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Piyasalara-Genel Bakis

Uzun bir ticaret savasinda kisa vadeli bir ateskes

Dinyanin en buyuk iki ekonomisi arasindaki temel farkliliklari ¢6zmek yerine sorunlar 6telemeyi saglayacak
ateskesten bahsediyoruz. Cin Komunist Partisi yeni 5 yillik yol haritasinda Cin’in disariya bagimhigini azaltmak,
disarisinin (diger Ulkelerin) Cin’e bagimliligini artirmak stratejini glidiiyor. ABD ise yeniden ¢ok gigli, rakipsiz
(ekonomik, askeri) olmak istiyor. Rakip g¢ikmasina da musaade etmek istemiyor. Cin’i en glgli rakip olarak
gbriyor ve mani olmaya galisiyor. Ancak Cin eski Cin degil.

ABD Trump’in kisisel baskanlik anlayisi ile hareket ediyor. Cin ise parti kararlari tGzerinden daha kurumsal bir
yaklagimla ilerliyor. Cin baskani Xi, 2013’den beri baskan. Xi'nin aksine Trump’in baskanlik dénemi-siresi ise
limitli. Bu anlamda Cin mevcut yaklagimini Xi gérevde kaldigi stirece (uzun yillar) stirdirebilir. Trump’in yaklagimi
ayni istahla bir sonraki baskan tarafindan uygulanir mi soru isareti.

30 ekim Busan’da saglanan anlasma iki tarafin da stratejik alanlarda birbirlerine olan bagimliligini daha da
azaltmak igin zaman kazanmasini sagladi. 1 yillik bir ateskeste mutabik kalindi. Kargilikli tavizler verilse de Cin
ABD’yi taviz vermek zorunda birakmasi terazide ABD agirhginin azaldigini gosteriyor. Ozetle anlasma yapisal
degisiklikten uzak ama Cin’e yarin i¢in daha glivenli alan yarattigl asikar. Piyasalar ise bugiine bakiyor, Nisan
ayinda Trump’in Cin'i ziyaret edecegi ve Xi'nin daha sonra ABD'ye gidecegi seklindeki ajanda risk istahini yakin
vadede avutabilir.

ABD-Cin gortismesi ayrica Nexperia BV’'nin ¢ip teminine de kapi araladi. Avrupali otomotiv Ureticileri igin iyi haber.

Piyasalar ise anlasmaya fazla ilgi gbstermedi, zira fiyatlamalar ¢ok etkilenmedi. Powell'in gegtigimiz Carsamba
aksami baglattigi aralik ayinda faiz indirimi olmayabilir tartismasi daha fazla konusuluyor. Cuma ginl ise
tartismaya FED’den Logan, Hammack, Schmid katildi. FED karar komitesi dyeleri arasinda isglicindeki
zayiflamadan endise duyanlar ile enflasyonun yukari riskinden endise duyanlar arasinda bir ayrisma goriliyor.
Kasim yeni basladi, karar ginii 10 aralik, képrinlin altindan ¢ok su akacak. Piyasa FED agiklamalari ile faiz indirim
beklentilerini revize edebilir, fiyat dengeleri degisebilir. Piyasa su an aralik indirimine %69 ihtimal veriyor.

Makro veriler agiklanmadigi icin hem piyasa hem FED biraz havanda su déviyor izlenimi vermiyor degil.
Carsamba guini ADP 6zel sektor istihdam verisini agiklayacak. Beklenti ekim ayinda 30 bin artis olacagi yoniinde.
Veri tek basina ABD isgliclini yansitmaktan uzak olsa da verisizlik ortaminda bir gosterge niteliginde olacak.
ADP’nin yol gosterme (isgliclinii yansitma) giicline ve verinin oynakligina gore fiyatlamaya etkisi olabilir.

Bu sabah global borsalarda risk istahi pozitif. ABD vadeli piyasalari yiuzde 0,01-0,3 araliginda pozitif. Japonya
yuzde 2,1, Cin yiizde 0,1, Hong Kong 0,5 oraninda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,08, Dolar Endeksi 99,75, ons
altin 4.010 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, ekim TUFE verisi ile haftaya baslayacagiz. Gegen yilin aylik artisi %2,88 idi (baz etkisi). Piyasa beklentisi
aylik artisin %2,8 olacagi yoninde (Bloomberg). Eger aylik artis baz etkisinden distik gelirse yillik oran dusecek
(%33,2). Boylece yillik oran eylul ayinda yiikselisten sonra tekrar disis trendine geri donmus olacak. Eger aylik
artis %2,88'in Uzerinde olursa hem beklentilerden belirgin sapmis olacak hem vyillik oran ikinci kez ylikselmis
olacak. Sonug piyasa, enflasyon beklentileri, TCMB, ekonomi yénetimi, normallesme programi igin kritik.

Hazine kasim ayi borglanma rakamini hafif revize etti. itfa rakami 95 milyar TL olarak kalirken fonlama rakami
117,6 milyar TL'den 128,3 milyar TL'ye yukseltildi. Ayrica, 10 yil vadeli tahvil ihraci yapilmayacak, arz-talep
dengesinde talep lehine sonug dogurabilir. 2 yil vadeli dolar cinsi kuponlu tahvil-sukuk ihraci yapacagini
ekleyelim.
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2Yilhk Gosterge 10 Yillik Gosterge
UsdTry /A | EurTry Tabuil Wb Tatil W | BIST100 p
42,06 0,12% 48,57 -0,07% 40,01 -0,13 32,19 0,21 10.972 1,24%
USd/TL: oran tekrar dusls trendine geri donecek. Eger Uzerinde olursa

FED’in Aralik ayinda faiz indirim olasiligini azaltmasi dolari
glgclendiren unsurlardan biri. FED iginde ise istihdam enflasyon
arasinda tercihte bulunma noktasinda ikilemin olusmasi ise kasim
ayinin ve FED kararina kadar olan gilinlerin konusuna doniismesi
olasi. ikilem faiz indirim ihtimalinin diismesine yol agiyor. Diger
bir unsur makro verilerin agiklanmamasi ve ABD ekonomisinin
kondisyonunun élgiilememesi. Boylece piyasa faiz patikasina dair
kestirim  yapamiyor, fiyatlama konusunda bir iddiada
bulunamiyor.

Bu hafta ABD’de 6zel sektor istihdam verisi agiklanacak. ADP
ekim verisi ile istihdam konusunda biraz olsun netlik saglayacak.
Sonuca bagh olarak dolar talebi degiskenlik gosterebilir. ABD
hikimetinin kismi kapalilik hali devam ediyor.

Dolar endeksi kritik destek bolgesi 97 seviyesinden itibaren limli
bir yukselis icerisinde. DXY 101 seviyesinin tstliinde yatirimcilarin
dolar talebi bir miktar daha artis gosterebilir.

Dolar Endeksi (DXY) 96-97 bandinda tutunmayi basararak 101
seviyesi direng noktasi olarak takip edilebilir. 97 seviyesinin
kirllmasi dolar aleyhine yeni bir sirecin baglamasina neden
olabilir. Endeks destek seviyesini test ediyor.

i¢ tarafta, bugiin ekim ayi TUFE verisi agiklanacak. Beklenti aylik
artisin %2,8 olacagl yoninde. Boylece yillik oran tekrar dusls
hattina girmis olacak ve yuizde 33,20 seviyesine inecek.

Gecen yil ekim TUFE artisi %2,88 idi. Ayhk artisin bunun
lizerinden gelmesi hem beklenti Gsti sonuca yol agacak hem de
yillik oran ikinci kez artmig olacak.

iTO ekim aylik artisinin yiizde 3’iin {izerine olustugunu not edelim
(%3,3).

Kurda 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 42,07 civarinda
islem goriyor. Asagida 41,70 ve 41,50; yukarida 42,30 ve 42,50
one ¢ikan teknik seviyeler.

Tahvil/Bono:

iTO ekim aylik artisi yiizde 3,31 olarak olustu. Bu veri ile TUIK
TUFE arasinda giiclii bir korelasyon olmasa da bugiin
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eylildeki yikselis sonrasi ekim verisi de yulkselisi 2. ayina
taslyacak. Sonug, piyasa, TCMB, ekonomi yonetimi, normallesme
programi igin 6nemli.

Hazine kasim borglanma programini hafif revize etti. itfa rakami
95 milyar TL olarak kalirken fonlama rakami 117,6 milyar TL'den
128,3 milyar TL'ye ytkseltildi. Ayrica, 10 yil vadeli tahvil ihraci
yapilmayacak, arz-talep dengesinde talep lehine sonug
dogurabilir. 2 yil vadeli dolar cinsi kuponlu tahvil-sukuk ihraci
yapacagini ekleyelim.

Ginu 2 yilhk ve 10 yilhk TL gosterge tahviller giinl sirasiyla
%40,01 ve %32,19 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

11,800 Uzerinde kisa vadeli yikselis ¢abalari devam edebilir...
Hafta boyunca yatay dalgali bir seyir izleyen hisse senedi
piyasasinda bilesik endeksin haftay;, Cuma gini etkili olan
%1,24'lik ylkselisin de etkisiyle %0.27'lik kazangla tamamladigini
goruyoruz.

Genel olarak baktigimizda, orta vadeye yonelik ayni zamanda 200
glnlik Ussel hareketli ortalamanin da bulundugu 10,100'lerden
destek bularak yukari yonlu bir tepki hareketine baslayan
piyasada kisa vadeye yonelik ilk 6nemli destek esigi olarak
izledigimiz 10,800'ler korunabildigi surece yukari yondeki
toparlama gabalarinin devam edebilecegine inaniyoruz.

ilk 6nemli direng bélgesi olarak ise, 11,000 esigini izlemeye
devam ediyor ve bu seviye Uzerinde kalici olabilecek
fiyatlamalarda, oncelikle 11,250 olmak Uzere, TL bazindaki son
zirve 11,500-600 bolgesini ana direng olarak takip ediyoruz.
Mevcut yikselis ¢abalarinin devam edebilmesine yonelik kritik
belirleyicilerinden biri olarak da, haftanin ilk gini agiklanacak
olan enflasyon verisini piyasanin yakindan izleyecegine
inaniyoruz. Ayrica hafta boyunca agiklanacak olan buyik Sinai
sirket bilangolarinin da piyasa yonu Gzerinde etkili olmasi strpriz
olmayacak.

Asagl yonde baktigimizda da, 10,800 desteginin altinda
10,600'lere kadar olusabilecek gerilemelerin diizeltme kabul
edilebilecegine inaniyor ancak, 11,600 altindaki kalic
fiyatlamalarin teknik resmi bozabilecegine inaniyoruz.
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ABD 10
EurUsd ¥  Gbpusd s | ONSAItin$S A cDS5Y W Villik )
1,1536 -0,26% 1,3143 -0,06% 4.013 0,42% 245 -1 4,08 -0,02
Eur/Usd: Altin:
Avrupa’da manset enflasyon %2,1, hizmet enflasyonu %3,4, ECB  Altini yukari tasiyan temel gerekcelerde degisim olmasi altin
politika faizi %2,0. ECB baskani Lagarde, enflasyon goriinimi genel  fiyatlamasini  degistiriyor. ABD-Cin ticari ateskesinin 1 il

olarak degismedi ama goriinim her zamankinden daha belirsiz
ifadesini kullandi.

Avrupa’da durum bu iken paritenin diger yakasinda FED dyeleri
arasinda bir ayrisma dikkat ¢ekiyor. Baskan Powell’in aralik ayi faiz
indirim ihtimalini diisirmesi sonrasi karar komitesinin bazi tyeleri
Powell'in arkasindan geliyor. Bazilari ise indirim yanhsi tavirlar
ayrisma gosteriyor. Makro veriler agiklanmazken, Trump baskisi
varken ve FED’in iki ana sorumlulugu (istihdam ve issizlik) arasinda
se¢cim yapmak gerekirken ayrisma kacginilmaz oluyor. Bu hafta
yogun konusma trafigi olacak, aralik ayi faiz karari sicak kalacak gibi
gorunayor.

Carsamba glini ADP 6zel sektor istihdamini agiklayacak. 30 bin
artis bekleniyor. istihdama dair ipucu piyasa ve FED’in verisizlik
¢oliinde yol gosterici olabilir.

Dolar Endeksi'nde (DXY) 101 seviyesini 6nemsiyoruz. 101
seviyesine kadar olan yikselisler tepki denemesi olarak kalabilir.
101 Gzeri fiyatlamalarda ise yatirimci algisinda dolar lehine degisim
yasanabilir.

Dolar Endeksi 96-97 bandinda tutunmayi basaran Dolar
Endeksi'nde (DXY), 101 seviyesi diren¢ noktasi olarak takip
edilebilir DXY’de destek noktasi 97 seviyesi olarak one gikarken,
97 seviyesinin asagi kirilmasi satis baskisinin devam edecegine
isaret edebilir. 101 seviyesi lizerinde ise dolar talebinin giiclinii
artirmasi beklenebilir.

Bu sabah 1,153 seviyesindeki paritede 1,157 ve 1,166 seviyeleri
gin ici direng; 1,5 ve 1,145 seviyeleri glin i¢ci destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin sinirh negatif seyir izleyebilir.
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uzatilmasi, FED’in aralik faiz indirimin ihtimalini zayiflatmasi
bilinen gerekgeler.

Cin yonetiminin altina alimina KDV getirme karari altina olan istahi
etkileyebilir. Yonetim, altin islemlerini kayit altina alma, vergi
kazanci saglama, spekulatif islem istedigini dizginleme vb saikle
hareket ediyor. Vergi artisinin altin talebini azaltma noktasinda
yeterli olup olmayacagini fiyatlama ortaya koyacak. Vergi, Cinli
yatirimcilarin istahini ne kadar azaltacak sorusu yanit ariyor.

Kisa vadede altin bir dengelenme yasiyor. Dengelenmenin derinligi
ve siresi gelecek haber akislari ile sekillenecek. Simdilik 4 bin Usd
civarinda dengelenme c¢abasi veriyor. Altin fiyatlarinda teknik
olarak psikolojik destek noktasi 4.000 Usd destek noktasi olarak
takip edilebilir. 4.000 Usd altinda asagi yonli denge arayisi devam
edebilir.

Bu sabah 4.010 Usd seviyesindeki ons altinda 4.020 ve 4.050 Usd
seviyeleri gin i¢i direng, 3.880 ve 3,800 Usd seviyeleri gilin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugilin yatay seyir izleyebilir.

Eurobond:

Digarida, FED faizi indirdi ama sahin rehberlik yapti. Yatirimcilarin
faiz indiriminden ziyade gelecege dair sinyale odaklandi. ABD
tahvil faizleri yukselisi tercih etti. Biz kisa vadede sahinlige
odaklanan piyasanin ana resimdeki giivercin FED’e geri donecegini
distnuyoruz. ABD 10 yillik tahvil faizinin ylzde 4,06 seviyesine
yukselmesine neden oldu.

i¢ tarafta, bugiin ekim TUFE verisi aciklanacak. Bloomberg
beklentisi aylik %2,8 artis olacagl yonilinde. Boylece yillik oran
%33,2 seviyesine inecek, daha onemlisi yillik oran tekrar dusus
trendine girmis olacak. Baz enflasyondan (%2,88) dustk gelen bir
sonug piyasayi baskilamaz diye dustinliyoruz.

Tirkiye 5 yilhk CDS 245 ile glini tamamladi. Eurobondlar sinirli
pozitif seyir izledi, birim fiyatlar (0, +31 cent) araliginda degisti.
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Saat Data Beklenti Onceki
04:45 Cin imalat PMI 50,7 51,2
QE, 10:00 Turkiye imalat PMI - 46,7
:§ 10:00 Tirkiye ~ TUFE ayhk 2,80% 3,23%
O 10:00  Tiarkiye  TUFE yillik 33,20% 33,29%
18:00 ABD ISM imalat 49,5 19,1

FED 'den Daly, Cook konusacak
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Cekince

Bu rapor, Yap! ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi Strateji-Satis
Bolimi tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Satis Ekibi ile Yapi
Kredi Bankasi A.S. musterileri icin hazirlanmistir. Bu rapor tarafsiz ve
durist bir bakis acisiyla diizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine
ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu gozetilmeksizin ve karsiliginda
maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir
derlemedir. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan
glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu
kaynaklarin  dogruluklari ayrica arastirilmamistir.  Bu rapor
icerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor yatirimcilarin
genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis olup,
yatirrmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri
beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir
garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amagli kullanimi sonucu
olusabilecek zararlardan dolayr Bankamiz higbir sorumluluk
ustlenmemektedir. Bu rapor hig bir sekilde menkul degerlerin satin
alinmasi veya satilmasi igin bir teklifi ile aracihk teklifini
icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatinm danismanhgl kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miusteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanhgl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorislerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorisler
musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirm  karari  verilmesi  beklentilerinize  uygun  sonuglar
dogurmayabilir. / Bu raporun timi veya bir kismi Yapi ve Kredi
Bankasi A.S/nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz,
Uglncl kisilere gosterilemez veya ileride kullaniimak (zere
saklanamaz.
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