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Piyasalara-Genel Bakis

Trump'in zaferini hizla fiyatlama ardindan dengelenme periyodu sonra Trump etkisine
yogunlagsma olarak tarif edebilecegimiz siregteyiz. Bugunlerde ise ilk fiyatlamanin
ardindan dengelenme asamasinda oldugumuzu soyleyebiliriz. Peki piyasa dengelenme
stirecinde mi diye baktigimizda artan jeopolitik risklerin buna bazi varliklarda mani
oldugunu soyleyebiliriz.

ABD temin ettidi fuzelerle Rus topraklarinin vurulmasina izin verdi. Fiizeler ateslendi.
Ardindan ingiltere de izin verdi ve ingiliz fiizeleri ateslendi. Ukrayna Adustos ayi basinda
Rusya topraklarina girmis ve Kursk bolgesini isgal etmisti. Rusya ise Kursk’u geri almak
igin harekata basladi. Iste Rus topraklarina atilan fiizeler burada Rusya’yl durdurmak
icin kullanihyor. Batili Glkelerin fuizeleri kullanima agmalarina karsilik Rusya nikleer silah
kartini oynadi. Tansiyon o ylzden ylksek. Artan tansiyon varlik siniflarini etkiliyor.
Ornegin altin tepki hareketi ile 2650 Usd civarina yiikseldi. Dolar Endeksi ise gegen
haftaki heyecanindan-zirvesinden biraz uzak. ABD tahvil faizleri de biraz asagdi geldi.
Hisse senedi yatirimcilari temkinli olmayi tercih ediyor.

Din ABD Hazinesi 20 yil vadeli tahvil ihalesi diizenledi. Tutar 16 milyar Usd. Talep zayif
oldu. ihale faizi son 7 ayin en yiiksegine gikti. Sonug diger tahvillere de yansidi. Zayif
talebin arkasinda, ABD’de harcamalarda artis nedeniyle bltge agidinin artabilecegi ve
enflasyonun tepki verebilecegi yer aliyor. ABD’de bugin 10 yil vadeli tahvil ihalesi
yapilacagini belirtelim.

Teknoloji sirketi Nvidia’nin 3. ¢eyrek bilangosu agiklandi. Sonuglar piyasanin
beklentilerinin Uzerinde oldu ama yine de heyecan yaratmadi. Zira daha iyimser
beklentileri karsilayamadi. Piyasalar Nvidia’dan aradigini bulamayinca diger unsurlara
(Trump, Ukrayna) daha acik hale geldi ve baski artti.

Bugun ABD’de oncu gdsterge endeksi ve ikinci el konut satiglari agiklanacak. Her
ikisinde de sinirli toparlanma bekleniyor. Veri trafiginde yarin daha 6nemli. Batil
lilkelerde imalat-hizmet PMI verileri agiklanacak. Ilgili tilkelerin ekonomilerine dair sinyal
verecedi icin takip ediliyor.

Genel olarak piyasalar, Trump dénemine giriimesini fiyathiyor. Trump’in (ve ekibinin-
kabinesinin) aciklamalari hareket yaratabilir. Onlardan aciklama gelmediginde ise
ekonomik konular glindemde alan kapmaya c¢alisabilir.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi negatif. ABD vadelileri %0,20-,40 araliginda
eki. Asya piyasalari da saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,40, Dolar Endeksi 106,6, ons
altin 2.656 Usd civarinda islem goéruyor

i¢ tarafta, politika faizinin degismesi beklenmiyor. O yiizden merak edilen konu arka
plan ve faiz patikasina dair olasi sinyal. Eger TCMB indirim sinyali verirse lokal piyasalar
olumlu yone dogru hareketlenebilir. Indirim sinyali gelmez ise mevcut fiyatlama davranigi
surebilir.
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Usd/TL:

Piyasalar Trump fiyatlamasi ile artan jeopolitik risk arasinda
hareket ediyor. Asil mesele Trump’in politikalari. Vaatlerini
ne zaman, ne oranda pratige donustlrecegine bagh olarak
piyasa yéniini tayin edebilir. ik etapta Dolarin degerli
olmasini, degerli kalmasini bekliyoruz. ilerleyen zamanda
ise gucunln azalacagi kanaatindeyiz.

Trump’in ABD ekonomisini hizlandirmasi bekleniyor. Bu
enflasyon artabilir ihtimalini ortaya ¢ikariyor. Ayni zamanda
FED faiz indirim temposunu azaltabilir ihtimaline de yol
aglyor.

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

ic tarafta, bugiin PPKnin politika faizin degistirmesi
beklenmiyor. Kritik konu faiz patikasina dair sinyali-mesaji.
Sahin durusun devam edecegi veya faiz indiriminin yakin
oldugu gibi iki farkli yénlendirme gérebiliriz. indirimin yakin
oldugu mesaiji risk istahini artirici etki yapabilir. TL ise hafif
zayiflik hissedebilir.

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

Kurda i1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 34,49
civarinda iglem géruyor. Asagida 34,00 ve 33,50; yukarida
34,50 ve 35,00 6ne cikan teknik seviyeler.

ihsan Tunal

ihsan.tunali@yapikredi.com.tr

Caglar Kimenge
caglar.kimence@yapikredi.com.tr

21.11.2024

YATIRIM
ROTASI

TL Tahvil/Bono:

Bugliin piyasanin merak ettigi konu TCMB’nin mevcut
sahinligini sdrdurtp surdirmeyecegi. Eger TCMB, faiz
indirimine deginmez mevcut sahinlik dozunu korursa tahvil
faizleri cari seviyelerinde kalabilir. Sinirli bir gtivencin tavir
sergilerse o vakit tahvil faizleri biraz gevseme kaydedebilir.

Bugiin TCMB’nin politika faizinin degismesi beklenmiyor.
Piyasalarda ilk faiz indirimi beklentileri ise degisiyor (Aralik,
Ocak, Subat). TCMB dan kisa vade de daha sahin bir tutum
beklenirken uzun vade de somut kazanimlarla birlikte
glvercin 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. Piyasa bir yandan da jeopolitik riskleri
fiyatliyor. Riskler tahvil faizlerini baskiliyor.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller gund sirasiyla 27
baz puan artis ile %43,50 ve 19 baz puan azalis ile %30,17
seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Endekste 9,350 destedi altinda satis baskisi artiyor...
Endekste 5 Kasim tarihinde baslayan yukari hareketin, ilk
onemli direng noktasi olarak izledigimiz 9,500 seviyesinden
olusturdugu realizasyon  egiliminin  devam ettigini
gézlemliyoruz. Onceki giin 9,350 desteginin kirilmasiyla
BIST 100 Endeksinde olusan realizasyon isaretinin
ardindan, Carsamba giini devam eden satis baskisiyla
birlikte -% 2.18 oraninda deger kaybi gerceklesti. Bdylece
seans igi ilk onemli destek konumunda bulunan 9,100
seviyesi altina gerileyen piyasada, kisa vadeli ylkselis
potansiyelinin zayifladigini distnuyoruz. Gln igerisinde bir
alt destek olarak aldigimiz 8,950 seviyesini koruma
cabasinda hareketlenecek olan piyasada, bu nokta altindaki
seyrin ise 8,750 ve 8,500 risklerini yeniden gundeme
getirebilecegi g6z o6ninde bulundurulmahdir.  Yukari
ataklarda ise 9,350 ilk 9,500 ise guclu direng konumunda
bulunuyor. Endeksin yukari ataklarinda yeniden glg¢
kazanabilmesi icin 9,350 direncinin asilmasi gerekiyor.
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Eur/Usd ~Gbp/Usd-- Altin'- Eutobon¥

Eur/Usd:

Yarin hizmet ve imalat PMI verileri agiklanacak. Ekim ayi verilerine
gore Avrupa ABD’ye gére daha zayif gérinim sergiliyor. Yarin
aciklanacak Kasim verilerinde fazla bir degisim beklenmiyor. Eger
sonuglar beklentilerden farkli gelirse hareket yaratabilirler. Ayrica
sapma yonline bagll olarak merkez bankalarina sinyal de
verebilirler.

Bugtin icin Trump dénemine hazirlaniyor. Biden ise son giinlerinde
Ukrayna uzerinden jeopolitik riskleri artiriyor. Batinin temin ettigi
fuzelerin Rus topraklarina yoénelik kullaniimasi normallesiyor.
ABD’nin ardindan ingiltere fiizeleri de Rus topraklarina diisti.

Dolar Endeksi diin 107 seviyesine yaklasti. Bu sabah ise 106,55
civarinda bulunuyor. Bir hafta dncesine gore biraz sakinlesmis alici
istahi var. Trump ismi fiyatlamanin ana belirleyicisi.

Teknik agidan 1,0450 seviyesinin altinda paritede 1 civari
seviyelerin yeniden konusulmaya baslanmasina neden olabilir.
Yakin vade 1,05 lizerinde dengelenme, tepki ¢alismasi gorilebilir.
Teknik olarak 105.5 -107,3 seviyesi arasinda fiyatlama devam
edebilir.

Bu sabah 1,055 seviyesindeki paritede 1,053 ve 1,05 seviyeleri
gln ici destek; 1,06 ve 1,068 seviyeleri giin ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay seyir izleyebilir.

Gbp/Usd:

Mali genisleme ve yapisal iyilesme Sterline destek olabilir. Boylece
Usd'nin baskisi dengelenebilir. Bugln igin sdyleyebilecegimiz ise
paritenin son alti ayin en diisiik seviyelerine indigi. TUFE, Ekim
sonunda yuzde 2,3 seviyesine c¢ikti. Eylul verisi 1,7, Kasim
beklentisi 2,2 idi.

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

Bu sabah 1,266 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’den sonra Ingiltere fiizeleri de Rus topraklarina diistii.
Fransa da ayni yolda ilerliyor. Batili Glkelerin flzelerinin Rus
topraklarina diismesi normallesiyor. Ancak jeopolitik risk ylksek.
O yuzden givenli liman talebi canli kalyor.

Jeopolitik kadar ekonomik taraf da Trump ile degisiklik
gosterebilir. O sebeple piyasa dinamiginin farklilagsmasini
bekliyoruz. Altin i¢in resim, Dolarin gugla, tahvil faizlerinin yiksek,
jeopolitik risklerin daha distk oldugu seklinde olusabilir. Boylece
yukari potansiyeli sorgulandigi bir fiyatlama tavri olusabilir. Bugtin
icin ise jeopolitik sicak, altin talebinin canl olmasi strpriz degil.
Talebin seyri icin gdzler Trump ismine odaklaniyor.

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

Bu sabah 2.656 Usd seviyesindeki ons altinda 2.640 ve 2.617
Usd seviyeleri glin ici destek, 2.660 ve 2.680 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin sinirl pozitif seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

Tahvil faizleri Trump zaferinin fiyatlamasini blylk oranda yapti.
Bundan sonrasi Trump’in kararlari ile sekillenecek. ABD
ekonomisinin hizlanacagina dair tahminler, Ulkede enflasyonun
artabilecegi seklinde sonug uretiyor. Bu sonu¢ FED’e de uzak
dedil. O yuzden gelecege dair daha temkinli konusan FED
gorebiliriz. Ekonomik cerceve tahvil faizlerinde yukselis riski
yaratiyor. ABD 10 yillik faizinde sinirli geri gekilmeler gortulse bile
yuksek nabiz bir sire daha devam edebilir. Teknik olarak ytzde
4,50 seviyesi 6nemli bir direng noktasi. Direncin gegilmesi yiizde
5 seviyelerini gindeme tasiyabilir.

i¢ tarafta, PPK kararini saat 14:00'de karsilayacadiz. Daha ¢ok
faizin patikasi konusu 6nemli. Piyasa TCMB’nin okumasini merak
ediyor. Globalde ise Trump déneminde Turkiye-ABD iliskilerinin
seyri fiyatlamay etkileyebilir.

Turkiye 5 yillilk CDS 260 ile gini tamamladi.
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TR - TCMB Faiz Kararn - Haftalik Repo (bekfenti: %30 anceki: %50)
TR - Yabancr yatinmcilanin bono ve hisse stoku (13 Kasim)

ABD - Haftalik Igsizlik Maagi Bagvurulan

ABD - Philadalphia Fed imalat endeksi (beklenti: 5 dnceki: 10.3)
Cleveland Fed Bagkam Beth Hammack konugacak

Chicago Fed Bagkam Austan Goolshee 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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