyle geride biraktigimiz
hafta dolar karsisinda son alti ayin en dusuk seviyesi test edildi. Bu
hafta dengelenme c¢abasi hakim. Bugiin TUFE aciklanacak, Ekim
ayinda enflasyon yluzde 1,7 seviyesine inmisti. Veri son 3 yilin
dislk seviyesinde ama yuzde 2,2 seviyesine gikmasi bekleniyor.

Dolar Endeksinde teknik olarak 105.5 -107,3 seviyesi arasinda
fiyatlama devam edebilir.

Bu sabah 1,269 seviyesinde bulunan paritede 1,262 ve 1,255
seviyeleri gun ici destek; 1,27 ve 1,275 seviyeleri gun ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir Bugln parite yatay seyir izleyebilir.
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Altin:

ABD Ukrayna'ya uzun menzilli Atacms flzelerini sinirli sekilde
Rusya topraklarinda kullanma imkani taniyacak izni vermesi
sonrasi Ukrayna'nin. Rusya topraklarindaki sinir bolgesinde ilk
saldirisini  ATACMS fiizesiyle gerceklestirdigi haberi de
belirsizliklerin artmasina neden oluyor.

Makro tarafta Trump politikalarinin  belirsizligi ve ABD
ekonomisinde gu¢li durus FED faiz indirimlerinin sorgulanmasina
neden oluyor. Faiz indirim beklentilerinin azalmasi, altin fiyatlari
icin olumsuz olurken, Jeopolitik tarafta yasanan risk artisi ise
simdilik fiyatlamalarda on sirada yer alarak altin talebinin
artmasini saghyor.

Teknik olarak, 100 giinliik ortalamasina kadar sarkti (2.545
Usd). Buradan tepki lretiyor. 2.615 Usd ustii tutunma yukari
yonelim devam edebilir.

Bu sabah 2.640 Usd seviyesindeki ons altinda 2.617 ve 2.602
Usd seviyeleri glin i¢i destek, 2.640 ve 2.660 Usd seviyeleri gin
ici diren¢ seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln sinirh pozitif seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

Trump’in uygulamaya koymak istedigi politikalarin enflasyonist
etkiler yaratma potansiyeli, ABD ekonomisi trend Ustl bir doneme
denk geldigi icin tahvil talebi dusuk seyrediyor. FED’in faiz indirim
beklentilerini torpllemesi ise temkinli bir tonda ilerleyecegini
gbsteriyor. ABD 10 yillik faizinde sinirli geri ¢ekilmeler gorllse
bile , ylksek nabiz bir sire daha devam edebilir. Teknik olarak
yuzde 4,50 seviyesi 6nemli bir diren¢ noktasi. Direncin gegilmesi
ylzde 5 seviyelerini gindeme tagiyabilir.

ic tarafta, yarin, PPK kararini karsilayacagiz. Daha ¢ok faizin
patikasi konusu o6nemli. Piyasa TCMB'nin okumasini merak
ediyor. Globalde ise Trump doneminde Turkiye-ABD iliskilerinin
seyri fiyatlamay: etkileyebilir.

Tarkiye 5 yillk CDS 260 ile gunt tamamladi. Eurobondlar sinirh
pozitif hareket etti. Birim fiyatlar, kisalarda -1 ile +3 cent; orta
vadelilerde +20 ile +26 cent; uzunlarda +36 ile +37 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla 4,62%, 6,87% ve 7,90% oldu.
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Cin Merkez Bankas! (PBOC) bankalarin 1 ve 5 yillik temel kredl faiz oranlarini yayinlanacak
10:00  Ingiftere'de tiiketici enflasyonu verileri agiklanacak

- 19:00  Fed Guvemdri Lisa Gook kousacak
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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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