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Piyasalara-Genel Bakis

ABD tiife verisi beklenenden iyi geldi.

Diin agiklanan ABD manset TUFE verisi beklentilerden iyi gelerek yiizde 3.2 aciklandi. Asil siirpriz
cekirdek enflasyon tarafindan idi. Cekirdek TUFE verisi yillik 4,1 beklenirken yiizde 4 olarak agikland!.
FED patikasi agisindan kritik dneme sahip olan ¢ekirdek enflasyonda yasanan duslist onemli
buluyoruz. Para politikalarinin gecikmeli etkileri oldugunu disindtigiimiizde enflasyon ile miicadelede
alinan yolun kayda deger oldugunu gorliyoruz. Bundan sonraki siiregte piyasalar enflasyon veri seti
1siginda ‘mevcut sikilagsmanin yeterli oldugunu ve FED’in faiz artiglarinda sona geldigini’ fiyatlama
isteginde olabilir.

Veri sonrasinda ABD 10 yillik faizi ylizde 3 diserek 4,45% seviyelerine kadar geriledi, Dolar Endeksi
(DXY) 105 alti fiyatlamalara gecerek Dolar talebinin azaldigini isaret ediyor. ABD enflasyonuna yonelik
endiseler azaldikga ABD tahvil faizlerinde gerileme yasandi. Bu durum riskli varlklarda (ABD
endeksleri, altin vb) yikseligler igin alan yaratabilir. ABD 10 yillik faizlerinde ylizde 4,40 seviyesini oyun
degistirici seviye olarak grmeye devam ediyoruz.

Bugiin aciklanacak perakende satislar ve UFE verisi de ABD ekonomisindeki genel gidisat hakkinda
bilgi verebilir.

Avrupa tarafinda, Almanya'da ZEW beklentiler endeksi Kasim'da 9,8 ile beklentilerin Gzerinde
gerceklesti. Cari duruma dair beklentiler ise olumsuz olmayi siirdiirdii. Ulkenin imalat sektérii dzellikle
kiiresel parasal sikilagtirma ve Cin'deki yavaslamadan olumsuz etkileniyor. Enflasyonda yasanan diisus
ve blyume verilerinde en koétiiniin geride kaldigi duslncesi ile yatirimci gérinimi beklentilerin
Ustlinde geldi.

Asya tarafinda, Japonya Merkez Bankasi BOJ gegen ay yapilan toplantida verim egrisi kontroliinde
esneklik yapabilecegini belirtmisti. 2024 yilinda uyguladi negatif faiz ortamini sonlandirmasini
bekliyoruz. Yiiksek hizmet enflasyonu ve dcret artislarinda yasanan vyikselis baskisi  politika
degisikliginde ana unsur olarak karsimiza ¢ikiyor.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi pozitif. ABD vadelileri yizde 0,10-30 arasi arti. Asya’da
piyasalar alicili seyrediyor. Hong Kong 2,9 % civari, Cin yizde 0,5 civari, Japonya ylizde 2,2 civari arti.
ABD 10 yillik tahvil faizi %4,43, Dolar Endeksi 104,1, ons altin 1.965 Usd civarinda islem goruyor.

Lokal tarafta, jeopolitik risklerin azalmasi lokal tarafta gozler ekonomi yonetiminin yeni yaklasimina
ve enflasyon ile miicadelede atilan adimlara odaklaniyor. Yeni ekonomi ekibinin yabanci yatirimci ikna
turlari ve igerde atilan kademeli sikilagsma ile enflasyon miicadelesi devam ediyor. Risk primini olan 5
yillik Tirkiye CDS'i 400 alti fiyatlamalara yerlesmesini atilan adimlarin somut gostergesi olarak
gorlyoruz.

Hazine, 5 yil vadeli TUFE’ye endeksli 6 ayda bir yiizde 0 reel kupon 6demeli devlet tahvilinin yeniden

ihracinda reel bilesik faiz eksi ylzde 1,35 olarak gerceklesti. ROT dahil 10,5 milyar TL borg¢lanma
saglandi. Din bir de 5 yil vadeli sukuk satisinda 3,57 milyar TL finansman saglandigini belirtelim.

Caglar Kimenge ihsan Tunah oo\
caglar.kimence@yapikredi.com.tr  ihsan.tunali@yapikredi.com.tr =

15.11.2023



mailto:caglar.kimence@yapikredi.com.tr
mailto:ihsan.tunali@yapikredi.com.tr

YATIRIM
ROTASI

UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil Tahvil
28,66 -0,13% 31,17 1,54% 41,68 0,01 28,83 0,23 7.671 1,36%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Diin ABD manset TUFE verisi beklenti alti agiklandi. FED'in
enflasyon ile micadelede izledigi politikalarda vurgu yaptigi
cekirdek enflasyon da beklentilerin altinda Ekim ayinda yizde
4 oldu. Gelen TUFE verileri enflasyon ile miicadelede oldukga
olumlu. Bu durum FED’in mevcut politika faizinde tepe
noktasina ulastigi yorumlarini kuvvetlendirdi.

Lokal tarafta, Merkez Bankasr’'nin uyguladigi kademeli
sikilagsma adimlar ile birlikte paritede 6ngorulebilirligin artigini
diistiniiyoruz. Uriin ve hizmet fiyatlarinin Usd bazli fiyat
artiglarini  baskilayabilecegini  disiiniyoruz. Onceki giin
aciklanan cari agigin yillik bazda 56,6 milyardan 51,7 milyar
Dolara gerilemesi mevcut ekonomik politikanin bir yansimasi
oldugunu dustnlyoruz.

Sikilagma siireci devam ettikge, TL iizerinde olusan
baskinin zamanla hafifleyecegini diisiinliyoruz.

Kur 1thmh yukari egilimini koruyor. Bu sabah 28,66 civarinda
islem goruyor. Asagida 28,00 ve 27,50; yukarida 29,00 ve
30,00 glin ici 6ne ¢ikan teknik seviyeler.
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Negatif tahvil egrisinin olusmasi fiyatlarda saglikli ilerleyisin
olustugunu gosteriyor. Kisa vadeli tahvillere olan talep
azalirken uzun vadeli tahvillere olan talep artis kaydediyor.
Sadelesme adimlari ile birlikte kisa donem tahvil faizlerinde
yukselis devam ediyor. TCMB‘nin uyguladigi kademeli faiz
artiglarinin - sonuna  geldigimiz zaman tahvil tarafinda
dengelenmenin sonlanacagini distnlyoruz.

Hazine’nin diin dizenledigi 5 yil vadeli TUFE kiymetinde ROT
dahil 10,5 milyar TL satis yapildi. ihale faizi -1,35% oldu. Sukuk
satisindan ise 3,57 milyar TL finansman saglandi.

Tahvil faizlerinde yukari yonlii dengelenme devam ediyor

Globalde, diin ABD TUFE veri seti agiklandi. Hem manset
hem de gekirdek tarafta yikselis hizinda dists beklentilerden
iyi geldi.

2 yilhk ve 10 yillik TL gosterge tahviller din gininu sirasiyla 1
baz puan artarak ve 23 baz puan azalarak, %41,68 ve %29,06
seviyesinden tamamladi.

Hisse Senedi:

Global piyasalara paralel tepki yikselisi hakim oluyor ... Zayif
yukselis denemelerinin direng noktalarini asmakta
zorlanmasiyla son dénemde asagdl hareketin hakim oldugu
piyasada, din global piyasalara paralel alicili bir giin yasandi.
Sali guinunu tepki alimlari kapsaminda %1.36 oraninda deger
artisiyla 7,671 puandan tamamlayan BIST 100 Endeksi'nde,
seans ici yukari ataklarda 7,750 seviyesini ilk énemli direng
noktasi olarak izliyoruz. 7,750 ara direncini asacak hareketlerin
ise bir Ust noktada ana direng olarak izledigimiz 7,950
seviyesini agsma denemeleri olusturabilecegini disinuyoruz.
Asagida 7,400 seviyesini ana destek olarak almaya devam
edeceg@imiz piyasada, geri cekilmelerde bu noktanin énemini
koruyacagini disunuyoruz. Su asamada 7,400/7,950 bandinda
yatay bir seyre dénmesini bekledigimiz kisa vadeli hareket
kapsaminda, endeksin asagi seyrini tamamlayarak yukari
ataklarinda yeniden gu¢ kazanabilmesi 7,950 direncinin
asllmasiyla mimkin olacaktir. Dolayisiyla diin kisa vadeli ana
destek bolgesine yasanan geri ¢ekilmenin olusturdugu tepki
denemesi  gergevesinde 7,950 direnci  kritk olmayi
surdurecektir.

2 YapiKredi



mailto:caglar.kimence@yapikredi.com.tr
mailto:ihsan.tunali@yapikredi.com.tr

YATIRIM
ROTASI

ABD 1
EurUsd AN | Gbpusd A\ ONSAltin$ A\ || CDS5Y o0 W
1,0881 1,72% 1,2493 1,81% 1.967 1,10% 369 -9 4,44 -0,20
Eur/Usd: Altin:

Din ABD tife verisi agiklandi. Beklentilerin altinda gelen hem
cekirdek hem manset enflasyon ile piyasalar moral buldu.
FED’in uyguladigi siki para politikasinin gecikmeli etkileri olumlu
yansimaya devam ediyor. Enflasyon Uzerinde etkisini gdsteren
sikilasma FED’in faiz artinmlarinda plato asamasina ulastigi
goruslerini  kuvvetlendiriyor. Tabi bu durum dolar talebinin
azalmasina ve major para birimlerinin degerlenmesine yol
aglyor.

ABD TUFE verisi sonrasinda Dolar Endeksi’nde teknik
olarak 105,5 kuvvetli destek noktasinin altinda fiyatlamalara

gecti.

Bu sabah 1,087 seviyesindeki paritede 1,07 ve 1,076 seviyeleri
gln ici destek; 1,09 ve 1,095 seviyeleri gun ic¢i direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin yatay-sinirh pozitif seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

Din ABD TUFE verisi agiklandi. Manget ve cekirdek TUFE
beklenti altinda geldi. Bu durum enflasyon ile miicadelede somut
kazanimlar oldugu ve mevcut sikilasmanin yeterli oldugu
goruslerine destek oldu. Veri ile birlikte dolar talebi diserken
major para birimlerinde degerlenmeler gerceklesti.

Bugiin ingiltere TUFE agiklanacak. Enflasyon verisinin sonucu
ve kat edilen mesafe piyasalara yon konusunda yardimci
olabilir.

Dolar Endeksi’nde teknik olarak 105,5 kuvvetli destek
noktasini ABD tiife veri sonuglari ile birlikte asagi yonde
kirdr.

Bu sabah 1,248 seviyesinde bulunan paritede 1,245 ve 1,24
seviyeleri giin ici destek; 1,255 ve 1,26 seviyeleri gun igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln yatay-sinirh pozitif seyir
bekliyoruz.

ABD TUFE veri seti beklentilerin altinda geldi. Manset enflasyon
yizde 3,2'ye gelirken cekirdek enflasyon Ekim ayinda yilhk
yuzde 4 seviyesine indi. Veri sonrasinda ABD 10 yillik
faizlerinde yasanan gerileme ve FED’in sikilasma dongisinde
sona geldigi beklentisi degerli metal fiyatlamasina olumiu
yansidi. Diger yandan Usdnin deger kaybi da kiymetli
madenlere destek olan bir unsur oldu.

Ana resimde ise 200 gunluk ortalama tistiinde kalinmasi ve
haftallk kapanislar olusmasi yukari yonlii goriinimii
saglamlastinyor 200 gunlik ortalama 1.933 Usd
seviyelerinde.

Bu sabah 1.965 Usd seviyesindeki ons altinda 1.930 ve 1.935
Usd seviyeleri glin igi destek, 1.972 ve 1.985 Usd seviyeleri gin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin yatay-sinirh pozitif
seyir bekliyoruz.

Eurobond:

ABD TUFE verisinin hem manset hem gekirdek enflasyonda
beklenti alti kalmasi ile ABD 10 yillik faizi yizde 3’e yakin dusus
gosterdi. Enflasyon korkularinin azalmasi, mevcut sikilasmanin
yeterliligi ABD tahvillerine olan talebi artirdi.

ABD 10 yillik tahvil faizlerinde yon degistirici seviye olarak
ylizde 4,40’1 6nemsiyoruz.

Lokal tarafta, eurobond faizleri ile ABD tahvil faizleri arasinda
korelasyon devam ediyor. ABD TUFE verisi sonrasinda ABD
tahvillerinde faizler asagdi geldi. Bu ise Turkiye eurobondlarina
da olumlu yansidi. Lokal varliklar Gizerinde olugsan yurtdigi fiyat
baskisinin azaldigini ve fiyatlamalara pozitif etkide bulunacagini
disinuyoruz.

Eurobond piyasasinda temkinli
siirdiirilyoruz.

iyimser durugsumuzu

CDS 369 ile gunt tamamladi. Eurobondlar olumlu seyretti. Birim
fiyatlar, kisalarda 40-46 cent; orta vadelilerde 151-170 cent;
uzunlarda 179-185 cent degisim gosterdi. Faizler ise sirasiyla
7,04%, 8,48% ve 9,99% oldu.
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Gundem™=.Gostergeler

- Cin'de ekim ayi sanayi dretimi, perakende satislar aciklanacak
- ABD Baskani Joe Biden ile Gin Devlet Baskani Xi Jinpingin APEC liderler zirvesi kapsaminda gdriismeleri bekleniyor
11:00 TR -Bitce Dengesi
16:30  ABD - Perakende Satislar (beklenti: %-0.3 onceki: %+0.7)
1
1

Gundem

6:30  ABD - UFE (dnceki: %22)
130 Fed'in Denetimden Sorumlu Bagkan Yardimcisi Michael Barr konugacak

14 Kas 2023 20232 2021 2020 2019 2018
= |usem 2867 1871 1340 744 595 529
% Eur/TL 3118 2001 1511 9.10 667 606
E |ewvsa 10881 10697 11376 12317 11918 1146
& |eop/uss 12433 12071 13533 13676 13246 1275
TL 2 Yillk Gosterge Tahl (%) 4168 997 2270 1496 1178 1973
— TL 10 Yilik Gosterge Tahvil (%) 2883 983 2432 12.30 1221 1648
f: E Tirkiye CDS (baz puzn) 369 512 564 302 282 362
= A |ABD 10 Yills Tahwi (%) 444 388 151 092 092 192
H BIST - 100 Endeksi 7671 5509 1858 1477 1144 913
= BiST 100 Fiyat Kazang Carpant 631 665 822 1234 849 7.0
S |Dow Jones Endelsi 34828 29237 36338 20,606 28538 23327
¥ | Nasdaq Endelsi 14.094 10466 15645 12888 8973 8635
(7) § S&P Endeksi 4496 3745 4766 3756 3231 2507
c T |pax 15614 13924 15885 13719 13249 10559
@© Altin (TL) 181260 109917 780.96 45424 29030 21814
g o |Atn usd) 1987 1827 1830 1901 1518 1282
o) £ [comasmy 2132 1441 9.93 631 342 263
*©= W |Giimis (Usd) 231 240 233 264 17.9 155
DG_) Degigimler
c - Usd,TL 532 396 203 25,0 124 3890
o= o [EwL 558 325 66.0 364 100 333
() E Eur/Usd 17 £0 £9 28 21 45
TJ o |Gbp/Usd 35 108 10 32 21 56
9 TL Gésterge Bono (baz puan) 3171 1373 774 318 795 £33
O — TL 10 Yillk Tahvil (baz puan) 1900 1449 1142 69 427 474
"a z E Tirkiye CDS (baz puzn) 143 52 261 21 £0 194
:(®) = 0 |ABD 40 Yk Tahvil (baz puan) 56 237 &0 0 -100 a7
.(2 H BIST - 100 Endeksi 392 1966 258 291 254 209
= = BiST 100 Fiyat Kazang Carpant 52 130 334 455 214 363
S |Dow Jones Endelsi 189 194 187 72 223 56
¥ | Nasdaq Endelsi 347 234 214 438 352 44
§ S&P Endeksi 201 214 269 163 289 62
T |pax 121 123 158 35 %55 183
Altin (TL) 649 407 719 565 331 373
o |Atn usd) 76 01 a7 252 184 ET
£ [comasmy 479 452 574 846 298 275
W |Giimis (Usd) 34 29 419 47.8 155 87
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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 arastinimamistir. Bu rapor
icerisindeki veriler degiskenlik 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 hig bir
sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satiimasi igin bir
teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan
yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgl hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile mdusteri arasinda imzalanacak yatirim
danigsmanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel
niteliktedir. Gorugler mugterilerimizin mali durumu ile risk ve
getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar 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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