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Q BIST-100 Endeksi: 94.570 degisim: %+1,02 islem hacmi: 5,8 milyar TL)
a Tahvil/Bono:
|

o 10Yillik Gésterge Tahvil: %16,64 (-5 baz puan)
Usd/TL: 5,33 (%-0,20)
Déviz Sepeti/TL: 5,72 (%0,00)
Altin: 1.222 (%+0,15)
ABD 10 Yillik Tahvil: %3,07 (6nceki giin %3,07)
VIX: 20,10 (6nceki gun 18,15)
CDS Turkiye: 375 (6nceki gin 372)

16:30 ABD - Konut Baslangiclari (beklenti: 1230k 6nceki: 1201k)

i o 2Yilik Gésterge Tahvil: %20,31 (+12 baz puan)
|
|

16:30 ABD - Konut Izinleri (beklenti: 1260k 6nceki: 1270k)
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Rusya Devlet Baskani Putin istanbul’a gelerek, TiirkAkim Dogalgaz Boru Hatti Projesi’nin denizden gegen
kisminin tamamlanmasi nedeniyle diin yapilan torene katildi. Rusya, Tirkiye'nin en blyik dogalgaz
tedarikgisi konumunda bulunuyor.

Global piyasalarda Brexit gériismeleri, italya biitce sorunu, glimriik tarifeleri konusu, petrol fiyatlari 6ne ¢ikan
unsurlar olmayi siirdiiriyor.

Gectigimiz hafta, Avrupa Birligi ve ingiltere sonunda Brexit lizerinde uzlastiklarini agikladi. Ancak baglayici
olmayan metinde AB ve ingiltere arasinda anlasmazlik konulari bulunuyor. Brexit anlasmasini tamamlamak
ve resmi hale getirmek icin 25 Kasim'da AB Liderler Zirvesi yapilacak. ingiltere Kabinesi’nde Brexit Bakani
dahil 3 bakanin istifasi gindemdeydi. Basbakan May’e yonelik gliven oylamasi olasiligi ise soru isareti
yaratiyor. 21 Ocak 2019, AB ile anlagsmanin yapilmasi icin belirlenen son tarih. Anlasmanin yurdarlige
girebilmesi icin ingiltere parlamentosu ve AB iilkeleri tarafindan da onaylanmasi gerekiyor. Brexit siirecinin
ise 2019 Mart sonunda tamamlanmasi gerekiyor.

Global piyasalarda ABD-Cin ticaretine iliskin gelismeler izlenmeye devam ediyor. Cuma glini ABD Baskani
Trump’in Cin ile bir ticaret anlasmasina varilmasi yoniinde olumlu agiklamalari 6n plandaydi. Trump, Cin’e
uygulanmasi planlanan bir sonraki gimriik tarifelerinin gerekli olmayabilecegini séyledi. Ancak ABD Baskan
Yardimcisi Pence’in Cin’e yonelik sert agiklamalari gectigimiz haftaki iyimser havayr bozmus gozikiyor.
Pence, ABD’nin ticaret savasina son verme niyetinin olmadigini, Cin’in patikasini degistirmedigi sirece
ABD’nin bu durusu degistirmeyecegini de vurguladi. Asya Pasifik Ekonomik isbirligi zirvesinde 1993’ten bu
yana ilk kez ortak sonug bildirgesi ¢itkmamasi da ticaret savaslarina yonelik olumsuz goriinime destek oldu.
Gozler ABD Baskani Trump ve Cin Devlet Baskani Xi Jinping’in Arjantin’de 30 Kasim-1 Aralik tarihlerinde G-20
zirvesinde yapacagi gorismeye cevrilmis durumda. Dolar Endeksi 96,20 seviyelerine geriledi. Din Abd
Endekslerinde teknoloji hisseleri 6nciiligiinde sert satis baskisi etkiliydi.

New York Fed Baskani Willams, diin yaptigl aciklamada kademeli faiz artinmi doénglsiiniin gelecek ay
yapilacak FOMC toplantisinda da devam etmesini bekledigini soéyledi.

Almanya, Suudi Arabistan'a yonelik silah ihracatini tamamen durdurdugunu acikladi.

Rusya Basbakani Medvedev, Rusya'ya uygulanan ekonomik yaptirimlar nedeniyle Davos'ta diizenlenecek
Diinya Ekonomik Forumu’na katilmayacaklarini agiklad.

Bugtin ABD’de konut/ingaat verileri agiklanacak. Yurt igcinde Persembe giinii Kasim ayi Tiketici Gliven Endeksi
aciklanacak. Avrupa Merkez Bankasi’'nin 25 Ekim’de gergeklestirdigi toplantinin tutanaklari Persembe giind,
Euro Bolgesi PMI endeksleri Cuma giinii yayinlanacak. ABD piyasalari Sikran Gini nedeniyle Persembe ve
Cuma (yarim giin) kapali olacak.
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Trump Cuma aksami ‘Cin'den ithal (riinlere bundan sonra ek gumrik vergisi
getirmeyecegini’ ifade etmis ABD borsalari haftanin son gliniini yikselisle tamamlamisti.
Hafta sonu ise APEC toplantisinda iki tilke arasindaki fikir ayriligi 6ne ¢ikti. Toplanti sonug
bildirgesi olmadan bitti. Akillarda ise ABD Baskan Yardimcisi Pence’in Cin’e karsi sozleri
kaldi. Pence, Cin geri adim atincaya dek gumrik vergisindeki tutumlarini
degistirmeyeceklerini ifade etti. Diger yandan Cin kredisi ile yapilan altyapilarin kalitesiz ve
bitirilemez oldugunu; Ulkelerin Cin’e karsi borg batagina siiriiklendigini iddia etti. Ozetle
tarifeler konusundaki algida Cuma aksami ile yeni hafta arasinda farkhlik olustu. Piyasanin
glimrik tarifelerine dair endiseleri yeniden artmis durumda.

Arjantin’deki G20 toplantisinda ABD-Cin arasinda bir goriisme yapilmasi planlaniyor.
Gulindemin ise glimriik tarifeleri konusu olmasi bekleniyor; taraflarin ‘tansiyonun dismesi’
icin bir ¢erceve anlasmasi imzalamasi yoninde bir hazirlik s6z konusu. APEC
toplantisindaki restlesme goriisme hazirligini zorlastirabilir.

Gegtigimiz hafta Brexit 6n plana cikan diger bir faktér oldu. ingiltere Basbakani Theresa
May Sali giinii onayini aldigi Brexit taslagini Persembe giinii ingiliz parlamentosunda
savundu. Taslak lehine konsensus olusmazken kabineden istifalara maruz kaldi. Ayrica May
kendi partisinde de gugli bir pozisyonda degil. Parti igi muhalefet May’e yonelik
guvenoylamasi igin gerekli 48 imzayi toplayamadi. Ancak Aralik ayindaki Brexit oylamasi
icin hazirlik yapiyorlar. Ajandaya gore 25 Kasim’da AB liderler zirvesinde Brexit masaya
gelecek. Sonra yeniden parlamentonun onayina sunulacak(Aralik ayi). Basbakan May
bugtin Briiksel’e gidiyor.

Bir anlasma olmadan AB’den ayrilma durumunun ekonomik sonuglarini kestirmek kolay
degil. En basta ingiltere ekonomisi ve AB igin etkileri spekiilasyona acik. Brexit
anlagmasinin olmadigl ve May'in istifa ettigi segenek ise en tatsiz senaryo olarak masada
duruyor. May diun ise is diinyasina Brexit planini anlatti. Birgok sirketin merkezini
ingiltere’den tasimayi planladigini not edelim.

italya Bagbakan Yardimcisi ve 5 Yildiz Hareketi lideri Di Maio, AB planlanan harcamalarda
kesinti istemedikge, ‘israf’ harcamalarinda kesintiye gidebileceklerini soyledi; AB ile
restlesmeye neden olan bu harcamalarin bltgede kalmasi gerektigini bildirdi. Di Maio'nun,
htkimetin AB Komisyonu ile biitce konusunda diyalog icin hazir oldugunu séyledigini de
belirtelim.

Brexit ve ticaret savaglarina yonelik endiselerin baskiladigi kiresel piyasalarda risk istahi
sinirlaniyor. Diger yandan sikilasan para piyasasi ABD'de bugtin agiklanan Ulusal Konut
Ureticileri (NAHB) konut piyasasi endeksinin son 4 yilin en biiyiik diisiisiinii kaydetmesiyle
yol agti ki FED faiz kararlarinin konut piyasasini etkilemeye basladigi ifade ediliyordu.

Bir stiredir konusan FED bolge baskanlari kiiresel bilyiimeye dair endiselerini paylasiyorlar.
New York FED-Williams, ‘ABD ekonomisi ¢ok gugli ve bu gugli ekonomi istihdam
yaratiyor; FED kademeli faiz patikasinda ancak ihtiyag olursa FED faiz patikasini
diizenleyebilir’ dedi.

Gegen hafta zayif seyir izleyen Usd yeni haftaya da zayif basladi. Dolar Endeksi 100 baz
puanin Uzerinde geri gekildi; 96,20 civarinda islem goéruyor. Gegtigimiz hafta gumrik
tarifesi ile ilgili iyimserlik ve bazi GOU merkez bankalarinin faiz artis kararlari etkili oldu.
Yeni hafta ise APEC toplantisinin etkisi ile basladi. Guvenli liman talebi 6ne ¢ikiyor.

Lokal tarafta ekonomi alaninda ilgili kurumlarin aldigi kararlar attigi adimlar dis siyasi
tarafta ise ‘olumlu’ gelismeler ile fiyatlama yapiliyor. Boylece TL ¢arpazlarinda Agustos ay!
ortasindan gelen dusts trendi olustu. Buglinlerde ise trende yakin fiyatlamanin s6z konusu
oldugunu distinmekteyiz. Yani olumlu haber akisi olmaz ise bir tepki ihtimalinin arttigi
fikrindeyiz. Buyuk resimde ise yurtici piyasalarda ekonomik gostergelerin yani sira; ABD ile
iliskiler, yerel secimler ve segimler 6ncesinde uygulanan ekonomi politikalarina yonelik
haber akisi da kisa vadede 6ne gikan konu basliklari olmaya devam ediyor. Lokal ekonomik
gostergelerdeki dinamik varligini koruyor. Yiksek enflasyon, cari agik, yavaslayan blyime
ilk siralarda yer aliyor. ingiltere Merkez Bankasi Guverndrii Mark Carney bugiin
parlamentoda konusacak.

Usd/TL: Parite bu sabah 5,325 seviyelerinde bulunuyor. Kiiresel tarafta GOU para birimleri
gune sinirli pozitif baglyor. Din tahminimizin aksine daha glglu seyretti TL; DXY’nin
gevsemesi etki etti. Bugiin yatay bir seyir olabilir diye 6ngériyoruz. Asagida 5,30 ve 5,24
destek olarak 6ne gikabilir. 5,30 kritik seviye. Yukarida ise 5,35 ilk 5,37 ise ikinci direng
konumunda. 5,43 sonrasi 5,51 direnci énemli. Mevcut veri seti ile 5,51 seviyesine -su an
icin- ¢ikis olmayabilir. Teknik agindan ise asiri duistis bolgesinde olundugunu not edelim.

Eur/TL: Bugiin yatay bir seyir olabilir diye 6ngoriiyoruz. Asagida 6,09 ve 6,06 destek olarak
6ne gikabilir. Yukarida ise 6,14 ilk 6,17 ise ikinci direng konumunda. 6,17 sonrasi 6,20 ve
6,35 direngleri 6nemli. Mevcut veri seti ile 6,35 seviyesine -su an igin- ¢ikis olmayabilir.
Teknik agindan ise asiri diisis bolgesinde olundugunu not edelim.
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TL Tahvil/Bono: Kiiresel tarafta biyimenin yavaslayacagl endisesi,
Brexit belirsizligi ile artan volatilite glivenli liman talebini 6ne gikariyor.
ABD tahvil faizleri gevseme kaydediyor. ABD 10 yillik tahvil faizi 9 Ekim
ve 9 Kasim tarihlerinde 3,25% ile zirve yapti. Son 10 giinde -9
Kasim’dan bu yana- ABD 10 yillik tahvil faizi 3,25% seviyesinden 3,07%
seviyesine gevsedi. Bu seviyenin korunmasi 6nemli. Aksi halde dusus
stirebilir ve 2,95% seviyeleri miimkiin olabilir. i¢ tarafta ise ABD tahvil
seyrinden ayristi. Zira Agustos ayindaki lokal tansiyon ve sonrasinda
kayiplari geri alma slireci —Kasim ay basinda zirve denemesi
yapmadan- etkin oldu. 2 yillik gosterge tahvil Agustos ortasindaki
zirvesinin(28,30%) ardindan dalgali dusts egiliminde(20,31%); 10 yilhk
tahvil ise ayni tarihli zirvesinden(22,69%) bu yana daha stabil bir dusis
egiliminde(16,64%) hareket ediyor. Ancak yeni haftadaki gtivenli liman
talebi lokal bonolara olumsuz tesir edebilir.

2 yillik ve 10 yillik gosterge tahviller diin glind sirasiyla -12 baz puan
artisla- %20,31 ve -5 baz puan disusle- %16,64 ile tamamladilar.

Lokal tarafta ekonomi alaninda ilgili kurumlarin aldigi kararlar attig
adimlar dis siyasi tarafta ise ‘olumlu’ gelismeler ile fiyatlama yapiliyor.
Boylece Agustos ayi ortasindan gelen disls trendi olustu. Mevcut
trendin siirmesi igin yeni olumlu haber akisi gerektigi kanaatindeyiz.
Blyuk resimde lokal ekonomik gostergelerdeki dinamik varhgini
koruyor. Yiuksek enflasyon, cari agik, yavaglayan biylime ilk siralarda
yer alyor. Enflasyonun tepe vyaptigi kanaati olusmasi bono
faizlerindeki gevsemeyi giiclii hale getirebilir.

Eurobond: Kiresel tarafta glimrik tarifeleri konusu, Brexit gorlisme
sireci 6ne ¢ikan unsurlar olmayr surdurliyor. Hafta sonu APEC
toplantisinda  ABD-Cin arasindaki restlesme gumrik vergisi
konusundaki tedirginligi yeniden artirdi. Gegtigimiz hafta ise tarife
konusunda daha iyimser bir dinamik s6z konusu idi ki Cuma aksam
Trump Cin’e yeni tarife getirmeyecegini ifade etmisti. Yine de ABD
tahvil faizleri diists egiliminde idi. Yeni hafta ise risk istahinin azalmasi
tahvil faizlerini baskilayabilir. Son 10 giinde -9 Kasim’dan bu yana- ABD
10 yillik tahvil faizi 3,25% seviyesinden 3,07% seviyesine gevsedi. Bu
seviyenin korunmasi 6nemli. Aksi halde disls surebilir ve 2,95%
seviyeleri mimkin olabilir.

Risk istahini artiracak gelismeler(Brexit anlagmasi, glimrik tarifeleri
konusu..) kiresel tahvil faizlerinin de yikselisine yol agabilir. Merkez
bankalarinin eli rahatlayabilir; sahince pozisyon almak/stirdiirmek igin
daha istekli olabilirler. Ancak diinya su anda bu noktada degil. Riskler
fiyatlaniyor.

Kuresel risk istahi gligli degil iken (tarife konusu, biiyiime endiseleri...)
bu durumun ABD tahvil faizlerini baskiladigini, bunun ise gelismekte
olan ulkeler ve dolayisiyla Turkiye eurobondlari igin de olumlu olabilir.
Ancak buradaki gerekli husus YEP’in lretecegi sonuglarin ‘olumliu’,
bitge disiplinine bagh olmak siralanabilir.

Tirkiye eurobondlari diin genel olarak sinirl negatif seyir izlediler.
Birim fiyatlar kisa vadelilerde 0,07 Usd civarinda; orta vadelilerde 0,30
Usd civarinda; uzun vadeliler ise 0,08-0,37 Usd araliginda dustd. Yillik
verimler sirasiyla %6,77, %7,38 ve %7,81 oldu.

Lokal tarafta ise son haftalarda dis siyasetteki gelismeler Turkiye
varliklarina talep yaratiyordu. Ancak bu gelismelerin etkisi azaliyor.
Ustelik global tarafta riskten kagis ve volatilitede artis séz konusu.
Lokal ekonomik gostergelerde son birkag aydir gegerli olan dinamik -
enflasyon, cari agik, kur gegisgenligi...- varhgini stirdtriyor

20 Kasim 2018

T —

TL Bono & Eurobond

10 Yillik Gosterge Bono

T

May ' Jum Jul " A Sep Ot
2018
IECHM10% Index (Turkish Gowernment Bond 10Y Compound Yield) TRHVILUV Daily OBNOV
Copyright2 2018 Bleomberg Finance L.P. 06-Nov-2018 14:44:29

Tiirkiye CDS

| 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
CTURKAUS Curncy (TURKEY CDS USD SR 5¥ D14) TRSY CDS Weekly OSNOVI01S5-05NOVIILE
Copyrights 2018 Bloomberg Finance L.P. 05-Nov-2018 14:42:55

2025 Vadeli Eurobond

-
A

—
T
nn“"inm "Iﬂm Hip

130

120

“Fi110

PR 05.015|
o -
L

2016 2017
EF231551 Corp (TURKEY & 7/8 03/17/35) 2025 Weskly 02APR2015-20NOV2018

2018
Copyrighta 2018 Sleomberg Firance L.P.
20-Nov-2018 09:47:33

2043 Vadeli Eurobond

=90
M}”‘—ﬂﬁ:‘l‘h; g
] W
i S -
b Mﬂﬂ“ | =
S ‘ IE’_
(@]
(=]
Low: 63.253 ~~ T~
Dec Mar Jun Sep
2017 | 2018

E1528825 Corp (TURKEY 4 7/8 04/15/43) 2043 Daily 22NOV2017-20N0V2018 CopyrightE 2018 Bloomberg Finance LP.

20-Nov-2018 09:47:52

Bu sayfa raporun ayrilmaz bir pargasidir. Litfen raporun sonundaki ¢ekinceyi dikkate aliniz.




YATIRIMIN NS -
GUNLUK

e, WY A 4

ROTASI - - -

Eur/Usd: Trump Cuma aksami ‘Gin'den ithal Uriinlere bundan sonra ek giimriik
vergisi getirmeyecegini’ ifade etmis ABD borsalari haftanin son glinlinii yukselisle
tamamlamisti. Hafta sonu ise APEC toplantisinda iki Ulke arasindaki fikir ayriligi 6ne
¢iktl. Toplanti sonug bildirgesi olmadan bitti. Akillarda ise Pence’in Cin’e karsi sozleri
kaldi. Pence, Cin geri adim atincaya dek gumrik vergisindeki tutumlarini
degistirmeyeceklerini ifade etti. Diger yandan Cin kredisi ile yapilan altyapilarin
kalitesiz ve bitirilemez oldugunu; Ulkelerin Cin’e karsi borg batagina striklendigini
iddia etti. Ozetle tarifeler konusundaki algi Cuma aksami ile yeni hafta arasinda
farkhlik olustu. Piyasanin gumrik tarifelerine dair endiseleri yeniden artmig
durumda.

Arjantin’deki G20 toplantisinda ABD-Cin arasinda bir goriisme yapilmasi planlaniyor.
Glindemin ise glimrik tarifeleri konusunun olmasi bekleniyor; taraflarin ‘tansiyonun
dusmesi’ igin bir cergeve anlasmasi imzalamasi yoniinde bir hazirlik s6z konusu. APEC
toplantisindaki restlesme gortisme hazirligini zorlastirabilir.

Gegtigimiz hafta Brexit 6n plana ¢ikan diger bir faktdr oldu. ingiltere Bagbakani
Theresa May Sali giini onayini aldigi Brexit taslagini Persembe giini ingiliz
parlamentosunda savundu. Taslak lehine konsensus olusmazken kabineden istifalara
maruz kaldi. Ayrica May kendi partisinde de giigli bir pozisyonda degil. Parti igi
muhalefet gerekli 48 imzayi toplayamadi. Ancak Aralik ayindaki Brexit oylamasi igin
hazirlik yapiyorlar. Ajandaya gére 25 Kasim’da AB liderler zirvesinde Brexit masaya
gelecek. Sonra yeniden parlamentonun onayina sunulacak(aralik ayi). Oncesinde
May bugtin Briiksel’e gidiyor.

Bir anlagma olmadan AB’den ayrilma durumu ekonomik sonuglarini kestirmek kolay
degil. En basta ingiltere ekonomisi ve AB icin etkileri spekiilasyona agik. Brexit
anlagmasinin olmadigi ve May’in istifa ettigi segenek ise en tatsiz senaryo olarak
masada duruyor. May dun ise is dlinyasina Brexit planini anlatti. Birgok sirketin
merkezini ingiltere’den tagimay planladigini not edelim.

italya Bagbakan Yardimcisi ve 5 Yildiz Hareketi lideri Di Maio, AB planlanan
harcamalarda kesinti istemedikge, ‘israf’ harcamalarinda kesintiye gidebileceklerini
soyledi; AB ile restlesmeye neden olan bu harcamalarin bltgede kalmasi gerektigini
bildirdi. Di Maio'nun hiikiimetin AB Komisyonu ile biitge konusunda diyalog igin hazir
oldugunu soyledigini de belirtelim.

Brexit ve ticaret savaslarina yonelik endiselerin baskiladigi kiiresel piyasalarda risk
istahi sinirlaniyor. Diger yandan sikilasan para piyasasi ABD'de bugiin agiklanan
Ulusal Konut Ureticileri (NAHB) konut piyasasi endeksinin son 4 yilin en biyik
dususiinii kaydetmesine yol agti ki FED faiz kararlarinin konut piyasasini etkilemeye
basladigi ifade ediliyordu.

Bir suredir konusan FED bolge baskanlari kiresel blylimeye dair endigelerini
paylasiyorlar. New York FED-Williams, ‘ABD ekonomisi ¢ok glgli ve bu glglu
ekonomi istihdam yaratiyor; FED kademeli faiz patikasinda ancak ihtiya¢ olursa FED
faiz patikasini diizenleyebilir’ dedi.

Gegen hafta zayif seyir izleyen Usd yeni haftaya da zayif bagladi. Dolar Endeksi 100
baz puanin tizerinde geri gekildi; 96,20 civarinda islem goriyor.

Bu hafta makro veri tarafi hem gok yogun degil hem de 6nemli veriler bulunmuyor.
ingiltere Merkez BankasI Guvernérii Mark Carney bugiin parlamentoda konusacak.

Parite bu sabah 1,1450 civarinda islem goriyor. 1,1310 seviyesini esik seviye olarak
izledigimizi ve bu seviyenin Uzerinde yukari yoniin -momentum dusiik bir sekilde-
surebilecegini ifade etmistik. Momentum zayiflig1 Brexit kaynakh volatiliteden &tur.
Tahminimiz yukari yonde c¢aba olacagi seklinde. Dun geri gekilme yapmadan
yukselisini sturdiirdi. Din aksamdan bu yana ise bir soluklanma s6z konusu. Bugiin
1,1455 giin igi esik seviye. Bu seviyenin Ustu 1,1465 ve 1,1480'i mumkin kilabilir.
yatay/sinirli geri ¢ekilme olabilir fikrindeyiz. Aksi yénde hareket olur ise 1,1440 ve
1,1415 ise destek noktalar olabilir.

Altin: Guvenli liman talebi 6ne gikiyor. Altin ise bu noktada alicili seyir izliyor. Diger
yandan ise Dolar Endeksi oOnceki hafta gordugii(97,50) seviyelerin altinda
seyrediyor(96,20); yani gorece zayif. Risk istahinda azalig, guvenli liman Altina talep
yaratiyor. Kiresel biylimeye dair endiseler ve artan volatilite Altin agisindan olumlu
unsurlar. Altin 1.220-1.240 Usd araligina yeniden eristi. Bant hareketi yeniden
basladi. Bandin Ust bolgesine dogru hareket istegi olabilir. 1.220 Usd destek seviyesi.
1.225 ve 1.230 Usd direng seviyeleri.
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Trump Cuma aksami ‘Cin'den ithal Urlinlere bundan sonra ek gimrik vergisi
getirmeyecegini’ ifade etmis ABD borsalari haftanin son ginlnu yikselisle
tamamlamisti. Hafta sonu ise APEC toplantisinda iki tilke arasindaki fikir ayriligi 6ne
¢ikt. Toplanti sonug bildirgesi olmadan bitti. Akillarda ise Pence’in Cin’e karsi s6zleri
kaldi. Pence, Cin geri adim atincaya dek gumrik vergisindeki tutumlarini
degistirmeyeceklerini ifade etti. Diger yandan Cin kredisi ile yapilan altyapilarin
kalitesiz ve bitirilemez oldugunu; Ulkelerin Cin’e karsi borg¢ batagina suriklendigini
iddia etti. Ozetle tarifeler konusundaki algi Cuma aksami ile yeni hafta arasinda
farkhlik olustu. Piyasanin gumrik tarifelerine dair endiseleri yeniden artmis
durumda.

Arjantin’deki G20 toplantisinda ABD-Cin arasinda bir gértisme yapilmasi planlaniyor.
Glindemin ise gimrik tarifeleri konusunun olmasi bekleniyor; taraflarin ‘tansiyonun
dismesi’ igin bir gerceve anlagmasi imzalamasi yoniinde bir hazirlik s6z konusu. APEC
toplantisindaki restlesme goriisme hazirligini zorlastirabilir.

Gegtigimiz hafta Brexit 6n plana ¢ikan diger bir faktér oldu. ingiltere Basbakani
Theresa May Sali giinii onayini aldig Brexit taslagini Persembe giinii ingiliz
parlamentosunda savundu. Taslak lehine konsensus olusmazken kabineden istifalara
maruz kaldi. Ayrica May kendi partisinde de glicli bir pozisyonda degil. Parti ici
muhalefet gerekli 48 imzayi toplayamadi. Ancak Aralik ayindaki Brexit oylamasi igin
hazirlik yapiyorlar. Ajandaya gore 25 Kasim’da AB liderler zirvesinde Brexit masaya
gelecek. Sonra yeniden parlamentonun onayina sunulacak(aralik ayi). Oncesinde
May bugtin Briiksel’e gidiyor.

Bir anlasma olmadan AB’den ayrilma durumunun ekonomik sonuglarini kestirmek
kolay degil. En basta ingiltere ekonomisi ve AB icin etkileri spekiilasyona agik. Brexit
anlagsmasinin olmadigi ve May’in istifa ettigi secenek ise en tatsiz senaryo olarak
masada duruyor. May diin ise is diinyasina Brexit planini anlatti. Birgok sirketin
merkezini ingiltere’den tasimayi planladigini not edelim.

italya Basbakan Yardimcisi ve 5 Yildiz Hareketi lideri Di Maio, AB planlanan
harcamalarda kesinti istemedikge, ’israf’ harcamalarinda kesintiye gidebileceklerini
soyledi; AB ile restlesmeye neden olan bu harcamalarin bitgede kalmasi gerektigini
bildirdi. Di Maio'nun hikimetin AB Komisyonu ile bitge konusunda diyalog igin hazir
oldugunu soyledigini de belirtelim.

Brexit ve ticaret savaslarina yonelik endiselerin baskiladigi kiresel piyasalarda risk
istahi sinirlaniyor. Diger yandan sikilasan para piyasasi ABD'de bugiin agiklanan
Ulusal Konut Ureticileri (NAHB) konut piyasasi endeksinin son 4 yilin en biyiik
diststnu kaydetmesine yol agti ki FED faiz kararlarinin konut piyasasini etkilemeye
basladigi ifade ediliyordu.

Gegen hafta zayif seyir izleyen Usd yeni haftaya da zayif basladi. Dolar Endeksi 100
baz puanin tzerinde geri gekildi; 96,20 civarinda islem géruyor. Bu hafta makro veri
tarafi hem c¢ok yogun degil hem de 6nemli veriler bulunmuyor. ingiltere Merkez
Bankasi Guvernéri Mark Carney bugiin parlamentoda konusacak.

Gbp/Usd: Brexit fiyatlamada ana unsur. Brexit surecinin volatilitenin yiksek
kalmasina neden olacagini dustiniyoruz. Persembe sert disen, Cuma tepki veren
paritenin bugiin 1,2865 seviyesini agmasi halinde tepki strebilir. Aksi halde ise baski
yeniden artabilir. Tahminimiz bu seviyeye dogru bir ¢aba olacagl seklinde. Brexit
gorusmelerindeki dinamik nedeniyle gabanin kirilgan olacagini ekleyelim. 1,2865 ilk,
1,2925 ikinci direng; 1,2820 ve 1,2780 ise destek olarak 6ne gikiyor.

Eur/Gbp: Brexit anlagmasi olabilir yéniindeki beklenti pariteyi asagl yonde hareket
ettirirken belirsizligin artmasi hizli ve belirgin bir yiikselise yol agti. Yani Brexit ana
fiyatlama konusu. May istedigini alamaz ve bir de Ustlne istifa eder ise yukari yon
glclenir diye 6ngoriiyoruz. Anlasmanin onaylanmasi ise tekrar 0,87 civarini hedef
haline getirebilir. Eur, Gbp karsisindaki avantajini kullanmayi stirdtriyor. Bugln
0,8890-70 seviyesine dogru bir geri gcekilme olacagini dustintyoruz.
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‘V' Seans igi seyri 92,500 Uzerinde yikselis yoninde izlemeyi slrduriyoruz .. Gegtigimiz hafta 91,500
desteginde baslayan tepki alimlari kapsaminda, diin 94,000 direncinin asilmasini hareketin devami

acgisindan olumlu olarak degerlendiriyoruz.

% Bu kapsamda gilin igerisinde yukari hareketini siirdiirecegini dusindigiimiiz piyasada, 96,000
seviyesini ilk dGnemli direng noktasi olarak izliyoruz. 96,000 lizerindeki hareketler ise piyasada 97,500
{ ve 101,000 seviyelerini test edecek potansiyelin devamini getirecektir.

| Bu nedenle seans igi seyri su asamada 92,500 ara destegi stop loss olmak Uzere yiikselis yoniinde
izlemeyi strdiriyoruz.
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GUNLUK Onemli Géstergelerin Performansi

{; I ASI ) T e w— [— E— . e—
Pariteler 19 Kasim 2018 2017 2016 2015 2014
Usd/TL 533 2,79 252 2,93 2,34
Diviz Sepeti/TL 5,72 417 3,62 3,04 2,58
Eur/Usd 1,145 1,204 1,053 1,086 1210
Tahvil ve Bono 19 Kasim 2018 2017 2016 2015 2014
TL 2 Yillik Gdsterge Tahvil (%) 2031 1340 10,63 10,86 8,02
TL 10 Villik Gosterge Tahwil (%) 16,64 11,74 11,42 10,74 796
Tirkiye ¢DS (baz puan) 375 168 273 269 196
ABD 10 Yillik Tahvil (%) 3,07 241 245 297 2 47
Hisse Senetleri 19 Kasim 2018 2017 2016 2015 2014
BIST - 100 Endeksi 94571 115333 78.139 71726 35721
MSCI Tiirkiye Hisse Senedi Endeksi 1992338 1581 830 1.074.158 1012983 1.902 949
M5Cl Gelimekte Olan Piyasalar Endehsi 988 1.458 845 794 955
Dow Jones Endeksi 25.017 24719 19.765 17.425 17.823
58&P Endeksi 2691 2674 2239 2.044 2.059
Emiia 19 Kasim 2018 2017 2016 2015 2014
Altin {TL) 209,27 159,03 13127 99,56 88,89
Altin (Usd) 1222 1.307 1.150 1.061 1.184

Degisim

Pariteler (%) 2018 Do 1 2017 2016 2015 2014
usd/TL 40,7 72 209 25,0 87
Diviz Sepeti/TL 37,2 15,2 188 18,0 11
Eur/Usd 46 141 30 103 120
Tahvil ve Bono (baz puan) 2018 Do ] 2017 2016 2015 2014
TL Gisterge Bono =18 77 23 284 -208
TL 10 Villik Tahwil 490 32 3 278 -245
ABD 10 Yillik Tahvil 66 -4 18 10 86
Hisse Senetleri (%) 20138 DO ] 2017 2016 2015 2014
BIST - 100 Endeksi 180 476 89 163 2.4
MSCI Tiirkiye Hisse Senedi Endeksi -183 473 &0 -158 246
MSCl Gelizmekte Olan Pivasalar Endeksi -146 370 64 -16,8 47
Dow Jones Endeksi 192 2951 1324 22 75
S&P Endebsi 0.6 19,4 95 -0,7 11,4
Emitia (%) 20138 Do 2017 2016 2015 2014
Altin {TL) 316 244 319 120 67
Altin {Usd) 65 136 84 104 18

CEKINCE: Bu rapor, Yap! 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 hazirlanmistir. Bu rapor tarafsiz ve dirust bir bakis agisiyla dizenlenmis olup, alicisinin
menfaatlerine ve/veya ihtiyaglarina uygunlugu goézetilmeksizin ve karsiliginda maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin
hazirlanmis bir derlemedir. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis
olup; bu kaynaklarin dogruluklari ayrica arastirilmamuistir. Bu rapor igerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor yatirimcilarin
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 amagh kullanimi sonucu olusabilecek
zararlardan dolayl Bankamiz higbir sorumluluk istlenmemektedir. Bu rapor hig bir sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satiimasi

icin bir teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligl kapsaminda degildir. Yatirnm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfédy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligi s6zlesmesi gergevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine
dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gortsler musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. / Bu raporun tiimu veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.S.nin yazili izni olmadan
¢ogaltilamaz, yayinlanamaz, Gglinci kisilere gosterilemez veya ileride kullanilmak tizere saklanamaz.
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