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Piyasalara-Genel Bakis

Kiiresel finansal piyasalar gegen haftayi iyimser bir sekilde tamamladi. ABD TUFE’nin hem manset
hem cekirdek beklenenden fazla geri cekilme yasamasi fiyatlamalarda etkili oluyor. Yine gecen hafta
aciklanan haftalik issizlik verisi de zayif geldi ve olumlu fiyatlamaya katki yapti.

Son gilinlerde agiklanan veriler ile hem Aralik hem Ocak FED toplantilari i¢cin FED’den faiz artis
beklemezken 2024 yilina dair faiz indirimi beklentileri 6ne gekildi.

Bugiin FOMC tutanaklari agiklanacak. TUFE verisi sonrasinda piyasa parasal sikilasma politikasinda
FED’in nihai faiz oranina ulastigini diistintiyor. Bu noktada FOMC tutanaklarinda sahin durus ortaya
¢iksa bile piyasalari bozacak bir etki yaratmayabilir. ABD 10 yillik faizi hakkinda Uyelerin ne
distindugl piyasa agisindan énemli olabilir. ABD 10 yillik tahvil faizi yliizde 5 seviyelerine eristikten
sonra FED Uyelerinden gelen gilivercin agiklamalar ve gelen iyi veriler faizin ylzde 4,40 civarina
cekilmesini sagladi. Bu noktada onemli bir soru politika faiz artisinin yerini tutmasi (sikilasma
konusunda FED’in elini rahatlatmasi) i¢in ‘ABD 10 yillik faizlerinde seviyenin ne olmasi gerektigi ?’
olabilir.

Merkez bankalarinin uyguladiklari siki para politikasinin gecikmeli (ve birikimli) etkileri verilere
yansimaya basladi. Blylme tarafindan gelecek iyi veriler resesyon korkulularini bastirarak, yumusak
inis fiyatlamasini destekleyebilir. Enflasyon tehlikesinin azaldigi noktada sahinligin dozu azalabilir,
glvercin yaklagim 6n plana gikabilir.

Bu hafta ajanda nispeten sakin. Carsamba giinii ABD dayanikli tiketim mal siparisleri, Cuma giini
PMI (hizmet ve imalat) agiklanacak. Enflasyon endiselerinin azaldigi noktada ‘iyi veri iyi piyasa’
fiyatlamasi yasanilabilir.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi pozitif. ABD vadelileri yatay. Asya piyasalari daya iyimser.
Hong Kong 0,9% civari, Cin ylizde 0,5 civari alicili. Japonya yuzde 0,1 civari eksi. ABD 10 yillik tahvil
faizi %4,41, Dolar Endeksi 103,3 ons altin 1.990 Usd civarinda islem goriyor.

Lokal tarafta, 23 Kasim’da yapilacak TCMB toplantisi 6n plana ¢ikiyor. Enflasyonla miicadelede
kademeli faiz artirmlarina devam eden Merkez Bankasi’'ndan bu toplantida da faiz artirimi
bekleniyor. Piyasa medyan tahmini 250 baz puan civarinda. Yurt disinda enflasyon ile miicadelede
yol kat edilmesi, petrol fiyatlarinda yasanan diisis TCMB’nin enflasyon ile miicadelede elini
rahatlatabilir.

Tuketici gliveni, kapasite kullanimi, reel sektor gliveni haftanin makro verileri.
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USdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

Tahvil
28,78 0,26% 31,60 0,77% 40,52
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-0,08 28,56 0,39 7.946 1,18%

Usd/TL:

Son ABD enflasyon verisi, piyasalarda ‘FED’in zirve faiz
seviyesine ulastigl’ algisinin daha guglenmesini saglyor. Siki
para politikasinin gecikmeli etkileri ekonomilere yansidik¢a
enflasyon tehdidi baskilaniyor. Yeni bir dénem baslayabilir.
Merkez bankalari sikilagtirmada plato bélgesinde veri odakli
ilerleyerek tedbiri simdilik elden birakmak istemeyebilir.
Ekonomilerdeki dayaniklilik, enflasyondaki direng bu surecin
suresini belirleyebilir.

Lokal tarafta, Persembe ginu PPK faiz kararini agiklayacak.
Medyan beklenti 250 baz puan artis yapilacagdi seklinde. Yurt
digi tarafta enflasyon ile micadelenin olumlu yénde devam
etmesi ve jeopolitik risklerin azalmasi ile disen petrol fiyatlari,
TCMB'nin enflasyon ile micadelede alan kazanmasina
yardimci olabilir. Kademeli artan politika faizi  enflasyon
Uzerinde olumlu etki yaratmaya devam ediyor.

Sikilagma siireci devam ettikge, TL uzerinde olusan
baskinin zamanla hafifleyecegini diislinliyoruz.

Kur ithml yukan egilimini koruyor. Bu sabah 28,78 civarinda
islem goruyor. Asagida 28,50 ve 28,00; yukarida 29,00 ve
30,00 giin ici 6ne ¢ikan teknik seviyeler.
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TL Tahvil/Bono:

Politika faizinde suren kademeli faiz artisi ve fonlama
maliyetlerinde yasanan artis tahvil fiyatlari yukari yoénde
dengelenmesine neden oluyor. Sadelesme adimlari ile birlikte
bu sure¢ hizli bir sekilde gerceklesti (menkul kiymet
yukumluliginun kaldiriimasi). Tahvil faizlerinde yasanan
yukselis son zamanlarda yabanci kurumlarin raporlarinda
bahsedilmeye baslandigini gértiyoruz. TCMB sinin sikilagsmada
son viraja girmesi, tahvil fiyatlarinda firsat penceresinin
aciimasina yakin oldugumuzu dusunduriyor.

Tahvil faizlerinde yukari yonli dengelenme devam ediyor

Globalde, merkez bankalarinin sikilagsmada zirve noktaya
ulastiklarini distinlyoruz. Plato agsamasinda isleri siki tutmak
isteyen merkez bankalari gérebiliriz. Tabi ekonomileri miisaade
ettigi olgtde.

2 yillik ve 10 yilhk TL goésterge tahviller giinl sirasiyla 8 baz
puan azalarak ve 39 baz puan artarak, %40,52 ve %?28,56
seviyesinden tamamladi.

Hisse Senedi:

Kisa vadeli yukselis hareketi devam ediyor... Endekste
gectigimiz hafta 7,400 ana destegi lzerinde baslayan ve 7,750
ara direng noktasinin asilmasiyla gic kazanan kisa vadeli
yukari hareket etkisini surdiriyor.

Haftanin ilk islem gliniind %1.18 oraninda deger artisiyla 7,946
puandan tamamlayan BIST 100 Endeksi'nde, seans igi yukari
ataklarda ilk 6nemli diren¢g noktasi olarak 7,950 seviyesini
izlemeyi slrdurtyoruz. Gun igerisinde 7,950 direncini asma
denemelerini surdirecek olan piyasada, bu seviye (izerinde
yukari hareketin bir Ust noktada hedef olarak aldigimiz 8,100
seviyesine yodnelecegini dusunlyoruz. Seans igi geri
cekilmelerde destek konumuna donusen 7,750 Uzerinde
dengelenmeyi basaracak hareketler, endekste devam edecek
kisa vadeli yukari hareket igerisinde sirasiyla 8,250 ve 8,500
seviyelerini hedef konumuna getirecektir.

7,750 altinda ise 7,400 seviyesini kisa vadeli ana destek olarak

almaya devam edecegimiz piyasada, geri cekilmelerde bu
noktanin énemini koruyacagini disunuyoruz.
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ABD 1
EurUsd A\ || GbpUsd A\ | ONSAln$ A\ || cDSsy W o0 W
1,0962  034% || 1,2536  043% 1.992 0,52% 341 7 4,41 0,04
Eur/Usd: Altin:

ABD tarafinda yasanan hareketlilik parite tarafinda major etki
yaratiyor. Son FED toplantisinda verilen nispeten guvercin
sdylemler ve sonrasinda gelen ABD TUFE verisinin
beklentilerden iyi gelmesi FEDin faiz artiglarinda durma
noktasinda oldugu beklentilerini gii¢lendirdi. Yeni dengelenme
noktalari ile birlikte dolar talebi azalirken majér para birimlerine
olan talep artti.

Bu noktadan sonra piyasalari rehavete sokmak istemeyen
dikkatli bir FED gorebiliriz. Piyasalar bir sonraki faza (faiz
indirimlerine) gegmek istese de FED bu mesaji vermek igin
aceleci davranmayabilir diye degerlendiriyoruz

ABD TUFE verisi sonrasinda Dolar Endeksi’nde teknik
olarak 200 gunliik ortalama 104,2 seviyesinin altinda
fiyatlamalar devam ediyor. 104,2 seviyesi ustii kapanislar
goriilmedikge asagi yonde baskili siire¢ devam edebilir

Bu sabah 1,095 seviyesindeki paritede 1,087 ve 1,081 seviyeleri
glin ici destek; 1,095 ve 1,099 seviyeleri gun ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay-sinirh pozitif seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

Enflasyon ile micadelede merkez bankalarinin uyguladigi siki
para politikalari etkilerini goéstermeye devam ediyor. Son olarak
ABD TUFE veri seti beklenti altinda gelerek oyun degistirici bir
durum ortaya koydu. FED’in faiz artis déngUstnde sona gelmesi
major para birimlerinin rahatlamasina sebep oluyor.

ingiltere basbakani Sunak, faiz indirime hazirlaniyor. Ekonomik
durgunluk siyasileri ekonomiyi canlandirmak igin genisleyici
adim atmaya yonlendiriyor.

ABD TUFE verisi sonrasinda Dolar Endeksi’nde teknik
olarak 200 gunliik ortalama 104,2 seviyesinin altinda
fiyatlamalar devam ediyor. 104,2 seviyesi Ustii kapaniglar
goriilmedikge asagi yonde baskili siire¢ devam edebilir

Bu sabah 1,252 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.

Jeopolitik risklerin azaldigi noktada FED tarafindan uygulanan
sikilasmanin enflasyon ile mucadelede piyasalar tarafindan
yeterli bulunmasi altin fiyatlarini destekliyor. ABD 10 yillik tahvil
faizi kritik destek seviyesi yuzde 4,40 civarinda. Destek
seviyesinin kirllmasi Altin tarafinda yikselisler icin yer acabilir.
Kirilma gerceklesmez ise yatay-sinirli negatif fiyat hareketi bir
sure devam edebilir. Orta ve uzun vade de altin igin olumlu
gorisimuzlii devam ettiriyoruz.

Ana resimde ise 200 giinliik basit ortalama Ustiinde
kalinmasi ve haftalik kapaniglar olugmasi yukari yonlii
goriniimi saglamlastiriyor 200 giinliik basit ortalama 1.938
Usd seviyelerinde.

Bu sabah 1.990 Usd seviyesindeki ons altinda 1.975 ve 1.983
Usd seviyeleri gun ici destek, 1.995 ve 2.000 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin yatay seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

ABD tahvil faizleri ylizde 5 seviyesinden yiizde 4,45 seviyelerine
kadar cekildi. FED’'den gelen mesajlar, beklenenden iyi gelen
enflasyon verileri ve ihraglarin vadelerinin kisalmasi bu sirecte
etkili oldu. Enflasyon endiselerinin azalmasi ve faiz indirimi
beklentilerinin  6ne c¢ekilmesi ABD 10 yillik tahvil faizinde
baskilarin devamini saglayabilir.

ABD 10 yillik tahvil faizlerinde yon degistirici seviye olarak
yiizde 4,40’1 6nemsiyoruz. Yiizde 4,40 alti fiyatlamalar risk
istahini  destekleyerek fiyatlamalarda yeni bir alan
yaratabilir.

Lokal tarafta, eurobond faizleri ile ABD tahvil faizleri arasinda
korelasyon devam ediyor. ABD tahvil faizlerinde yasanan
baskinin azalmasi eurobond fiyatlarinda da olumlu yonde
hissedildi. CDS risk primi 2 yilin en duglk seviyesine geldi.
Atilan adimlarin olumlu yansimasini, kredi derecelendirme
kuruluslar tarafindan not giincellemesi olarak gérebiliriz.
Eurobond piyasasinda temkinli
siirdiiriiyoruz.

iyimser durugumuzu

CDS 341 ile guni tamamladi. Eurobondlar sinirli pozitif seyretti.
Birim fiyatlar, kisalarda 1-3 cent; orta vadelilerde 2-13 cent;
uzunlarda 15-20 cent degisim gosterdi. Faizler ise sirasiyla
6,65%, 8,20% ve 8,70% oldu.

ihsan Tunali

ihsan.tunali@yapikredi.com.tr

Caglar Kimenge
caglar.kimence@yapikredi.com.tr

a2 YapiKredi

21.11.2023


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

YATIRIM
ROTASI

Gundem™=.Gostergeler

S
()
o
c
3
o

1315 Ingiltere Merkez Bankasi Baskani Bailey konusacak

16:30 ABD - Phily Fed imalat Endeksi (6nceki: -20.3)

18:00 ABD - lkinci El Konut Satislan (beklenti: 3.90 milyon 6nceki: 3.96 milyon)
- 22:00 Fed toplanti tutanaklan aciklanacak

20 Kas 2023 2022 2021 2020 2019 2018
= |ussm 2878 1871 13.40 744 595 529
% Eur/TL 3161 2001 1511 9.10 667 606
T |ewyus 10962 10697 11376 12317 11318 1146
@ GbpyUsd 12538 12071 13533 13676 13246 1275
TL 2 Yalk Gésterge Tahvil (%) 4052 9.97 2270 1496 1178 1973
= TL 10 Yillk Gosterge Tahvil (%) 2656 9.83 2432 1290 1221 1648
% E Tirkiye CDS (baz puan) 341 512 564 303 282 362
i~ 0 JABD 10 Yilk Tahvil (%) 441 3.88 151 092 092 192
‘= |BIST- 100 Endeksi 7:946 5509 1858 1477 1144 913
% BIST 100 Fiyat Hazang Garpant 652 665 822 1234 849 7.0
S |Dow Jones Endelsi 35.151 29397 36338 30606 28538 23327
“; Nasdaq Endeksi 14285 10.466 15645 12888 8973 6635
— ¥ |s&P Endeksi 4547 3745 4766 3756 3231 2507
2} I Jomx 15.901 13924 15885 13719 13.249 10559
S
© Altin (TL) 184372 1099.17 780.96 45424 29030 21814
E o |Atn usd) 1992 1837 1830 1901 1518 1282
6 E Glmirs (TL) 2199 1441 9.93 631 342 263
= w | Giimis (Usd) 238 240 233 26.4 17.9 155
DG_D Degisimler
= |usem 539 396 803 350 124 3890
g f; Eur/TL 580 325 66.0 364 10,0 333
() = |Euyusd 25 £0 £9 88 21 45
TJ o |Gbp/Usd 39 -10.8 L0 32 21 56
9 TL Gésterge Bono (baz puan) 3055 1273 774 318 795 633
() = . TL 10 Yillk Tahwil (baz puan) 1873 -1449 1142 69 427 474
"t7)' E £ [Tirkye CDS bz puan) ATL 52 261 21 80 194
He) = 0 JABD 10 Yk Tahvil {baz puan) 53 237 &0 0 -100 T
(D - BIST - 100 Endeksi 442 1966 58 291 254 209
—_ = BIST 100 Fiyat Hazang Garpan 20 -19.0 334 455 214 363
S |Dow Jones Endelsi 200 -19.4 187 72 223 56
"; Nasdaq Endeksi 365 331 214 436 352 41
2 |s&P Endeksi 214 214 269 163 283 62
T |oax 142 423 158 35 %55 183
Altin (TL) 6.7 407 719 565 331 373
o |Atn usd) 9.0 01 a7 252 184 46
g |eomasm 525 452 574 B46 298 275
w | Giimiis (Usd) 09 29 119 478 155 BT
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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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