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7 Q BIST-100 Endeksi: 106.240 (degisim: %-0,69 islem hacmi: 6,5 milyar TL
a Tahvil/Bono:
o Gosterge Bono: %13,83 (16 baz puan)
o 10Yilhk Tahvil: %12,55 (16 baz puan)
O Usd/TL: 3,86(%+0,25)
Q Ddviz Sepeti/TL: 4,20 (%0)
Q Altin: 1.292 Usd (%+0,62)
Q ABD 10 Yilik Tahvil: %2,33 (6nceki gin %2,36)
Q VIX: 11,43 (6nceki gin 11,80)
Q CDS Tarkiye: 207 (6nceki gin 204)
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Gecen haftanin son gilintinde ABD verileri gliclii gelmeyi strdiriirken Dolar Endeksi 94 seviyesi
altinda kaldi. Hafta sonunda Almanya’da yeni hitkimet kurulmasi yoniinde ¢abalarin sonugsuz
kaldigina yonelik haberler ile Eur deger yitirdi. ABD 10 yil vadeli tahvil faizi %2,33 seviyesine
geriledi. Altin disen faizlerin etkisi ile gliclendi.

Almanya Basbakani ve Hristiyan Demokrat Birlik Partisi Genel Baskani Angela Merkel; partileri
ile Hir Demokrat Parti ve Yesiller Partisi’yle koalisyon kurma konusunda yapilan gériismelerde
sonug¢ alinamadigini agikladi. Almanya'da bundan sonra hiikimet kurma calismalarinin nasil
devam edecegi netlesmis degil. Erken se¢cim veya azinlik hiikiimeti kurma gibi segenekler
glindeme gelebilir.

ECB Baskani Draghi, Euro Bolgesi ekonomisine iliskin yaptigl aciklamada Euro Bolgesi’'nde
ekonomide toparlanma konusunda glivenlerinin yiksek oldugunu ancak orta vadeli fiyat
istikrarinin saglandigindan emin olmak adina para politikasina olan yaklasimda hala sabirl ve
israrli olunmasi gerektigini soyledi.

ABD Baskani Trump, son 30 yildir higbir degisiklik yapilmayan Amerikan vergi sisteminin
yeniden diizenlenmesini dngéren vergi reformuna iliskin paylasiminda ABD ekonomisinin ve
borsalarinin iyi durumda olduguna isaret ederken eger vergi indirimleri ve reformunu gegerse
gercekten mikemmel sonuglar alinabilecegini soyledi.

TCMB Turk Lirasi uzlasmalh vadeli doviz satim ihalelerine baslanmasina karar verdi. 2017 yil
sonuna kadar vadeli déviz satim pozisyon tutarinin en fazla 3 milyar Usd olmasi planlaniyor.
Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody's, Tirkiye ile ilgili yilik kredi analizi
raporunu yayimladi. Raporda, Turkiye'nin kamu finansmaninin gegen yil boyunca
agirlasmasina ragmen, Ulkenin direncgli ekonomik biliyimesi ve kamu borcu Olgitlerinin
yonetilebilirliginin kredi icin dnemli zemin sagladiginin alti gizildi. Tlrkiye'nin kamu borcunun
gayri safi yurt ici hasilaya oraninin 2018'de % 30'un altinda kalmasinin beklendigi bilgisine yer
verildi. Ayrica raporda, Tirkiye'nin kurumsal ortami ve rekabetgiliginde gelisim,
hassasliklarinda da vyapisal azalmalar gorildigi takdirde Ulkenin kredi notunun yukari
cekilebilecegi paylasildi.

Buglin 6nemli bir veri akisi bulunmuyor.
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TL varliklar Gzerinde dalgali seyir devam ederken bir
miktar yumusama goriinlyor. 5 yillik Turkiye CDS’ler
207 baz puan seviyesinde bulunuyor. TCMB
bugilinden itibaren “Turk Lirasi uzlasmali Vadeli Doviz
Satim1” yapacagini agikladi.

ABD Temsilciler Meclisi, Ulkenin vergi sisteminde
onemli degisiklikler 6ngoren vergi reformu vyasa
tasarisini gegen hafta icinde onayladi. Cumhuriyetgi
Parti senatérlerinin kendi hazirladiklari vergi reformu
tasarisinin  ABD Senatosu’nda bu ayin sonunda
oylanmasi bekleniyor. Piyasa tarafindan; Temsilciler
Meclisi ve Senato’nun kendi olusturduklari tasarilar
arasindaki farkhlklar nedeniyle tasarinin yirirlige
girmesinin gecikecegi ve gelecek yila sarkabilecegi
fiyatlaniyor. Dolar Endeksi, Almanya’da siyasi tarafta
yasanan gelismelerle giglendi. ABD 10 yillik faizi
%2,33 seviyesinde islem goriyor.

Almanya Basbakani ve Hristiyan Demokrat Birlik
Partisi Genel Baskani Angela Merkel, Hristiyan Birlik
partilerinin, Hur Demokrat Parti ve Yesiller ile
koalisyon kurma konusunda yapilan gorismelerde
sonug alinamadigini agikladi. Almanya'da bundan
sonra hikimet kurma calismalarinin nasil devam
edecegi netlesmis degil. Erken segim veya azinlk
hikumeti kurma gibi secenekler giindeme gelebilir.

Usd/TL: TCMB'nin iizerinde calistigi TL uzlasmali
vadeli doviz satim isleminin bugiin uygulanmaya
baslanacagl haberiyle TL bu sabah 3,86 seviyesinde.
Asya piyasasinda 3,85 altina dogru sarkan bir hareket
yasandi. Son bir ayda kurda oynalik %15 seviyesini
gordi. Usd/TL'de Turkiye'ye iliskin haber akiglarina
bagl risk algisi slridyor. Diger yandan Dolar
Endeksi’'nde 94 seviyesi altinda mevcut seyrin stirliyor
olmasi Tl'ye destek veriyor. Usd/TL'de geri
cekilmenin sinirli da olsa stirmesini bekliyoruz. 3,85
sonrasinda 3,8350 ara destek. 3,8250 glicli destek
konumunda. Olumsuz bir haber akisi halinde gin
icinde yasanabilecek yukselislerde 3,87 sonrasinda
3,8850 ara direng. 3,90 ise gugli direng. Genel
resimde ise TL'nin  kirllganhginin  strecegini
distinmeye devam ediyoruz.

Eur/TL: Eur/TL 4,61 seviyesini gérdiikten sonra
dislise gegmisti. Almanya siyasetine yonelik haber
akisi ile dusls hizlandi. Parite 4,53 seviyesini gordu.
Eur/TL’de dusls bir miktar daha devam edebilir. 4,50
ara destek. 4,47 ise gugli destek konumuna
gbriiniyor. 4,47 seviyesi kirilmasi TL'de kazanimlari
hizlandirabillir. Bu olasilig zayif gorlyoruz. Genel
resimde ise TL'nin  kirilganhginin  siirecegini
disiinmeye devam ediyoruz.
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TL Tahvil/Bono: ABD tahvil faizleri son
birka¢ glindir vyatay seyrediyor. Temsilciler
Meclisi vergi tasarisini onayladi. Cuma ginl
aciklanan makro veriler ise beklentilerin tGzerinde
geldi. ABD 10 yillik tahvil faizi 2,33% seviyesinde
bulunuyor.

i¢ tarafta ise TCMB’nin dévize iliskin dnlemleri
surtyor. Merkez Bankasi son olarak, NDF olarak
isimlendirilen Tirk Lirasi uzlagmali vadeli doviz
satim uygulamasina  bugln basliyor. Kurun
gevsemesi piyasaya moral verebilir. Bu moralle
tahvil tarafinda rahatlama gorilebilir.

Cuma glinli 2 ve 10 yillik gosterge tahviller glini
sirastyla 13,83% ve 12,55% ile —Onceki giiniin
lizerinde- tamamladilar. 10 yillik tahvilde 12,00%
direng, 12,75% ve 13,00% ise destek seviyeleri
olarak 6ne gikiyor.

Genel gorlisimizi koruyoruz. Mevcut i¢ ve dis
dinamik ile tahvil faizlerinde yukari yén biraz
daha glicli. Blylk resimde ise seyrin olumluya
donmesi icin lehte haber akisina ihtiyag striyor.
Fiyatlamada lokal taraf kiresel taraftan daha
etkin. i¢ taraftan olumlu haber akisi daha belirgin
katki saglar yoniindeki kanaatimizi koruyoruz.

Eurobond: ABD’de vergi tasarisi Temsilciler
Meclisi'nde onaylandi. Tasarinin bu ay sonunda
Senato’da  onaylanip nihai  halini almasi
bekleniyor. Ancak stireg slirprize agik. Makro veri
tarafinda ise son ginlerde gelen veriler
beklentilerin Uzerinde sonuglara isaret ediyor.
Cuma glini aciklanan konut verileri  verileri
tahminlerin Gzerinde yiikselis kaydetti. ABD 10
yillik tahvil faizleri 2,33% seviyesinde islem
gbriiyor. Genis bakista kiresel c¢apta tahvil
faizlerinde yoniin vyikselis egiliminde oldugu
dislincemizi koruyoruz.

ic tarafta ise TCMB’nin dévizdeki volatiliteyi
azaltmak igin 6nlemleri sliriiyor. Don olarak NDF
(Tark Lirasi uzlagsmah vadeli doéviz satim) bugin
uygulanmaya baslanacak. Kurlar geri cekilirse,
faize dayal varliklar biraz nefes alabilir/olumlu
hareket edebilir. Genis bakista ise glndemi
enflasyon, bltge finansmani ve bdlgesel riskler
olusturuyor. Resim, faizlerin yukari yodnde
hareketini daha olasi kiliyor. Tirkiye CDS bu
sabah 207 civarinda. Faizlerde iyilesme igin haber
akisinin olumluya donmesi gerektigini dislinmeyi
stirduriyoruz.

20 Kasim 2017 Bu sayfa raporun ayrilmaz bir parg¢asidir. Lutfen raporun sonundaki ¢ekinceyi dikkate aliniz.
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Eur/Usd: Gegen haftanin son giinliinde gugli gelen ABD
verileri ile Usd lehine kazanimlarini 1,18 seviyesi altina tagisa
da parite daha fazla asagiya gitmeyi basaramadi. Ancak
gecen hafta da dikkat c¢ekmek istedigimiz Almanya’da
hikimet kurulmasina yonelik ¢abalarin sonugsuz kaldigina
dair hafta sonunda gelen aciklamalar ile parite 1,1720
seviyesine kadar geriledi. Hir Demokrat Parti (FDP) Lideri
Lindner yaptigi aciklamada, Merkel'in liderligindeki Hristiyan
Demokrat Parti ile karsihkli givene dayali bir anlagmaya
varmanin mimkin olmadigini, aralarinda buyuk goris
ayriliklari  oldugunu soyledi. Paritede fiyatlamalar veri
akisindan bagimsiz olarak, gelen haber akisina bagl devam
ediyor. ABD’de vergi reformu yasa tasarisi Uzerinde
gorusmeler sirliyor. Cumhuriyetgi Parti Senatérleri’nin kendi
hazirladiklari vergi reformu tasarisinin ABD Senatosu’nda bu
ayin sonunda oylanmasi bekleniyor. Piyasa tarafindan;
Temsilciler Meclisi ve Senato’nun kendi olusturduklari
tasarilar arasindaki farkhlklar nedeniyle tasarinin yirarlige
girmesinin  gecikecegi ve gelecek yila sarkabilecegi
fiyatlaniyor. Piyasalar, Fed’in Aralik ayinda faiz artirmina
gidecegini dnceden fiyatladi. Bundan sonraki siirecte Fed'in
Aralik'ta ne vyapacagl belli oldugundan, piyasanin
odaklanmasi gereken konu 2018 para politikasi olacak. 2018
yitlinda 2’den fazla faiz artirnmi yapmasi konusunda ise ikna
degil. Bunun igin vergi reformunun gergeklesmesi ve Subat
ayinda goreve baslayacak olan yeni Fed Bagkani Powell’in
2018 yili Fed politikalari ile ilgili goruglerini agiklamasi
gerekecek gibi gorlinlyor. Bu sabah Almanya haberleri ile
1,1730 seviyesinde bulunan paritede 1,1680 énemli destek.
Veri akisinin omadigi glinde tepki yikselislerinde 1,1770
sonrasinda 1,18 direnci 6nemli. Paritede 1,17-1,18 bandinda
hareketin stirmesini bekliyoruz.

Altin: Guglu gelmeyi stirdiiren ABD verileri sonrasinda ABD
tahvil faizlerinde herhangi bir yikselis yasanmaz iken ve
riskten kagis algisinin gliciine bagli olarak faiz %2,35 seviyesi
altinda kalirken; Dolar Endeksi Almanya haberi ile 93,90
seviyesine dogru ylkseldi. Temsilciler Meclisi ve Senato’nun
kendi olusturduklari tasarilar arasindaki farkliliklar nedeniyle
yeni vergi tasarinin vyirlrlige girmesinin gecikecegi ve
gelecek yila sarkabilecegini endisesi suriiyor. Piyasa Fed’in
faiz artinm hizina, ABD’de vergi reformu siirecine yonelik
beklentileri ve diinya siyasetine iliskin endiseleri fiyatlamay:
sirdurtyor. Altin bu sabah 1.292 Usd seviyesinde
bulunuyor. Son doénemde Altin’in yukari yonli ataklarinin
devam etmesi icin temel anlamda kalici bir nedene ihtiyaci
oldugu igin yasanan yukari yonli hareketlerin kisa vadeli
kaldigini gorlyoruz. Altin’da geri cekilmelerde 1.282 ve
1.275 Usd destekler. 1.260 Usd giglu destek. Bu seviyeden
Altin  alimi yapilabilecegini dusiniyoruz. ABD’de vergi
reformu siirecine dair belirsizligin stirmesi Altin fiyatlarini bu
seviyenin (zerinde tutmaya devam edecektir. Altin
fiyatlarinda yukselisin haber akisina bagli olarak surmesi
halinde 1.300 Usd gli¢li direng seviyesi. Altin fiyatlarindaki
trendi global faiz seviyeleri ve kiiresel jeostratejik risklerin
artma olasiliginin  belirleyecegini disinmeye devam
ediyoruz.

20 Kasim 2017
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Vergi tasarisi Temsilciler Meclisi'nde kabul
edildi. Tasarinin nihai halini bu ayin sonunda
almasi bekleniyor. Ancak slrecin uzamasi
surpriz olmaz. Makro veriler tarafinda ise son
ginlerde  aciklanan  veriler  beklentilerin
lizerinde gelmeyi strdirlyor. Tasari ve makro
verilerle 94 seviyesini asamayan Dolar Endeksi,
Almanya Bagbakani ve Hristiyan Demokrat
Birlik Partisi Genel Baskani Angela Merkel’in,
Hristiyan Birlik partilerinin, Hir Demokrat Parti
ve Yesiller ile koalisyon kurma konusunda
yapilan goérismelerde sonug¢ alinamadigini
actklamasi ile bu sabah 93,90 civarinda islem
goruyor.

AB  Komisyonu Baskani Juncker yaptigi
actklamada Brexit konusunda hala yapilacak
islerinin oldugunu séyledi. ingiltere Brexit
Bakani Davis ise bircok AB lkesinin Brexit
gorismelerinde gelecekteki ticarete iliskin
mizakerelere  geg¢mek istediklerini ve
gbrismelerde vatandas haklari konusunda tam
ilerleme kaydetmek igin ellerinden geleni
yaptiklarini séyledi.

Gbp/Usd: Cuma guini parite sinirl bir yikselis
yasandi. Ancak haftayr 1,3230 civarinda yatay
kapatti.

Dolar Endeksi’'nde yasanan gliglenme ile bu
sabah Gbp geriliyor. Parite buna ragmen kritik
1,3190 seviyesinin (izerinde. Boylece Gbp
ylkselis iddiasini strdirebilir. 1,3260-1,3280
seviyeleri glnt direnci konumunda. Yukselis
¢abasinin slrmesini bekliyoruz. 1,3190 ve
1,3160 ise giinlin destek seviyeleri.

Eur/Gbp: Son glnlerde parite Gbp lehine
hareket etmeyi slrdiriyor. Parite haftayi
0,8920 ile tamamlandi. Almanya’da diin FDP
(Hir Demokrat Parti) Lideri Lindner yaptigi
acitklamada, Merkel'in liderligindeki Hristiyan
Demokrat Parti ile karsilikli glivene dayali bir
anlasmaya varmanin  mimkin olmadigini,
aralarinda buyik goériis ayriiklari oldugunu
soyledi. Parite bu sabah 0,8885 seviyesinde
seyrediyor.

Buglinkli seyirde Eur tepki gabasina girebilir.
Ancak gict az. 0,8920 gunin direnci. 0,8850
ise glinlin destegi konumunda. Makro veri akisi
az, paritede 6nemli bir hareket beklemiyoruz.

20 Kasim 2017
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‘ Gegtigimiz hafta olusan yikselis denemelerinin kritik direng noktasi olarak
izledigimiz 110,500 seviyesinden yeniden satis baskiyla karsilastigl piyasada, kisa
i vadeli hareketin zayif seyrini slirdlirdiglinu goézlemliyoruz.
|

105,000 ve 101,000 seviyelerini geri ¢cekilmenin destek noktalari olarak izledigimiz
piyasada, mevcut zayif seyrin tamamlamasi ve piyasanin yeni bir yilkselis
hareketine baslayabilmesi icin 110,500 direncinin asilmasi gerekiyor.

Bu nedenle piyasada yeniden kisa vadeli yilkselis yoniinde hareket etmek igin

110,500 direncinin asilmasini beklemeyi sirdiriyoruz. Geri ¢ekilmelerde ise destek
noktalarini tepki denemeleri i¢in yakindan izliyoruz.
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Onemli Gostergelerin Performansi
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Parlteler 17 Kasim 2017 2016 2015 2014 2013
Usd/TL 3,86 3,53 2,92 2,34 2,15
Déviz Sepeti/TL 4,20 3,62 3,04 2,58 2,55
Eur/Usd 1,173 1,053 1,086 1,210 1,375
Tahvil ve Bono 17 Kasim 2017 2016 2015 2014 2013
TL 2 Yillik Gésterge Tahvil (%) 13,83 10,63 10,86 8,02 10,10
TL 10 Yillik Gosterge Tahvil (%) 12,55 11,42 10,74 7,96 10,41
Tirkiye CDS (baz puan) 207 273 269 196 222
ABD 10 Yillik Tahvil (%) 2,33 2,45 2,27 2,17 3,03
Hisse Senetleri 17 Kasim 2017 2016 2015 2014 2013
BIST - 100 Endeksi 111.894 78.139 71.726 85.721 67.802
MSCI Tiirkiye Hisse Senedi Endeksi 1.474.421 1.074.158 1.012.983 1.202.949 965.534
MSCI Gelismekte Olan Piyasalar Endeksi 1.136 845 794 955 1.002
Dow Jones Endeksi 23.358 19.765 17.425 17.823 16.577
S&P Endeksi 2.579 2.239 2.044 2.059 1.848
Emtia 17 Kasim 2017 2016 2015 2014 2013
Altin (TL) 160,52 131,27 99,56 88,89 83,30
Altin (Usd) 1.292 1.150 1.061 1.184 1.206
Degisim
Parlteler (%) 2017 Donemsel 2016 2015 2014 2013
Usd/TL 9,5 20,9 25,0 8,7 20,6
Déviz Sepeti/TL 16,1 18,8 18,0 11 23,3
Eur/Usd 11,4 -3,0 -10,3 -12,0 4,2
Tahvil ve Bono (baz puan) 2017 Donemsel 2016 2015 2014 2013
TL Gésterge Bono 320 -23 284 -208 395
TL 10 Yillik Tahvil 113 68 278 -245 374
ABD 10 Yillik Tahvil -12 18 10 -86 130
Hisse Senetleri (%) 2017 Donemsel 2016 2015 2014 2013
BiST - 100 Endeksi 43,2 8,9 -16,3 26,4 -13,3
MSCI Tiirkiye Hisse Senedi Endeksi 37,3 6,0 -15,8 24,6 -13,6
MSCI Gelismekte Olan Piyasalar Endeksi 34,5 6,4 -16,8 -4,7 -4,5
Dow Jones Endeksi 18,2 13,4 -2,2 7,5 26,5
S&P Endeksi 15,2 9,5 -0,7 11,4 29,6
Emtia (%) 2017 Donemsel 2016 2015 2014 2013
Altin (TL) 22,3 31,9 12,0 6,7 -12,8
Altin (Usd) 12,3 8,4 -10,4 -1,8 -28,0

GEKINCE: Bu rapor, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. (Banka) Ozel Bankacilik tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Ozel Bankacilik Satis Grubu ile Yapi Kredi Bankasi
A.S. musterileri igin hazirlanmigtir. Bu rapor tarafsiz ve durist bir bakig agisiyla diizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine ve/veya ihtiyaglarina uygunlugu
gozetilmeksizin ve karsihiginda maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir derlemedir. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz
tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu kaynaklarin dogruluklari ayrica arastinlmamistir. Bu rapor igerisindeki veriler
degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor yatirimcilarin genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmig olup, yatirimcilarin bu rapordan etkilenmeyerek
kararlarini vermeleri beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amagh kullanimi sonucu
olusabilecek zararlardan dolayl Bankamiz higbir sorumluluk tGstlenmemektedir. Bu rapor hig bir sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satilmasi igin

bir teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhg

kapsaminda degildir. Yatirim danigmanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar /‘\

ile misteri arasinda imzalanacak yatirm danismanligi sozlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve PRIVATE
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. gorusler musterilerimizin mali durumu ile risk ve BANKING
getiri tercihlerine uygun olmayabilir. / Bu raporun timi veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.$.’nin yazili izni olmadan GRYapiKredi

¢ogaltilamaz, yayinlanamaz, tigtincu kisilere gosterilemez veya ileride kullaniimak tzere saklanamaz.«



