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Piyasalara-Genel Bakis

Trump’a yapilan suikastin basarisiz olmasi piyasalari bir bilinmezden, bir tirbilanstan kurtardi. Saldirgan
amacina ulassa idi siyasi-ekonomik agidan zor bir doneme girmis olabilirdik.

Saldirgan amacina ulasamadi ama ABD siyasi tarihine, dlinya siyasi-ekonomik tarihine belirgin bir isaret
koydugu kesin. Baskanlik yarisinda Biden’in sagligi Gzerinden adaylig tartisiliyor. Trump daha avantajli
goriliyor. Son olaydan sonra Trump’in sansinin arttigini sdylemek mimkin. Diin ABD piyasalarindaki
yukselis “Trump rallisi’ olarak isimlendirildi.

Trump’in ABD ekonomisini hizlandirmasi bekleniyor. Altyapi, yatirimlari ABD’ye ¢ekmek gibi &ncelikleri,
Trump gelirse ABD ekonomisi hizlanir s6ziinli-6ngoriisiint destekliyor. Hal béyle olunca Trump ihtimalinin
artmasi piyasa fiyatlama dinamigini degistiriyor. Degisim Trump ihtimali arttik¢a artabilir.

Piyasa makro veriler-FED diizleminde ilerliyor. Son ABD verileri ABD ekonomisinin yavasladigi sinyalini
veriyor. Sinyal FED tarafinda da algilandi ve FED'’in diline yansidi. Basta FED Baskani Powell olmak (izere, FED
yetkilileri (arada ters sesler olsa da) faiz indirimi beklentilerinin artmasini sagliyor. Eylil ayi toplantisinda
FED’in ilk faiz indirimini yapmasi ana beklenti haline geldi. Gegen hafta, ‘faiz indirim ihtimali’ ylizde 70 idi, su
an yuzde 90’a ulasmis durumda.

Trump etkisi hisselere olumlu yansiyor olabilir. Ama Dolar’in gliclenmesine, tahvil faizlerinin yikselmesine
de yol agiyor. O ylzden Trump konusu mevcut fiyatlama dinamigini degistirebilir. Dolar'da ve tahvil
faizlerinde beklenen diistisii azaltabilir. Duslise mani olur demek igin ¢ok erken ve su an arkasi bos.
Ekonomiyi canlandirma vaatleri-beklentileri resesyon ihtimalini azaltabilir. Ama enflasyonla miicadeleyi de
sorgulatabilir. Oniimiizdeki haftalar bunlari tartisabiliriz.

Bu hafta veri ajandasi yine dolu. Farki ise ajandanin dengeli olmasi. ABD verileri ile kapl degil. AB, Almanya,
ingiltere verilerini de takip edecegiz. AB TUFE ve ECB faiz karari éne ¢ikiyor. Enflasyon diisecek mi ve ECB
nasil bir faiz patikasi gizecek sorulari haftanin basat unsuru olabilir.

Diger bir konu ise ABD 2. geyrek sirket finansallari. Sonuglarin iyi olmasi bekleniyor. Fiyatlamaya sirket-
sektor bazli hareket katabilirler. Buyik sirketlerden kiiglik sirketlere rotasyon, teknoloji sirketlerinin
performansi takip edilecek.

Globalde genel olarak olumlu fiyatlama istegi gegerli. Veriler, FED, Lagarde, Trump fiyatlamanin
unsurlari.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi karigik. ABD vadelileri yatay-hafif arti. Asya piyasalarinda endeksler
karisik. Hong Kong %1,4 civarinda eksi, Cin %0,25 civarinda eksi, Japonya %0,5 civarinda alicili. ABD 10 yilhk
tahvil faizi %4,22, Dolar Endeksi 104,3, ons altin 2.430 Usd civarinda islem gorlyor.

i¢ tarafta, Cuma aksami Moody’s’in gézden gegirmesini aciklamasi bekleniyor. Piyasada 1 ve 2 kademe not
artisi olabilecegi spekiile ediliyor. Olasi artis iki kademe olursa heyecan yaratabilir. Tek kademe artis ise
mevcut fiyatlama dinamiginin ayni kalmasini saglayabilir. Blylk resimde normallesme sirecinin olumlu
sonuglar Gretmeye devam edecegini diisinlyoruz.

Merkezi butge dengesi, konut fiyatlari haftanin verileri.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry /A || EurTry A o A e A | BISTI00
33,02 0,12% 35,96 0,36% 40,68 0,13 27,70 0,04 11.065 0,37%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Dolar Endeksi (DXY), zayiflama sinyali vermeyi sirdurtyor.
Endeksi destek seviyelerinde 104 seviyesini test ediyor.
Buradan gelen tepki ile 104,3 civarinda islem goriyor.

Genel goérinim FED faiz indirimi yaklastikga zayif olmayi
surdurebilir seklinde ifade edilebilir. O yizden DXY’nin
zayiflamayi slrdirmesi mevcut veriler 1s1ginda mimkin olarak
gorulebilir.

Endeks igin 104 sonrasinda 103 seviyesi destek olarak one
cikiyor. Bu hafta veriler daha dengeli bir ajanda ile karsimizda.
ABD, Ingiltere, Japonya, AB verilerini takip edecegiz. Sonuglar
ise fiyatlamay! belirleyecek.

i¢ tarafta, Moody’s gézden gegirmesinin haftasindayiz. Cuma
gunu agiklanmasi beklenen kararda not artinmi beklentileri 6ne
cikiyor. Bir mi iki kademe mi not artirnmi spekilasyonu devam
ediyor. iki kademe not artinmi ekstra moral verici olabilir. Bir
kademe not artirimi ise heyecan yaratmayabilir.

Kurlarda sinirl yiikseligler olsa da enflasyon g6z oniine
alindiginda TL gui¢ kazanmaya devam ediyor.

Kurda 1thmh yukan egilim devam ediyor. Bu sabah 33,05
civarinda iglem gortyor. Asagida 32,70 ve 32,50; yukarida
33,50 ve 34,00 one ¢ikan teknik seviyeler.
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2 yillik gosterge tahvil yeniden ylizde 40 seviyesinin Uzerine
cikti. Enflasyon trendinin asagdi yonlu olacagi yonundeki ana
gorus tahvil yatinmi icin firsat sunmaya devam ediyor.

Enflasyon ile miicadelede somut kazanimlar elde edilene kadar
TCMB tarafindan siki  durusun slreceg@ini 6ngoriyoruz.
Kazanimlar ile birlikte enflasyon endiselerinde azalma ve
mucadelede hizlanma gorebiliriz. Beklentilerin iyilesmesiyle
beraber tahvil tarafina olan ilginin de artarak devam etmesini
bekliyoruz.

Globalde, veriler ekonomide yavaslama sinyali verirken
baskanlik yarisinda Trump’in avantajli gérilmesi tahvil faizlerini
yukari ¢ikmasina yol aciyor. Bu sebeple verilerin yani sira ABD
baskanlik secim yarisi da fiyatlari gokga etkileyebilir.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller giini sirasiyla 13 baz
puan artis ile %40,68 ve 4 baz puan azals ile %27,70
seviyesinden tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
Hisse Senedi Piyasasinda 11,113 puanda TL bazinda yeni
zirveye ulasgiimis durumda...

Gegen haftanin son glind yatay pozitif bir seyir izleyen hisse
senedi piyasasinda BIST100 Endeksinin gini  %0,37lik
yikselisle 11,064 puan seviyesinden tamamladigini goriiyoruz.
Yasanan yukseliste XBANK Endeksi 9%0,87'lik deger
kazanciyla 6ne cgikarken, XUSIN Endeksindeki artis %0,19
olarak gerceklesti.

Genel olarak baktigimizda ise, 6numuzdeki hafta Moody's’in
kredi degerlendirme beklentisinin de destediyle genel olarak
pozitif bir seyir izleyebilecegini dustundigumuiz piyasada ilk
onemli destek olarak psikolojik esik 11,000 seviyesini takip
ediyoruz. Bu seviye Uzerinde ise, yukselis egiliminin sirasiyla
11,250 ve 11,500 direnglerine dogru devam etmesi
beklenebilir.

Asagi yonde baktigimizda ise, 10,800 ve 10,700 seviyelerini
onemli destekler olarak takip ediyoruz.
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ABD 1
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1,0892 0,24% 1,2965 0,46% 2.427 0,71% 257 -1 4,22 -0,01
Eur/Usd: Altin:

Dun Washington Ekonomi Kulibi’'nde konusan FED Bagkan
Powell, enflasyonunun hedefe ilerledigine dair glveninin arttigini
ifade etti. Bagkan genel temkinli durusunu sirdurmekle birlikte
tonunu yumusatiyor. Son agiklamalari piyasaya moral veriyor. Her
ne kadar verilere bagll seyrin strecegini ifade etse de verilerde
yavaslama sinyali gérilmesi Powell'in diline de yansiyor. Hal boyle
olunca piyasa, Dolar talebini azaltma egilimi sergiliyor.

Tabii fiyatlamada tek konu makro veriler degil. Suikast girigimi
sonrasi Trump’a daha sans taninmaya baslandi. ABD’nin 47.
bagkani olma ihtimali artinca vaatleri fiyatlara biraz daha fazla
girmeye basladi. Bu anlamda 6niimuzdeki donemde Trump ihtimali
arttikca ‘canli ekonomi’ ya da ‘kamu harcama-yatirimlari artacak’
beklentileri artabilir. Piyasa makro veriler-FED fiyatlama
dizleminden c¢ikabilir. Makro veriler-FED-Trump duzlemine
gecebilir. Dolar'da olasi diislis beklendigi kadar olmayabilir.

Bu hafta veri trafigi daha dengeli. Avrupada yarin TUFE,
Persembe giini ECB faiz karari agiklanacak. TUFE mansette
2,5%, cekirdek 2,9% seviyesinde. Piyasa degisim beklemiyor.
ECB’nin ise ne sodyleyecedi 6nemli. Baskan Lagarde’in verecegi
mesajlar, cizecegi patika merak ediliyor.

Dolar Endeksi kisa vadeli sikismasini asagi yonde kirdi. 104
seviyesindeki ara desteginde oyalaniyor, tepki veriyor. Bir sire
burada oyalanabilir. Bir sonraki destek 103 civarinda.

Bu sabah 1,089 seviyesindeki paritede 1,085 ve 1,08 seviyeleri
gln ici destek; 1,089 ve 1,093 seviyeleri gun i¢i direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugln paritede yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

ingiltere’de TUFE’nin mansette 2,0%'den 1,9%'a, gekirdegin ise
3,5%'den 3,4%’e diismesi bekleniyor. Issizlik orani, perakende
satiglar haftanin diger verileri. Ajanda bir yodun. Paritenin diger
yakasinda ise makro veriler, Powell, Trump fiyatlaniyor. Dolar’in
zayiflama egilimini korumasini bekliyor. Ancak Trump faktori
zayiflamayi zorlastirabilir.

Dolar Endeksi kisa vadeli sikismasini asagi yonde kirdi. 104
seviyesindeki ara desteginde oyalaniyor, tepki veriyor. Bir sire
burada oyalanabilir. Bir sonraki destek 103 civarinda.

Bu sabah 1,296 seviyesinde bulunan paritede 1,292 ve 1,287
seviyeleri gun ici destek; 1,30 ve 1,304 seviyeleri gun ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin paritede yatay seyir bekliyoruz.

FED Baskani Powell, sahinlik dozunu biraz azaltti ve daha
glvercin bir noktaya geldi. ABD makro verilerinin yavaslama
sinyali vermesi sadece Powell'in degil piyasalarin da biraz
rahatlamasini sagladi, sagliyor.

Kazangli haftanin ardindan yeni hafta makro veri trafijinde biraz
daha dengeli ajanda ile bashyor. Sadece ABD verilerini
konusmayacag@iz. Dider taraftan Trump’in se¢im vyarisinda
avantajli oldugu (suikast tesebblsu sonrasi avantaj kazandigi)
algisi ABD tahvil faizini yukseltiyor, Dolar'a destek oluyor. Clinki
Trump yatirim, biyume ajandasi ile yarista. Diger yandan suikast
girisimi, ABD siyasetindeki c¢atlagin derinligini de gosterdi. O
yuzden olayin giivenli liman talebi de yaratmasi normal.

Genel olarak, FED’in yumusamasini, verilerin yavaslamasini,
Trump’t ve sirket bilangolarini fiyatlayacagimiz haftadayiz.
Kiymetli madenlere olan istah surebilir.

Altin icin teknik olarak kisa vadede bant (2.275-2.440 Usd)
karsimiza c¢ikiyor. Bandin Ust tarafina yakiniz, yukar istek
artiyor.

Bu sabah 2.430 Usd seviyesindeki ons altinda 2.425 ve 2.400
Usd seviyeleri gun igi destek, 2.440 ve 2.470 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin paritede yatay seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

Bu hafta 20 ve 10 yil vadeli tahvil ihaleleri olacak. ABD
Hazinesinin ihale sonugclari piyasa istahi ve yon algisi konusunda
sinyal verecek. Trump’in kazanma ihtimalinin artmasi tahvil
faizlerinin disinu yavaglatiyor. Eger 6nimuzdeki dénem altyapi,
yatirim sozlerini duyarsak Trump, disusun tersi yoninde fiyatlara
girebilir. Su an vyavaslayan ekonomi, dili yumusayan FED
fiyatlaniyor. Mevcut durumda tahvil faizlerinde asagi yon istegi
oldugunu dusunuyoruz.

i¢ tarafta, Cuma giinii Moody’s degerlendirmesini agiklayacak.
Piyasada bir veya iki kredi not artirimi spekile ediliyor. Sonug iki
olursa piyasa ekstra motive olabilir. Bir ise mevcut havayi
degistirmeyebilir. Turkiye CDS igin 250 seviyesini olasi goriyoruz.
Dis tahvil piyasalar da fiyatlamaya tesir ediyor, ABD 10 yillik
faizinde geri ¢ekilmenin devami lokal piyasayi rahatlatabilir.

Tarkiye 5 yillik CDS 257 ile giini tamamladi. Eurobondlar yatay
seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 1-2 cent artti; orta vadelilerde 2-4
cent; uzunlarda 12-15 cent distl. Faizler ise sirasiyla 6,07%,
6,96% ve 7,78% oldu.
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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 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 veriimemektedir. 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. 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 musterilerimizin 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 Kkigilere
gosterilemez veya ileride kullaniimak Uzere saklanamaz.
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