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EKONOMIDE BU HAFTA NE OLDU ?

Yurticinde ekonomik giliven endeksindeki azalis konusulurken, yurtdisinda pandemi nedeniyle artan tedbirlerin

etkisiyle ABD’nin son haftada i ssizlik maasina basvuran kisi sayisindaki artis dikkat gekti.

Yurtici Gelismeler

* Ekimayinda 92,8 olan Ekonomik Gliven Endeksi, Kasim ayinda %3,5 azalarak 89,5 seviyesine geril edi. Endeksteki
disuste tiketici, reel kesim (imalat sanayi), hizmet ve insaat sektorii gliven endekslerindeki disusler etkili oldu.
Ekonomik gliven endeksinde Nisan ayindan sonrailk kez diistis gbzlendi.

* Kasim ayinda bir dnceki aya goére; Hizmet Sektdrii Gliven Endeksi %2,8 azalarak 77,5 ve ingaat Sektérii Giiven
Endeksi %5,7 azalarak 79 seviyesine geriledi. Perakende Ticaret Sektori Gliven Endeksiise ayni diizeyde kaldi.

* Kasimayinda bir 6nceki aya gbreimalatsanayi genelinde Kapasite Kullanim Orani'0,4 puan artarak %75,8, Mevsim
Etkilerinden Arindinlmis Kapasite Kullanim Orani 0,4 puanartarak %75,3 oldu.

* Kasimayinda Reel Kesim Giiven Endeksi (RKGE), bir 6nceki aya gore 4,2 puan azalisla 103,9seviyesinde gerceklesti.
Gel ecek lig aydaki ihracat siparis miktari, Gretim hacmi ve istihdam beklentisi gostergel erindeki azalis dikkat gekti.
Mevsimsellikten arindiriimis RKGE, bir 6nceki aya gére 2,3 puan azalarak 107,4 s eviyesine geriledi.

* Ekimayinda Tirkiye'ye gelen yabanci ziyaretgi sayisi bir dnceki yila gére %59,4, Ocak-Ekim déneminde gecen yilin
aynidénemine gbre %72,5azald.

Yurt Digi Gelismeler

* ABD’de Kasimayinda éncii verilere gdre Uretim Satin Ama Miidiirleri Endeksi (PMI), 56,7 ile piyasa beklentisinin
oldukga lizerinde gergeklesti.

* ABD’de Kasim ayinda 6ncli verilere gére Hizmet Satin Ama Miidirleri Endeksi (PMI), bir 6nceki aya gore 0,8 puan
artarak57,7 seviyesinde gergeklesti.

* ABD ekonomisirevize edilmis liglincliceyrek verisine gére ceyreklikbazda %33,1 biyud .

* ABD’de son haftada issizlik maasina basvurularin sayisi 30 bin artarak 778 bin kisi ile beklentinin (izerinde
gerceklesti.

* ABD’de Ekim ayindakonut satislari artis beklentisine karsinbir ncekiayagore %0,3 azald..
* ABD’de Ekim ayindabir dnceki aya gore dayaniklimal siparisleri %1,3 ile piyasa beklentisinin Gzerinde artti.
 Euro Alan’ndaKasimayinda imalat Satin Alma Miidiirleri Endeksi (PMI), 53,6 ile beklentilerin (izerinde gerceklesti.

* Euro Alani’'nda Kasimayinda Hizmet Satin Ama Middrleri Endeksi (PMI), 41,3 seviyesinde gergekleserekson 6 ayin
en disik seviyesine geriledi.

+ Almanya’da Kasim ayi éncii verilerine gére imalat Satin Ama Miidiirleri Endeksi (PMI), 57,9 ile 56,5 olan piyasa
beklentisinin izerinde deger ald.

* Almanya’da Kasim ayinda Ifoisiklimi endeksi bir 6nceki ay gbre azalarak 90,7 seviyesine gerilemesine karsin piyasa
beklentisinin Gizerinde deger ald.

Kasim 2020 Aralik 2020 Aralik 2020 Aralik 2020 Aralik 2020 Aralik 2020 Aralik 2020
30 Pazartesi 01 Sali 02 Carsamba 03 Persembe 04 Cuma 05 Cumartesi 06 Pazar
Dis Ticaret Tiiketici Fiyat
istatistikleri Endeksi
Aciklanacak Aciklanacak

Uyani: Bu biilten cesitli verilerden bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Biilten icinde yer alan bilgilerin kullaniimast nedeniyle dogrudan veya dolayh olarak olusabilecek zararlardan
dolays sorumluluk kabul edilmemektedir.
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KURESEL EKONOMIi VE PIYASALAR

Ekim'de 53,4 olarak 6lciilen ABD imalat PMI endeksi Kasim'da 56,7'ye cikti. Piyasa tahmini 53,0 diizeyle-
rinde idi. PMI endekslerinde 50,0 tstu buyume, 50,0 alti ise kuculme anlamina geliyor. COVID-19 vaka sa-
yilarindaki artis ve salgini nlemek amaciyla devreye sokulan dnlemlere ragmen ABD ekonomisinin imalat

sektortindeki gicll blyume piyasalara moral veriyor.

ABD - IMALAT SEKTORU PMI ENDEKSI
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Benzer sekilde, Ekim'de 56,9 olarak kaydedilen ABD Hizmet PMI endeksi Kasim'da 57,7 cikti ve ABD eko-
nomisindeki gliiclenmenin genele yaygin olduguna isaret etti. Hizmet sektori icin piyasa beklentisi 55,0 idi.
Hizmet sektoruniin salginin etkilerine ragmen Mart 2015°ten beri gozlenen en giiclu biuyume performansini

yakaladigini goriyoruz.

ABD - HIZMET SEKTORU PMI ENDEKSI
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ABD’de ekonomik biiyiime giiclenirken Avrupa'daki toparlanma ivme kaybediyor. Euro Bolgesi PMI imalat
Endeksi Kasim'da 53,6'ya geriledi. Salgini 6nlemeye yonelik devreye sokulan kisitlamalarin Euro Bélgesi'n-
deki ekonomik aktiviteyi daha sert etkiledigi goruliyor.

EURO BOLGESI - IMALAT SEKTORU PMI ENDEKSI
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Avrupa’daki salgin kisitltamalariin en blyik etkisi ise hizmet sektdriinde goriliyor. Euro Bolgesi PMI Hiz-
met Endeksi Ekim'de 46,9 olarak olcilmis ve daralmaya isaret etmisti. Kasim ayinda durum daha da kotu-
lesti. Hizmet PMI Endeksi son 6 ayin en diisik diizeyi olan 41,3'e geriledi.

EURO BOLGESI - HiZMET SEKTORU PMI ENDEKSI
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ABD HAZINE'SI JANET YELLEN'A EMANET

Cicegi burnunda Baskan Biden kabinesini kamuoyu ile paylasmaya basladi. ABD Merkez Bankasi eski bas-
kani Janet Yellen'in Hazine bakanligina getirilmesi bekleniyor. Fed'in ilk kadin Baskani olan Janet Yellen
Hazine'nin 231 yillik tarihinin de ilk kadin bakani olacak. Biden’in Trump’'in vergi indirim politikasi yerine
vergilerin ekonomik esitsizligi giderecek sekilde yeniden diizenlenmesi ve iklim degisikligi gibi alanlara
odaklanmasini bekliyoruz. Piyasalarin gevsek (piyasa dostu) politikalariyla bilinen Janet Yellen atamasini
cok sevecegi asikar. Zaten haberin basina sizmasiyla birlikte basta borsalar olmak Uzere riskli varliklar-
daki yukselis hareketi gliclendi.
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Kiresel piyasalar salginin ikinci dalgasindan ziyade asi ile ilgili pozitif gelismeleri fiyatlamaya devam edi-
yor. Piyasalarda teknoloji hisseleri disinda genele yaygin giclenme yasaniyor. Onceki raporlarimizda da
belirttigimiz gibi yilin son haftalari Noel Baba rallisi olarak isimlendirilen iyimserlikle gececektir.

Dinya borsalarinin kila-
vuz kargasi S&P500 en-
deksi yeni rekorlara yel-
ken acti. 50 glinluk ustel
hareketli ortalamasinin
belirgin bir sekilde ize-
rinde olan endeksin yilin
son haftalarinda da yuk-
selisini  siurdirmesini
bekliyoruz.

Korku endeksi VIX esik
deger 30,0'un belirgin
bir sekilde altinda sey-
rederek piyasalardaki
iyimserligi destekliyor.
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ONS ALTIN VE PARITE

M ESG0LD LIN [ KHN | SUD [SYMTHP » i

Asi beklentileri altini gecen hafta da hir-
paladi. 50 ginlik hareketli ortalamasin-
dan sonra 1.850 dolar destegini de kiran
altin son ginlerde 200 glnlik ortalama-
sinin etrafinda konsolide olmaya calisi-
yor. Yili 200 gunluginin altinda kapatma-
si bizi sasirtir. Ancak dikkatle izlenmeli,
200 glnlik ortalamanin altina sarkarsa
satis cok sertlesir.

Gumiste durum altin kadar katd degil.
Ancak altinin kaderini belirleyecek olan
finansal aracin gimis olacagini disini-
yoruz. GUmus icin 23,20 seviyesi yakindan
izlenmeli. Gumus 23,20'nin altina ¢ozul-
me yasarsa altina da ciddi anlamda satis
getirir.

Gl TL LIN | EHH SVD SYHTHP » of

Parite geride biraktigimiz haftada da
1,1910 direncini zorladi. Tam kirilma ola-
bilmesi icin glicld bir habere ihtiyac var.
Bu haber mali tesvik olabilirama 2020'nin
icinde netlesmesi zor. Tam kirilma olma-
digiicin yeni trendin yond icin glcli goris
veremiyoruz. Teknik olarak 1.1920 sevi-
yesi takip edilmeli. Yukari kiritirsa 1,2020
hedef olacaktir. Asagida ise 1,1860 diize-
yini destek olarak gériyoruz.
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KAPASITE KULLANIMINDAKI ARTIS DEVAM ETTI

Kapasite Kullanimi (%) B TURET DATA MONITOR
Kasim'da kapasite kullanim orani 0,4 puan " < '
artarak yizde 75,3'e cikti. Boylelikle kapasite T st manins
kullanimindaki arti egilimi yedinci aya tasindi. o

Ancak kapasite kullaniminin halen salgin 6n-
cesindeki diizeyinin altinda seyrettigini sdy-
lemeliyiz. COVID-19 salgininin hiz kazanmasi
nedeniyle tedarik zincirinde aksamalar bekli-
yoruz. Bu nedenle kullanim oraninda Aralik'ta
disus yasanmasi kuvvetle muhtemel.

REEL SEKTORUN GUVENI GERILEDI

Reel sektor giiven endeksi Kasim ayinda 2,4 oot e o
puan gerileyerek 107,4 dizeyinde gercekles- ... ol oo ool B ool M [ 000
ti. Kurdaki calkalanma, bankalarin kredi hac- | ittt T e mn——

mindeki disis ve salgin nedeniyle-hammad-
de temini ve teslimat sirelerinde yasanan
sikintilarin guven duzeyini~disUrmesi kagi-
nilmazdi. Bizi manset-endeksteki gerilemeye
yol acan faktorler endiselendiriyor. Distsin
buyuk olcide “onumizdeki tc ay icin dretim
hacmi” ve “ihracat siparisleri” alt kalemlerin-
deki gerilemelerden kaynaklanmasi ekono-
minin biyime hizindaki diisiistin 6nimuzde-
ki aylarda da devam edecedgine isaret ediyor.
Sektorel olarak baktigimizda guven dizeyin-
deki bozulmanin genele yaygin oldugunu goz-
lemliyoruz.

BDDK, AKTIF RASYOSUNDAN VAZGECTI

BDDK, bankacilik sistemini daha fazla kredi vermeye zorlamak ve doviz cinsi mevduatin cazibesini azaltmak icin
Nisan ayinda devreye soktugu aktif rasyosu uygulamasini devre disi birakti. Ekonomi yonetiminin son faiz artisi ile
birlikte piyasa ile uyumlanmaya calistigini soylemistik. BDDK kararini da bu minvalde ve olumlu degerlendiriyoruz.
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COVID-19°UN TURIZME ETKISI

COVID-19"un turizm sektord Uzerinde yaptigi etkiyi birkac gosterge Uzerinden takip ediyoruz. Bunlaricerisinde en
onemli ikisi: gelen turist sayisi ve net turizm gelirleri. Ekim ayi verileri aciklandi. Buna gore Ekim ayinda Ulkeye
gelen turist sayisi 1,7 milyon kisi oldu. Gelen turist sayisinin gecen yilin ayni doneminin ylizde 60 altinda oldugunu
goruyoruz. Yilin itk 10 ayinda ise Ulkeye 11,2 milyon turist geldi. Bu da 2019"un itk 10 aylik donemine kiyasla ylzde
72,5'luk kiicuilmeye isaret ediyor.

Turizm Gostergeleri (12-aylik toplam olarak) & TURKEY DATA MONITOR
UsD Persons
41,000 » 48,000,000
B Net Turizm Gelirleri (milyon USD) Ulkeye Gelen Turist Sayisi (kisi) Ml
39,000 46,000,000
37,000 44,000,000
35,000 42,000,000
33,000 40,000,000
31,000 38,000,000
29,000 36,000,000
27,000 \ 34,000,000
25,000 32,000,000
23,000 30,000,000
21,000 28,000,000
19,000 26,000,000
17,000 24,000,000
15,000 22,000,000
13,000 20,000,000
11,000 18,000,000
9,000 16,000,000
7,000 14,000,000
5,000 12,000,000
3,000 10,000,000
1,000 8,000,000
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VATANDASIN DOVIZ ALISI DEVAM EDIYOR

- . - 3 Aya Kadar Vadell (TL Uzerinden Agilan Mevduatiar) D TURKEY DATA MORITOR
Yurt ici yerlesik gercek Kisiler (vatandas)

A1

6-13 Kasim haftasinda da ddviz alimina )
devam etti. Bdadylelikle yurt ici gercek 53
kisilerin bankacilik sektorindeki doviz il
mevduat stoku 109 milyar dolara ulasti.
Ayni hafta tizel kisilerin de 600 milyon dolar s
buyukliglnde doviz alimi yaptigini gordik. =
Ancakdovizmevduatlarindakiartisin Merkez
Bankasi'nin 4,5 puanlik faiz artirnmindan
once oldugunu belirtmeliyiz. Merkez'in faiz
[ - - S 2

5 s F F &5 F ; 5 & ;
g # &&3@“5 €$¢°§§§s~ R B
® f & & £ —ée

=
s
%,
E.}a.%
b=

L

- # & =
kararindan sonra ddviz mevduatlarinda & & FUONF S ro il
F & & B EF & B & K

Uy

bir miktar coziilme olmasini ancak bunun
sinirli kalmasini bekliyoruz. Mevduat faizi ve enflasyon dizeyini degerlendirdigimizde Tirk lirasinin sundugu
reel faizin halen dusiik olmasi vatandasin ddviz satisini sinirlandirabilecektir.

Yurt ici yerlesik gercek kisiler (vatandag| 13-20 Ka- Yurtii Gergek Klgflerin Doviz Wevaluat Stoku (Wiyon $ @ bk oneon
sim haftasinda da doviz alimina devam etti. Bir haf- e 1O
tada 1,4 milyar dolar biyiikliginde doviz mevduat

108800

artisi gerceklesti. Hafta boyunca dolar kurunun or-
talamasi 7,66 idi. Boylelikle yurtiici gercek kisilerin

107200

10E500

bankacilik sektorindeki doviz mevduat stoku 110,4 -
milyar dolara ulasti.-Ayni hafta tizel kisilerin ise
400 milyon dolar biytikligiinde ddviz satisi yaptigini 1200

06300

gordik. Merkez Bankasi'nin 4,5 puanlik faiz artirimi
yaptigi haftada yurt ici yerlesik bireylerin doviz mev-

97300

4700

duatlarinda boylesine guicli artis olmasi vatandasin oo
kurdaki her geri cekilmeyi “alis firsati” olarak gor- o200 S IV O I S I N N R
----- d 4ﬁ ;’é“‘-“ é“m"sf";;**g‘s”*‘j’j*;g*; 5
duglne isaret ediyor. FEEFFEFEETSFP I oFiciasiad 4
Diéviz Mevduatiann Toplam Mevduatiara Oram (%) A russcy caTa MomITOR
a1
Son veriler bankacilik sektoriindeki tiizel ve gercek m
kisilere ait doviz mevduatin toplam mevduat icindeki os
payinin yiizde 55,6'ya ulastigini gosteriyor. Bu du- -
zeyde dolarizasyona en son 2001 krizini takip eden ”
donemde sahit olmustuk.
Mg ¥ H ¥R FOoE N S O§F OB OF & O OF oF & B4
¥ # # & & F F F ¥ # & g oF g
g-é‘g-é;ﬁ;-ﬂv%‘?{"gﬁéu'bﬁf‘E‘*’EE‘E‘E‘E‘5
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Yabanci yatirrmcinin Tirkiye risk algisinda nceki iki hafta gicli iyilesme yasanmisti. Gecen haftayi
cogunlukla yatay geciren CDS gostergesi 370-390 bandinda bulunuyor.

2016 2017 2018 2059 2020

CDS gostergesindeki goreli olarak iiml seyre paralelolarak 13-20 Kasim haftasinda da tilkeye ciddi anlamda dis
sermaye girisinin devam ettigine sahit olduk. Yabanci yatirimcilar hisse senedi piyasalarinda 390 milyon dolar,
tahvil piyasalarinda ise 176 milyon dolar ile net alict konumundaydi. Boylelikle son iki haftada hisseye 1 milyar
dolar tahvile 470 milyon dolar olacak sekilde toplam yaklasik 1,5 milyar dolar sicak para girisi oldu. Ancak bu
girisi yurt ici yerlesik bireylerin karsiladigini, dolayisiyla da kur Gzerinde anlamli bir etki olusturamadigini sdyle-

Tiirkiye: Yurtdisinda Yerlesik Kisilerin Miilkiyetindeki Hisse Senedi ve Devlet i¢c Borglanma Sene & TURKEY DATA MONITOR <.

2005-01-07 to 2020-11-20 (Haftalik, 1.000.000 USD) Link
Bashk 2020-10-02 2020-10-09 2020-10-16 2020-10-23 2020-10-30 2020-11-06 2020-14-13  2020-11-20
1| |Hisse Senedi Stoku 20,981 20,279 21,012 51,647 19,256 10,631 23,404 25,104
2 DIBS Stoku ' 5028 5403 5,370 5,500 5158 4,960 5804 6,152
3| | RepoStoku 340 157 169 176 132 131 167 234
4 | Ozel Sekttr Tahvil ve Bonolan 251, 233 232 232 221 212 232 239
5 |Hisse Senedi Net Hareketler ' 131) 91 28 A1 417, 22 614, 390
& DIBS NetHareketler ' 490 -350 A7/ 35 59 5 294 176
7 | | RepoNetHareketler ' 25| 175 12 5 -36| 5 23 64
8 | OzelSekior Tahvil ve Bonolan Net Hareketler 2| 19 4 0 11 ) 20 7
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KREDI BUYUMESI ZAYIF SEYREDIYOR

Kredi blylUmesi, kur ve faiz cephe_ Kredi Bilyiime Hizlan: Kamu ve Ozel Bankalara Gore (13-haftalik yilliilandinimis biiyime, kur etkisinden anncgyne} para momor
sindeki olumsuz gelismelerdenson ~  »
haftalarda belirgin bir sekilde et- oo B Kot Bl

[ W Ozel Bankalar

kilenmisti. Bitisikte kur etkisinden
arindirilmis 13 haftalik yilliklandi-
rilmis kredi biylimesi bulunuyor.
Yillik kredi biyime hizi gecen hafta
kamu bankalarinda ve ozel banka-
larda sirasiyla ylizde 6,10 ve yiizde
8,68 olarak gerceklesti. Boylelikle
tum bankacilik sektorindeki kredi
buyume hizi ylzde 7,44 olarak kay-
dedildi. Kredi bacaginda maalesef
heniz bir canlanma goéremiyoruz.
Merkez'in aktif rasyosunu kal-
dirmasi ozellikle 6zel bankalar tarafindaki kredi buylmesini daha da yavaslatabilir. Kredi blyimesinin yillik
enflasyonun altinda seyretmesi dnlimizdeki.aylarda ekonomideki biylime hizini yavaslatacaktir. PMI endeksi
Ekim ayinda Tirkiye'nin biiytidigiine isaret etmisti. PM| endeksinin Kasim ayinda da 50,0'nin iizerinde kalacagi-
ni ancak aktivitedeki bliyimenin yavaslayacagini éngoriiyoruz. Kredilerde toparlanma olmazsa aktivite Aralik’ta
daha da yavaslayabilir.

Kredi faizlerindeki yukselis de de- Tirkiye: Krodi Faiz Oranian Giviwiniis %
di Eylil'de tek haneli di- i o e
Vam e Jyor' y. . . s Baghik 2020-10-16 2020-10-23 2020-10-30 2020-11-06 2020-11-13
Zeyle rde Ol_an tlcaf‘l kredl fa12 oran- 1 |Imtiag (TL Uzetinden Agiian) | 18.42| 1878 1268 2032 2092
larinin gecen hafta itibarnyla yiizde T - T -
- 3 | [Tagt (TL Uzennden Agilan) | 17.70| 17.49 17.37 13.59 18,34
’ f 3 4 Konut {TL Uzernden Agilan) 1510 15.04 1518 1557 1550
16.95 e C‘kmis OlmaSi kredl talebl_ 5. 'I'l:ali'fTI:,LI;meQnm':le | 133?. 15?-1. !39:}; 1'389. 1695
ni de olumsuz etkiliyor. Bitisikteki S e et | e =
i oi 7 2 - . 7 | bcan (LK zennden Agilan) | .: | 5 4 | 162
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ve ihtiyac kredilerindeki faiz oran-
larinda da yukselis egilimi devam
ediyor. Ancak son yapilan faiz artiri-
mi ve kurdaki yukari yonli baskinin
kirilmasi faizlerdeki seyri yataylas-
tiracaktir. Yil sonuna kadar kredi
faizlerinde belirgin bir degisim bek-
lemivoruz.
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USDTRY TEKNIK YORUM

Son iki haftada gerceklesen 1,5 milyar dolarlik yabanci sermaye (sicak para) girisine ve kiiresel piyasalardaki
iyimserlige ragmen kur 7,85-7,86 desteginin altina kalici olarak yerlesemiyor. Yabancinin doviz satisini yurt
ici yerlesik gercek bireyler karsiliyor. Doviz tevdiat hesaplarinda sadece gecen hafta 1,4 milyar dolarlik artis
oldu. Ayrica gecen haftaki raporumuzda sunu yazmistik: “Basinda cok islenmedi ama Merkez Bankasi'nin
yayinladigi metinde “doviz rezervlerine” yonelik yaptigi vurgu oldukca énemliydi. Merkez Bankasi piyasadaki
sartlar izin verdigi élclde, yabancinin sermaye girisi arttikca doviz alabilecegine ve rezervleri bu alimlarla
guclendirebilecegine isaret ediyor. Bu aciklama doviz kurundaki dususu sinirlandirabilecektir.” Tum bunlari
birlestirdigimizde kurun 7,85-7,86 bolgesini destek olarak kabul etmesinden-endise ederiz. Kurda yeni bandi
7,75-8,05 olarak gincelliyoruz. 7,86 bolgesinin asagiya kirilmamasi durumunda yukari yonde ilimli dizeyde
bir baski olusabilir.

MESsTRY e 7L [ ve v~y I T C STl MATE S

BIST-100 TEKNiK YORUM

Endeks yabanci girisinin de etkisiyle 1.305
esiginin Uzerinde seyrediyor. Aktif rasyo-
sunun kaldirilmasiyla birlikte bankacilik
hisseleri de gecen hafta endeksi destekle-
di. Endeksin ilk hedefi 1.350 olabilir, 1.430
duzeyine kadar da cok gticlu bir direnc bu-
lunmuyor. 1.305 seviyesinin lzerinde kal-
digi sirece olumlu havanin devam etmesi-
ni bekleriz. Aksi halde risk azaltilmasinin
uygun oldugunu dustnuriz.

Oniimiizdeki Hafta:
Oniimiizdeki hafta iceride Sali giinii Kasim ayi Tiirkiye PMI imalat endeksini takip edecegiz. Yurt disinda ise
yogun olarak PMI verilerinin aciklanacagi bir hafta olacak.

YATIRIM TAVSIYESi DEGILDIR....




