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PPK kararn saat 14.00’da aciklanacak. %24 olan politika faizinde degisiklik
beklemiyoruz.

igsizlik maasi basvurularinda son dénemde goriilen artis, issizlik oraninda
ylikselige isaret ediyor.

ECB karant 15.45’te aciklanacak. Bu toplantida tahvil alimlarinin
sonlandiriimasi bekleniyor.

PPK karari bugiin 14.00’da agiklanacak.

Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda piyasa beklentisine paralel sekilde %24 olan
politika faizinin korunmasini bekliyoruz.

TL'deki degerlenme, petrol fiyatlarindaki disus, vergi indirimleri ve zayiflayan i¢ talebin
destegiyle Kasim'da enflasyon belirgin disls kaydetmisti. 25 Ekim’deki son PPK
toplantisindan bugtine sepet kur % 5 gerileyerek, bu goériinimde etkili olmustu. Ayrica
petrol fiyatlari da global buyime egilimine yoénelik artan endiselerle % 20 dusus
gostermistir. Bu iki etkinin enflasyon agisindan yaklasik 3 puanlik olumlu katkisi
olabilecegini dusuniyoruz. ABD 10 yillik faizinin 20 baz puanin lzerinde diserek
%2.9'un altina gerilemesi de global likidite kosullar ve kurlar tGzerindeki yukari yonlu
riskler agisindan gériinimun biraz daha olumlu olmasina yol agmigtir. Bu dogrultuda,
son beklenti anketinde analistlerin 12 ve 24 ay sonrasi igin enflasyon beklentileri sirasiyla
92 ve 54 baz puan gerileyerek % 16.46 ve % 12.43 olmustu.

Ancak bunlara ragmen, Aralik’'ta muhtemelen %21 civarina gerileyecek olan manset
enflasyonun, 2019'un baslarinda gegici vergi indirimlerinin sonlanmasi ve olumsuz baz
etkisiyle %23-24 seviyelerine yukselmesini ve yaz aylarindan itibaren de gerilemesini
bekliyoruz. Bu dogrultuda, TL’de istikrarin korunmasi ve enflasyon goérinimundeki
iyilesmenin slrmesi agisindan, TCMB’nin parasal gevseme icin acele etmeyecegini
disundyoruz. Ancak yukarida belirttigimiz olumlu gelismelere, politika karari ile birlikte
aciklanacak notta vurgu yapilmasi durumunda, éniimizdeki sene basinda faiz indirimleri
gOrulmesine yonelik beklentiler glclenebilir.

issizlik maasi bagvurulan hizlaniyor

Agdustos-Ekim donemini kapsayan Eylul ayi igsglcu gostergeleri Pazartesi agiklanacak.
Issizlik verileri igin dncii gosterge olma niteligi tagiyan ISKUR’dan igsizlik maasi alanlarin

Grafik 1: issizlik maasi alanlar ve igsizlik orani Grafik 2: Aylik igsizlik maasi alan sayisi (bin, M.A.)
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sayis| Ekim ayinda énceki senenin ayni ayina gére %24 artarak 476 bine ulasti. Mevsim
etkilerini arindirarak baktigimizda da son iki ayda issizlik maasi alan kisi sayisinda
belirgin bir hizlanma gériyoruz. Bu artigsin énimuizdeki dénemde issizlik verilerine
yansimasini ve issizlik oranindaki artisin sirmesini bekleriz. Hatirlanacagi gibi Agustos
ayinda mevsimsellikten arindinimis manset issizlik orani %11.2’ye yiikselmis, tarim disi
issizlik %13 olmustu.

Piyasalarda bugiin

ECB para politikasi kararini 15.45'te acgiklayacak. Ardindan Baskan Draghi basin
toplantisi yapacak. Bu toplantida, daha dnceden isaret edildigi gibi tahvil alimlarinin
sonlandiriimasi bekleniyor. Ayrica Euro Bdlgesi ekonomik gostergeleri zayiflarken, ECB
tahminlerinin ve faizlere dair s6zIl yonlendirmenin nasil degistirilecegdi takip edilecek.

Yurticinde BDDK ve TCMB gecen haftanin bankacilik ve menkul kiymet verilerini
acliklayacak. BDDK’'nin gunlik verileri, yurtici yerlesiklerin DTH'Inin gegen hafta
1.1 milyar dolar arttigini gosteriyor ki, bunun 0.6 milyar dolar bireysel, kalani kurumsal
mevduattan kaynaklanmis.

Hazine ve Maliye Bakani Albayrak, Hazine'nin bireysel yatirimciya yonelik doviz cinsi
tahvil ihracina baglayacagini agikladi. Hazine'nin déviz cinsi i¢ borg stoku 2012 yilindan
bu yana sifir diizeyindeydi. Bir yil vadeli ve alti ayda bir kupon 6demeli tahviller icin yillik
getiri, euro cinsi tahvil igin %2.5, dolar cinsi tahvil igin %4 olarak belirlendi.

Yurtdisinda ise, ABD Kasim TUFE verilerine gére, aylik manset enflasyon sifir, gekirdek
enflasyon %0.2 olarak beklentilere paralel geldi. Yillik olarak ise hem manget hem
cekirdek enflasyon %2.2 oldu.

ingiltere’de Bagbakan May'in giiven oyu olarak liderligini korumasinin ardindan GBP
toparlandi. AB’den cikisiyla ilgili belirsizliklerin etkisiyle 1.25 civarina gerilemis olan
GBP/USD haber sonrasi yiikseldi ve bu sabah 1.2620°den islem gecti. Buna paralel
toparlanan EUR/USD 1.1325 civarindan yukari gelerek bu sabah 1.1365ten islem gecti.

USD/TL diin 5.36’dan baslayip 5.38'in Ustiine degdi ve gevsedi. Kur bu sabah 5.34
seviyelerinde iglem géruyor.

10 yillik tahvil faizi 45 baz puan artti ve %17.99°dan son islem gegti. Yatay seyreden 2
yillik tahvil faizi ise %21.36 oldu.

5 yillik Tiirkiye CDS’i ise 4 puan gerileyerek 389 oldu.



Piyasalara Bakis

Doviz Piyasasi Global Hisse Senetleri
Son Giinliik Haftalik TL Reel Kur Endeksi (2003=100) Son Giinlik Haftalik
Spot fiyat deg. deg. 80 - VIX 215 -1.4% 3.5%
USDTRY 5.3395  -0.5% 0.0% 75 | S&P 500 2651.1 05% -1.8%
EURTRY 6.0779 0.0% -0.1% DJ Ind. 24527.3 0.6%  -2.0%
SEPET 57110 -0.1% -0.1% 70 1 DAX 10929.4 14%  -2.4%
65 A FTSE 6880.2 1.1%  -0.6%
EURUSD 1.1367 04% -0.2% 60 - NIKKEI 21834.4 1.1% 1.5%
GBPUSD 1.2619 11% -1.3% 55 - IMKB 100 90051.1 -1.9% -4.2%
UsbJrY 113460 -0.1% -0.8% 5
EURCHF 11296  -0.5% 0.0% 06/18 08/18 10/18 12/18 Emtia
CNHUSD 6.8694 0.5% 0.2% Son Giinliik Haftalik
Brent 60.4 0.4% 0.6%
Tahvil ve Eurobond Piyasalari WTI 51.3 -0.7% -0.3%
Gosterge devlet tahvilleri (% bilesik) Tiirkiye eurobondilari Bakir 49390 0.8% 0.5%
Son Giinliik Haftalik Fiyat  Getiri Spread Altin 1245 0.1% 0.6%
2 yillk 21.36 -0.01 112 05/06/20 101.5 5.78 286.6 Glmis 14.8 1.3% 1.9%
5 yillk 18.02 -0.12 0.72 24/10/28 90.3 7.49 455.9 Bugday 528.0 1.3% 2.4%
10 yillik 17.99 0.45 1.13 16/04/43 71.6 7.38 436.9 Misir 3845 -0.1% 0.5%
14/05/47 78.1 7.62 461.8
Para ve swap piyasalari Global 10-Yillik Faiz Oranlari
TCMB ort. 24.00 0.00 0.00 Sirket tahvilleri Son Giinliik Haftalik
ON sw ap 25.00 -1.42 0.49 Garanti22 92.9 7.36 448.1 ABD 291 0.00 0.01
lay swap 23.80 0.21 0.60 YKB24 85.4 9.20 632.3 Avr. Birligi 0.28 0.03 0.00
1ylswap 22.02 -0.25 -0.28 Akbank25 85.4 8.05 516.9 ingiltere 1.28 0.08 -0.04
italya 3.00 -0.11 -0.06
Tahvil Faizleri Dolar/TL Opsiyon Volatilitesi Japonya 0.05 0.01 -0.01
22 Son 22
21 1 hafta 6nce Kredi Riski
20 1 T tavonee 2 =/ Son Ginliik Haftalik
19 1 20 EMBK 427.1 -10.1 -8.2
18 19 5Y CDS Spreadleri
17 A 18 151:;“3 snce Turkiye 388.7 -4.1 -8.5
16 A 171 1 ay énce RUSya 150.7 -3.3 -11.3
15 T T 1 - NS w o © - Brezilya 203.3 -4.6 -8.3
2yl syl oyl & 2 & & & = G.Afrika 2263 72 -5.4

Kay nak: Bloomberg, TCMB, QNB Finansbank

Bu rapor, QNB Finansbank Hazine Bo&lumu ekonomistleri tarafindan musterilerini bilgilendirmek amaciyla
dizenlenmistir. Raporun QNB Finansbank ile iligkili bir kurulusun musterisi tarafindan kullanilabilirligi, alan kisi ve bu
kurulus arasindaki akdi iliskiye tabi olacaktir. Bu raporda sunulan bilgi, yorum ve tavsiyeler raporu hazirlayanlarin
goriglerini yansitmakta olup yatinm danismanhigi hizmeti kapsaminda degildir. Mali durum ile risk ve getiri
tercihlerinin gesitliligini g6z 6éniinde bulundurunca sadece bu raporda yer alan géruglere dayanarak verilecek yatirm
kararlari beklentilere uygun sonuclar dogurmayabilir. Bu rapordaki bilgilerin derlenmesinde guvenilirligine inanilan
saglam kaynaklardan faydalaniimistir; ancak bilgilerin dogrulugu bagimsiz olarak teyit edilmemistir. QNB Finansbank
bilgilerin dogrulugu ve bultunligld konusunda garanti vermemekte ve dogabilecek hatalarda sorumluluk
ustlenmemektedir. Raporda sunulan bilgiler Gizerinde 6énceden belirtiimeksizin degisiklik yapma hakki sakhdir. QNB
Finansbank ve iliskili kuruluslar ile bu kurumlarda galisan personel arastirma raporlarinda sézi edilen menkul
kiymetlere yatinm yapabilir ve zaman igerisinde pozisyonlarini degistirebilir. Bu raporda yer alan bilgilerin bir kismi
ya da tamaminin kopyasi ¢ikarilamaz ya da dagitilamaz.




