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Piyasalara-Genel Bakis

Trump’in zaferini hizla fiyatlama ardindan dengelenme periyodu devam ediyor. Kirmizi dalga (hem baskanlik hem
Kongre) ile koltugu oturacak olan yeni ABD Bagkani Trump’in uygulayacagi hem mali hem ekonomik program ve
Cumhuriyetcilerin ajandasi, piyasalarin 6ncelik verdigi konu olmaya devam edecek. Bundan sonraki slrecte
uygulanmak istenen politikalara gegis hizi ve gecis orani ise oldukga énemli olacak.

Trump’in ortaya koydugu ekonomi politikalari icerisinde 6zellikle kuresel ticarete yonelik ek gumrik vergileri ve
ABD igerisinde planlanan vergi indirimlerinin enflasyonist sonuglarinin olmasi beklentisinin ise 6nimuzdeki siiregte
cokgca tartisacagimiz bir konu olacagini disindyoruz. Cumhuriyetgilerin uygulamak istedikleri politikalara
baktigimiz zaman; kiresel ticarete yonelik ek gimrik vergileri, ABD igerisinde planlanan vergi indirimleri ve
regllasyonlarin azaltiimasi 6nemli bagliklar olarak karsimiza gikiyor.

Uygulanmak istenen politikalarin ilkten yansimalari ABD piyasalarinda pozitif fiyatlanirken, son ginlerde bu
politikalarin enflasyonu olumsuz yonde etkileyebilecegi ve FED faiz indirim sirecinin beklenenden daha kisa stire
devam edecegi beklentisi artirmis gortunuyor. Nitekim, gecen hafta FED Baskani Powell'in faiz indirim sirecini
hizlandirmak i¢in bir neden goérmiyoruz acgiklamasinda, yeni dénemde FED'in takinacagi tutumu gosterir
niteligindeydi. Bliyime oncelikli bu politikalar ABD ekonomisinin kondisyonun daha da artmasina neden olabilir.
Beklenenden hizli gergeklesen bir isinma ise ‘yumusak inis’ senaryosunun olasiligini azaltabilir.

Bugiin veri trafiginde ABD, Ingiltere, Avrupa, Almanya’da imalat-hizmet PMI verileri agiklanacak. Ilgili tlkelerin
ekonomilerine dair sinyal verecegi igin piyasalar tarafindan yakindan takip edilecek. Bu sabah Japonya’da hizmet
PMI 50,2 ile gegen ayin (49,7) tzerine ¢iktl, imalat PMI ise 49 ile gegen ayin (49,2) hafif altina indi.

Genel olarak piyasalar, Trump donemine girilmesini fiyatliyor. Trump’in (ve ekibinin-kabinesinin) agiklamalari
hareket yaratabilir. Onlardan agiklama gelmediginde ise ekonomik konular gindemde alan kapmaya ¢alisabilir.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi gogunlukla negatif. ABD vadelileri %0,05-,0,10 araliginda eksi. Asya
piyasalarinda Cin %21,0, Hong Kong %1,3 civarinda eksi, Japonya %0,9 civarinda arti. ABD 10 yillik tahvil faizi
%4,41, Dolar Endeksi 107, ons altin 2.685 Usd civarinda iglem goéruyor

i¢ tarafta, diin PPK toplantisi sonuglandi. TCMB, haftalik politika faizini degistirmedi, 50% seviyesinde sabit tuttu.
Karar, piyasa beklentisine paralel geldi. Onceki metinde yer alan ‘enflasyon iyilesmesine dair belirsizlik oldugu’
ifadesi yeni metinde yer almadi. ‘Dezenflasyon surecinin gerektirdigi sikiiga goére politika faizi belirlenecektir
ifadesini glivercin mesaj olarak yorumluyoruz. Metnin, aralik-ocak faiz indirimi beklentisini gliclendirecek bir metin
oldugunu goruyoruz. Hangi ay olacagini ise aralik ayinda 6grenecegimiz Kasim ayi enflasyonuna bagl olacagini
dislinlyoruz.

PPK karar metnine yerel finansal varliklar olumlu reaksiyon verdi. Borsa yuizde 3 civarinda yiikseldi, tahvil
faizleri gevsedi (kisa-orta vadeler daha fazla). TL ise karar aninda hizla primlendi, bu sabah ise karar
oncesi seviyelere yakin. CDS, Eurobondlar ise pek tepki vermedi. Piyasa giivercin PPK metni ile olumlu
fiyatlamaya meylediyor. 3 Aralik’ta agiklanacak Kasim TUFE verisine kadar iyimser hava biiyiik oranda
korunabilir. Eger Kasim TUFE negatif siirpriz yapmaz ise piyasa iyimser fiyatlamay: siirdiirebilir.

Diin agiklanan, Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) tiketici gliven endeksi Kasim'da ihml bir disisle 16 ayin
zirvesinden dondu. Glven endeksi Kasim ayinda ylizde 1 oraninda azalarak 79,8 oldu.

Yabanci yatirimcilar gegen hafta, 0,14 milyar Usd tutarinda hisse senedi, 1,6 milyar Usd tutarinda tahvil alimi
gercgeklestirdi.
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UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil Tahvil
34,53 0,12% 36,22 -0,68% 41,35 -1,15 30,01 0,16 9.368 3,72%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Piyasanin asil merak ettigi konu Trump’in politikalari.
Vaatlerini ne zaman, ne oranda pratije donustirecegine
bagl olarak piyasa yéniinii tayin edebilir. ilk etapta Dolarin
degerli olmasini, degerli kalmasini bekliyoruz. ilerleyen
zamanda ise glcunin azalacagi kanaatindeyiz.

Diger 6nemli nokta FED faiz indirim patikasinin devamliligi.
Gucli ABD makro verileri patikanin  geleceginin
sorgulanmasina neden olabilir.

Teknik olarak Dolar Endeksi (DXY) 105,5 seviyesi ustlinde
kalicihk sagladi. 105,5 (stiinde dolar talebi giigli
durusuna devam edebilir.

i¢ tarafta, diin Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)
politika faizini 8. kez sabit tuttu. Banka politika faizini ytizde
50 seviyesinde birakti. Karar metninde Ekim ayinda
enflasyonun ana egiliminde dusls gozlendigi yer aldi.
Aciklanan metnin tonun gulvercin oldugunu, uygun kosullar
olustugu zaman merkezin faiz indirimine acik kapi
biraktigini distniyoruz.

Genel cercevede TL faizinin cazip olusu, TL'ye avantaj
saglamaya devam ediyor.

Kurda i1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 34,53
civarinda iglem goruyor. Asagida 34,30 ve 34,00; yukarida
34,70 ve 35,00 6ne cikan teknik seviyeler.

Caglar Kimenge ihsan Tunal

caglar.kimence@yapikredi.com.tr ihsan.tunali@yapikredi.com.tr
22.11.2024

Din PKK toplantisi sonucunu Kkarsiladi. Piyasa
beklentilerine  paralel  politika faizinde  degisiklige
gidilmeyerek ylzde 50 seviyesi korundu. Karar metninde
ise, TCMB’nin mevcut sahinliginin tonunu bir miktar
yumusattigini  goérdik.  "Faiz ~ seviyesi  dngorilen
dezenflasyon surecinin gerektirdigi  sikihgi saglayacak
sekilde belirlenecektir’ ibaresinin metne eklenmesini ise
gelecek toplantilar i¢in faiz indirimi igin bir sinyal olarak
yorumluyoruz. Indirimin hangi ay yapilacagi ise gelecek
olan kasim ayi enflasyonunun sonucuna bagli olacagini
disunuyoruz.

Karar sonrasi tahviller getirilerinde dusts gorlldu. Faiz
indirim dongusu ile birlikte tahvil faizlerinde geri g¢ekilme
devam edebilir. ilkten kisa taraf sonrasinda uzun taraf
fiyatlamalardan etkilenebilir.

Globalde, Trump sonrasi tahvil ABD tahvil faizlerinde gicli
durus devam ediyor. FED Bagkani Powell'in da faiz indirim
hizinin sorgulanmasina neden olan tutumu ve Trump
politikalar piyasanin fiyatlamasini belirleyecek ana faktor
konumunda. Piyasa bir yandan da jeopolitik riskleri
fiyatliyor.

2 yilhk ve 10 yillik TL gdsterge tahviller ginl sirasiyla 215
baz puan azalis ile %41,35 ve 16 baz puan azals ile
%30,01 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Endekste 9,350 destegi altinda satis baskisi artiyor...
Endekste 5 Kasim tarihinde baglayan yukari hareketin, ilk
onemli diren¢ noktasi olarak izledigimiz 9,500 seviyesinden
olusturdugu realizasyon  egiliminin  devam ettigini
gézlemliyoruz. Onceki giin 9,350 desteginin kirlmasiyla
BIST 100 Endeksinde olusan realizasyon isaretinin
ardindan, Carsamba ginu devam eden satis baskisiyla
birlikte -% 2.18 oraninda deger kaybi gerceklesti. Boylece
seans igi ilk onemli destek konumunda bulunan 9,100
seviyesi altina gerileyen piyasada, kisa vadeli ylkselig
potansiyelinin zayifladigini distntyoruz. Gin igerisinde bir
alt destek olarak aldigimiz 8,950 seviyesini koruma
g¢abasinda hareketlenecek olan piyasada, bu nokta altindaki
seyrin ise 8,750 ve 8,500 risklerini yeniden gindeme
getirebilecegi gdz oninde bulundurulmahdir.  Yukari
ataklarda ise 9,350 ilk 9,500 ise guclu direng konumunda
bulunuyor. Endeksin yukari ataklarinda yeniden gug
kazanabilmesi icin 9,350 direncinin asilmasi gerekiyor.
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ABD 1
EurUsd W | Gbpusd W | ONSAlin$ M\ || CDS5Y = o0 A
1,0478 -0,54% 1,2594 -0,44% 2.686 1,11% 260 0 4,42 0,02
Eur/Usd: Altin:

ABD ekonomisinin beklenenden siki kondisyonu, uygulanmasi
beklenen bliyime &ncelikli politikalar ve FED’in nétr faiz seviyesini
enflasyon endiseleri sebebi ile beklenenden yiksek bir seviye
tasima olasiligi. Beklentilerdeki degisim ve glcli Dolar temasi
devam ediyor. Parite diin 107 seviyelerine kadar yukselis goruldui.

Bugin hizmet ve imalat PMI verileri agiklanacak. Ekim ayi
verilerine gére Avrupa ABD’ye gére daha zayif géruinim sergiliyor.
Bugin aciklanacak Kasim verilerinde fazla bir degisim
beklenmiyor. Bugiin sonuglar beklentilerden farkl gelirse hareket
yaratabilirler. Ayrica sapma yonune bagl olarak merkez
bankalarina sinyal de verebilirler.

Dolar Endeksi din 107 seviyesine yaklasti. Bu sabah da ayni
seviyelerde bulunuyor. Bir hafta dncesine gore biraz sakinlesmis
alici istahi var. Trump ismi fiyatlamanin ana belirleyicisi.

Teknik agidan 1,045 seviyesinin altinda paritede 1 civar
seviyelerin yeniden konusulmaya baslanmasina neden olabilir.
Yakin vade 1,05 Uzerinde dengelenme, tepki calismasi gorilebilir.
Teknik olarak 105.5 -107,3 seviyesi arasinda fiyatlama devam
edebilir.

Bu sabah 1,047 seviyesindeki paritede 1,045 ve 1,04 seviyeleri
gln ici destek; 1,05 ve 1,055 seviyeleri gun ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay seyir izleyebilir.

Gbp/Usd:

Mali genisleme ve yapisal iyilesme Sterline destek olabilir. Boylece
Usd’'nin baskisi dengelenebilir. Bugtine dair sdyleyebilecegimiz ise
paritenin son alti ayin en disuk seviyelerine indigi. Dolar talebi diin
de gucuni korudu. Dolar endeksi kritik direng seviyesi 107,3
seviyesine yaklasti.

Dolar Endeksinde teknik olarak 105.5 -107,3 seviyesi arasinda
fiyatlama devam edebilir.

Bu sabah 1,258 seviyesinde bulunan paritede 1,255 ve 1,248
seviyeleri gun icgi destek; 1,263 ve 1,269 seviyeleri gin igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir Bugiin parite yatay seyir izleyebilir.
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Trump’in genislemeci maliye politikalarina karsi FED mevcut
tavrinda degisiklige gidebilir. 2025 yilinda hayat gegcmesi
planlanan politikalarin hizi ve etkilerine bagh olarak faiz
indirimlerinde isteksiz bir FED gorebiliriz. Diger taraftan blyime
yanhsi politikalar tarafinda yer alan Trump, mevcut faiz
seviyelerinden rahatsiz olabilir. Trump’in resmi olarak bagkanligi
almasi ve goreve gelmesi ile beraber merkez bankasina ydnelik
verecegi mesajlar 6nimuzdeki donem oynakligin artmasina
neden olabilir.

Jeopolitik tarafta yasanan son gelismeler, Trump ile degisiklik
gOsterebilir. Bugln igin ise jeopolitik sicak, altin talebinin canl
olmasi surpriz degil. Talebin seyri igin gdézler Trump ismine
odaklaniyor. Trump’in jeopolitik tarafta sanildigi kadar olumlu bir
katki sunmamasi halinde gerginlikler devam edebilir.

Teknik olarak, 100 giinliik ortalamasina kadar sarkti (2.545
Usd). Buradan tepki duretiyor. 2.615 Usd iustii tutunmasi
yukari yonelimin devam etmesine neden olabilir.

Bu sabah 2.685 Usd seviyesindeki ons altinda 2.640 ve 2.617
Usd seviyeleri glin igi destek, 2.700 ve 2.720 Usd seviyeleri gin
ici diren¢ seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln sinirh pozitif seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

Tahvil faizleri Trump zaferinin fiyatlamasini blyldk oranda yapti.
Bundan sonrasi Trump’in kararlari ile sekillenecek. Trump
yonetiminin atacagi mali adimlar hem ABD para politikasina hem
de piyasalara yon verecek. ABD ekonomisinin hizlanacagina dair
tahminler, Ulkede enflasyonun artabilecedi seklinde sonug
Uretiyor. Bu tahmini sonu¢ FED'e de uzak degil. O ylzden
gelecege dair daha temkinli konusan FED gorebiliriz. Ekonomik
cerceve tahvil faizlerinde yikselis riski yaratiyor. ABD 10 yillik
faizinde sinirli geri gekilmeler gértlse bile ylksek nabiz bir sire
daha devam edebilir. Teknik olarak ylUzde 4,50 seviyesi dnemli bir
direng noktasi. Direncin gegilmesi yuzde 5 seviyelerini gindeme
tastyabilir.

i¢ tarafta, diin PPK karari agiklandi. Beklentilere paralel politika
faizinde TCMB bir degisiklige gitmedi. Globalde ise Trump
doéneminde Turkiye-ABD iliskilerinin seyri fiyatlamay: etkileyebilir.
ABD 10 yilhk tahvil faizinin yuksek seyri ,lokal taraf eurobond
fiyatlarinda baski olusturabilir.

Turkiye 5 yilhik CDS 260 ile giini tamamladi. Eurobondlar yatay
hareket etti. Birim fiyatlar, kisalarda -1 ile O cent; orta vadelilerde
+1 ile +8 cent; uzunlarda -4 ile +2 cent deg@isim oldu. Faizler ise
siraslyla 4,57%, 6,86% ve 7,93% oldu.
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Japonya’da ekim ayi tiketici enflasyonu actklanacak
Euro Bolgesi - PMI Imalat Endeksi (beklenti: 46 onceki: 46)
Euro Bdlgesi - PMI Hizmet Endeksi (beklent: 52.0 dnceki: 51.6)
ABD - PMI Imalat Endeksi (6nceki: 48.5)

ABD - PMI Hizmet Endeksi (Gnceki: 55.0)

ABD - Michigan Tiketici Given Endeksi - Revize (beklenti: 69.5 onceki: 65.9)
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21 Kas 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018
= |usdm 3453 2955 1871 1340 744 595 5.29
@
i 3622 3268 20,01 1541 9.10 BET 606
z
= |Ewuss 10478 11059 10697 11376 12217 11218 1146
& |ebpusd 13594 13754 12071 13533 13676 13246 1275
TL 2 Yl Gsterge Tahwil (%) 4135 3968 997 2270 1496 1178 1973
- TL 10 Yillis Gésterge Tahil (%) 3001 2675 9.83 2432 1290 1331 1648
-
z £ [Tariaye CDS (baz puzn) 260 284 512 564 303 283 362
= 0 |ABD 10 Vil Tabvil (%) 442 386 388 151 0.92 092 192
o -
o [BisT- 100 Endeis 9368 7470 5509 1858 1477 1144 913
S |Dow Jones Endeksi 43870 37690 33147 36338 30606 28538 23327
‘z Nasdaq Endeksi 18972 15011 10466 15645 12 888 8973 6635
9 |s&P Endeksi 5949 4770 3840 4766 3756 3231 2507
T |oax 19.146 16752 13.924 15885 13719 13249 10559
Altin (TL) 2983 1360 1097 781 454 230 218
o |An (usd) 2686 2063 1824 1830 1301 1518 1382
E Glimiis (TL) 3433 2252 1439 9.93 631 3.42 253
w |eiimis (usd) 309 38 239 233 26.4 179 155
Degisimler
w  |usdm 169 579 396 803 50 124 389.0
@
i 108 &33 325 BED 364 100 333
=
= |Ewyusd 53 34 60 £9 88 21 45
o |abpusd 13 57 108 10 32 21 56
TL Gasterge Bono (baz puan) 167 2971 1273 774 318 795 633
— TL 10 Yilld Tahvil (baz puan) 326 1692 1449 1142 =] 427 474
= o
= £ [Tortare COS (o2 pu=n) 24 228 52 261 21 80 194
(1]
= @ |ABD 10 Yillik Tahvil (baz puan) 55 2 237 60 0 -100 7
) .
T |BisT- 100 Enceks 54 356 1966 58 291 254 208
S |Dow Jones Endelcsi 164 137 £8 187 732 223 5E
‘g Nasdaq Endelsi 6.4 434 31 214 436 352 41
% |s&P Endeksi 247 243 19.4 269 163 289 62
I |oax 143 03 123 158 35 55 183
Altin (TL) 523 ik 40.4 720 56.4 331 373
o |Attn usd) 302 134 03 a7 2532 184 AE
E Glimiis (TL) 518 572 449 574 846 298 275
W |Giamis (usd) 30.0 06 28 119 478 155 BT
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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 arastirnimamistir. 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 verilmemektedir. Bu raporun
ticari amagli kullanimi sonucu olugabilecek zararlardan dolayi
Bankamiz higbir sorumluluk tstlenmemektedir. Bu rapor hi¢ bir
sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satiimasi igin bir
teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan
yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danigmanhgi
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 magterilerimizin mali durumu ile risk ve
getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. / Bu raporun
tumu veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.S.'nin yazil izni
olmadan c¢ogaltlamaz, vyayinlanamaz, uguncu Kigilere
gosterilemez veya ileride kullaniimak Uzere saklanamaz.
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