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Piyasalara-Genel Bakis

Global piyasalarda secilmis baskan Trump’in BRICS Ulkelerine yonelik sert aciklamalari, risk istahini baskilarken
belirsizliginde artmasina neden oldu. Trump'in, gbreve geldikten sonra uygulamak istedigi politikalarin, ulke
ekonomileri ve piyasalar Uzerinde olasi etkileri makro verilerin 6niine gecmeye devam ediyor. BRICS Ulkelerine,
dolardan uzaklasmalari halinde ytzde 100 tarife uygulama tehdidinde bulunmasi, Trump tarafindan uygulanmak
istenen politikalarin; ekonomik bir silah olarak kullaniima olasiligi artirirken, zamanla muhatap ulkeleri muzakere
masasina ¢agirmaya yonelik bir politikaya déntsecegini distnlyoruz.

Piyasalar Trump‘in yaklasimini fiyatlamaya calisirken uygulanacak olan politikalarin hizi ve derecesi igin
bilinmezlik devam ediyor. Trump politikalarinin ana gercevesi vergilerin indirilmesi, deregilasyon olarak karsimiza
cikiyor. Bu politikalar, ekonominin biyimesi yoninde devir artirici olabilir. ‘Amerika’yi tekrar harika yapmak’
sloganiyla segilen Trump’in biyume yanlisi ve korumaci politikalari, ABD hisse senetlerinin esen rtizgarla birlikte
yelkenlerini doldurmasina neden oluyor. Farkli bir acidan baktigimiz da ise bu politikalar uygulanirsa, bltce acgigi
ve enflasyonist etkilerinin olacagi piyasa tarafindan kabullenilmis durumda. Cumhuriyetci ajanda da ise ticaret
savaslarinin (gumrik tarifeleri) gindemin Ust siralarinda olmasi ise énimuzdeki suregte stagflasyonist bir etkiye-
endiseye neden olabilir.

Avrupa’da, Almanya'nin ardindan Fransa da siyasi bir krizle karsi karsiya. Bitce konusunda anlasmazlik devam
ediyor. Tahvil yatinmcilari, yasanan butge sorununun ¢ézilememesiyle birlikte, Fransa'nin devlet tahvillerinde
satisa gecerken 10 yillik tahvil getirileri Yunanistan 10 yillik tahvil getirileriyle ayni seviyeye geldi. S&P Global
tarafindan derlenen HCOB'nin nihai rakamlarla Euro bélgesi imalat sektéri Satin Alma Yéneticileri Endeksi (PMI),
Kasim ayinda 45,2'ye dustu. Ekim ayinda endeks, 46 degerini almisti Avrupa bdlgesi imalat sektériinde daralma
devam ediyor.

Asya’da ise, Japonya Merkez Bankasi (BOJ) Baskani Kazuo Ueda, aralik ayinda bir faiz artisi agikga
desteklemese de, enflasyon ve ekonomik trendler merkez bankasinin tahminleri dogrultusunda gelistikce faiz
artislarinin ‘yaklastigini’ sdyledi ve yenin gi¢glenmesine yardimci oldu. Japonya’nin 2 yillik tahvil getirisi 2008’den
bu yana en yuksek seviyesine ulasirken, 10 yillik getiri yizde 1,075’e yikseldi

Din ABD'de Tedarik Yonetim Enstitisinin (ISM) imalat sanayi Satin alma Yoéneticileri Endeksi (PMI), Kasim'da
48,4 ile piyasa beklentilerinin Gzerinde geldi. Yarin ISM hizmet, bugiinden baslayarak istihdam verilerini (JOLTS
acik is sayisi, ADP 0zel sektér istihdam, tarim disi istihdam, issizlik orani, ortalama kazang) fiyatlayacagiz.
istihdam &nemli. Verilerin ortaya koyacagi sonuglar {izerinden FED tahminleri de revize olabilir. Ayrica yarin Powell
(saat 21:45), Lagarde (saat 16:30), Bailey (saat 12:00) konusmalari oldugunu not edelim, farkli ifadeleri olur ise
hareket yaratabilirler.

Guncel durumda piyasalar, makro veriler, merkez bankalari ve Trump Uzerinden fiyatlama yapiyor. Bu hafta verileri
ve Trump’l, haftaya ECB'yi de, ertesi hafta FED, BOE ve BOJ’u da takip edecegiz.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi simirh pozitif. ABD vadelileri %0,05-0,1 aralijinda arti. Asya
piyasalarinda Cin %0,2, Hong Kong %0,4 civarinda, Japonya %2,1 civarinda arti. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,20,
Dolar Endeksi 106,5, ons altin 2.640 Usd civarinda islem gértyor.

i¢ tarafta, bugiin Kasim ayr TUFE verisi aciklanacak ve verinin sonucuna gore lokal varliklar fiyatlanacak.
TUFE beklentisi, aylik artisin ylizde 1,92 olmasi yéniinde. Bdylece yillik enflasyon %46,60 seviyesine inmis olacak.

Turkiye'nin dig ticaret acigi Kasim ayinda bir énceki yilin ayni ayina goére ylzde 23,3 artarak 7,36 milyar dolara
cikti. Istanbul Sanayi Odasi Tirkiye Imalat PMI, Kasim'da 48,3'e vyilkseldi. Ekonomik aktivitenin 6ncii
gostergelerinden biri olan imalat PMI Kasim'da alti ayin en yiksek seviyesine ciksa da daralma sinyali vermeye
devam etti.
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UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yilhk Gosterge * BIST].OO *

Tahvil Tahvil
34,75 0,11% 36,50 -0,19% 41,36 0,56 29,48 0,24 9.681 0,30%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Trump’in uygulamak istedigi politikalarda sdylem sertligi
dolar talebinin tekrar artmasini sagladi. Trump, Usd’nin
glciini korumaktan yana ¢ikigi ile ilk etkiyi yapti. Séylemler
sonrasi Dolar Endeksi tekrar 106 seviyesinin Ustine gikti.

Yeni hafta, ABD verileri ile kapl, Cuma ise aylik ABD
istihdam verisi ile tamamlanacak. Verilerin ve Trump’in etkili
oldugu guinlerden gegiyoruz.

Teknik olarak Dolar Endeksi (DXY) 105,5 seviyesi Ustiinde
kalicihk sagladi. 105,5 lstiinde dolar talebi glgli
durusuna devam edebilir.

i¢ tarafta, bugiin Kasim ayi TUFE verisi aciklanacak. Makul
gérilen sonug¢ i¢ tarafta alginin  olumlu olmasini
saglayabilir.. Enflasyonun aylik %2 civarinda bir seviyede
sonuglanmasi durumunda, TCMB'nin 26 Aralik
toplantisinda 250 baz puan faiz indirimine kapi
aralayacagini dusuntyoruz.

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

Kurda i1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 34,75
civarinda islem goriiyor. Asagida 34,50 ve 34,00; yukarida
35,00 ve 35,50 6ne ¢ikan teknik seviyeler.
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Kasim ayi enflasyonu bugiin saat 10:00'da agiklanacak.
Aylik artisin yizde 1,92 olmasi bekleniyor. Bu sonuglar yillik
oran 46,60% seviyesine inmis olacak.

Enflasyonun aylik %2 civarinda bir seviyede sonuglanmasi
durumunda, TCMB'nin 26 Aralik toplantisinda 250 baz puan
faiz indirimine kapi aralayacagini duisuntyoruz. Veride
aciklanacak alt kalemlerde yumugama TCMB faiz indirimi
icin alan yaratabilir.

Faiz indirim surecinde verim egrisinin kisa tarafinin daha
fazla reaksiyon vermesini bekliyoruz.

Globalde, ABD 10 yilik tahvil faizi yluzde 4,20
seviyelerinde. Trump’in BRICS cikisi ile tahvil faizi hafif
yukselis haftaya basliyor. Bu hafta ABD veri trafigi yogun,
istihdam verileri ilk takip edilecek veri seti. Bundan sonraki
seyir Trump ve ekibine ve ikincil sirada makro verilere bagl.

2 yilhk ve 10 yilhk TL gosterge tahviller gund sirasiyla 17
baz puan disus ile %40,80 ve 9 baz puan azalis ile %29,24
seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
Yikselisin ardindan yatay konsolidasyon sureci devam
ediyor...

Gegtigimiz hafta yatay bir seyir izleyen hisse senedi
piyasasinda BIST100 Endeksinin kapanisi %0.30 deger
artisiyla 9,681 puandan yaptigini gériyoruz.

Genel olarak baktigimizda ise, hizli yikselisin ardindan
gectigimiz hafta yatay alanda sergiledigi dalgali hareketlerle
konsolide olmaya calistigini sdyleyebilecegimiz piyasada,
9,500 destegi korunabildigi sitrece yukari yondeki kisa
vadeli momentumun devam edecegini distinliyoruz.

ilk onemli direnc bolgesi olarak da, 9,750 seviyesini
izledigimiz piyasada, bu direncin asilabilmesi halinde,
10,000-10,200 bolgesinin ajandaya  girebilecegine
inaniyoruz.

Asagi yonde ise, kisa vadeye yonelik kritik destekler olarak
9,500 ve 9,350 seviyelerini izlemeye devam ediyoruz.
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ABD 1
EurUsd W | Gbpusd W | ONSAlin$ M\ || CDS5Y = o0 W
1,0492 -0,31% 1,2646 -0,35% 2.640 0,46% 257 0 4,20 -0,02
Eur/Usd: Altin:

Din ABD'de Tedarik Yonetim Enstitisinin (ISM) imalat sanayi
Satin alma Yoneticileri Endeksi (PMI), Kasim'da 48,4 ile piyasa
beklentilerinin Gzerinde geldi. S&P Global tarafindan derlenen
HCOB'nin nihai rakamlarla Euro bdlgesinde ise imalat sektori
Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI), Kasim ayinda 45,2'ye dustu.
Ekim ayinda endeks, 46 degerini almisti Avrupa boélgesi imalat
sektoriinde daralma devam ediyor.

Ekonomik kondisyon ABD lehine olmayi sirdirtyor. Avrupa’da
daralmaya Almanya'dan sonra Fransa'da da bltce tartismalar
nedeniyle siyasi anlasmazlik eklendi.

Avrupa bolgesinde belirsizliklerin artmasi ve makro verilerin
daralmayl isaret etmesi, 12 Aralikta yapilacak olan ECB
toplantisinda 50 baz puanlik faiz indirimi beklentisini artiriyor.
Beklentilerin blylmesi parite tarafinda baskinin devam etmesine
neden oluyor.

Teknik agidan 1,0495 seviyesinin altinda paritede 1 civari
seviyelerin yeniden konusulmaya baslanmasina neden olabilir.
Yakin vade 1,05 lizerinde dengelenme, tepki galismasi gorilebilir.
Teknik olarak DXY (Dolar Endeksi) 105.5-107,3 seviyesi
arasinda fiyatlama devam edebilir.

Bu sabah 1,049 seviyesindeki paritede 1,045 ve 1,038 seviyeleri
gln ici destek; 1,054 ve 1,06 seviyeleri giin ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay seyir izleyebilir.

Gbp/Usd:

Din S&P'nin Kuresel imalat Satin alma Yoneticileri Endeksi, Kasim
ayinda nihai rakamlarla 48 seviyesine geriledi. ik hesaplama
rakamlarinda Kasim ayi icin 48,6 olarak duyurulan endeks, ekim
ayinda 49,9 degerindeydi. Dolar haftaya gugli basladi.. Haftanin
devami ABD verilerine ve Trump’in olasi agiklamalarina bagl.

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

Bu sabah 1,265 seviyesinde bulunan paritede 1,263 ve 1,257
seviyeleri gun i¢i destek; 1,27 ve 1,276 seviyeleri gun ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir Bugiin parite yatay seyir izleyebilir.
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Trump’'in  BRICS ¢ikisit ABD para biriminin hakimiyetinin
devamliligi lizerindeki soru isaretlerini azaltici etki yapiyor.
Trump’in simdilik sdylemleri dolar talebini artirici etki yapiyor.
Son ABD segimlerinden sonra uygulanmak istenen maliye
politikalariyla nedeniyle, FED’in faiz indirim patikasi sorgulanabilir.

Yeni hikumetin blyime odakli politikalari, FED'in faiz indirim
surecinde temkinli olmasina neden olabilir. Bu hafta FED Bagkani
Powell'in konusmasi olacak. Temkinli bir durus sergilemesini
bekliyoruz.

Genel olarak zirve seviyesinden sonra dengelenme halinde olan
altin icin kisa vadede mevcut hal surebilir. Orta vade ise daha
iyimser beklentilere agik.

Jeopolitikte ise Ukrayna-Rusya hatti sicak, Orta Dogu’da tansiyon
nispeten dustk. Rusya konusunda yeni haber alkisi yok, o
yuzden altina yeni istah olugsmuyor.

Bu hafta ABD istihdam verilerinin ve buna bagli olarak FED
beklentilerinin, olasi Trump aciklamalarinin fiyatlamaya tesir
etmesini bekleniyoruz.

Kisa vadede 2.615-2.660 Usd fiyat aralijinda bir sure yatay seyir
gobrebiliriz. Teknik olarak, 2.615 Usd altinda fiyatlamalar satig
baskisinin kisa vade de devam etmesine neden olabilir.

Bu sabah 2.640 Usd seviyesindeki ons altinda 2.615 ve 2.600
Usd seviyeleri giin ici destek, 2.660 ve 2.680 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln yatay-sinirli pozitif
seyir bekliyoruz.

Eurobond:

FED uyguladigi parasal sikilagsma ile birlikte resesyondan uzak
kalmayi basarirken bu zamana kadar ekonomide ilimli bir
bliyimeyi de sagladi. Yeni ABD yonetimi ve uygulayacagi
politikalar FED’in senkronizasyonunu bozabilir. FED’in kontrolu
disinda gelisebilecek ilerlemede daha temkinli durusa gegebilir.
Cuma gunu TDI verisine kadar ABD tahvillerinde yatay bir sire ,
dengelenme gorebiliriz.

i¢ tarafta, bugiin Kasim ayi TUFE verisi agiklanacak. Sonug,
makul algilanirsa TCMB faiz indirimi beklentisi kuvvetlenebilir.
CDS ve eurobondlarin talebi sinirli artis kaydedebilir.

Turkiye 5 yilik CDS 257 ile glini tamamladi. Eurobondlar hafif
saticili hareket etti. Birim fiyatlar, kisalarda -1 ile +1 cent; orta
vadelilerde -4- ile -5 cent; uzunlarda -9 ile -13 cent degisim oldu.
Faizler ise sirasiyla 4,27%, 6,73% ve 7,85% oldu.
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Gundem—-.Gostergeler

10:00 TR - TUFE (beklenti: %1.9 énceki: %2.9)
10:00 TR - TUFE yillik (beklenti: %46.5 dnceki: %48.6)
10:00 TR - Cekirdek TUFE yillik (beklenti: %47.9 énceki: %47.7)
10:00 TR - UFE yillik (6nceki: %32.2)
18:00 AEBD - JOLTS istihdam
20:35 Fed Guvermndrii Adriana Kugler konusacak
- 23:45 Chicago Fed Baskam Austan Goolsbee konugacak

Gundem

2 Ara 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018
= |usam 3475 2955 1871 1340 744 595 529
% Eur/TL 3650 3268 20,01 1511 9.10 BET 606
E Eur//Usd 10492 11059 10697 11376 12317 11318 1146
o |Gbp/usd 12646 12754 12071 13533 13676 13246 1375
TL 2 Yalik Gosterge Tahwil (%) 4136 3968 9.97 2270 1496 1178 1973
= TL 10 Yillk Gasterge Tahvil (%) 2948 TS 983 2432 1290 1224 16.48
E E Tirkiye CDS (baz puan) 257 284 512 564 303 282 362
= 0 |ABD 10 Yilik Tahvil (%) 420 386 388 151 092 092 192
% BIST - 100 Endeksi 9.681 7.470 5509 1858 1477 1144 913
S |Dow Jones Endeksi 44782 37690 33147 36338 30606 28538 23337
— 9 | Nasdaq Endeksi 19.404 15044 10.466 15645 12888 8973 6635
(72] % S&P Endeksi 6.047 4770 3840 4766 3756 3231 2507
% T |oax 19.934 16752 13924 15885 13719 13249 10559
E Altin (1L) 2950 1960 1097 781 454 290 218
= o At (usd) 2640 2063 1824 1830 1904 1518 1282
"8 £ |sumism) 3420 2262 1439 993 631 342 263
o W |Gimis usd) 306 38 39 33 264 179 155
o Degisimler
E = |usdm 176 579 396 503 5.0 124 389.0
’G_) % Eur/TL 117 633 325 660 364 100 ]33
—_ T |ewsusd 54 34 £0 £9 88 21 45
% o GbpyUsd 0.8 57 108 10 32 21 56
o
) TL Gésterge Bono (baz puan) 168 2974 4373 774 318 795 633
o= - TL 10 Yils Tabwil (baz puan) 73 1692 1449 1143 &9 427 474
:8 % E Tirkiye CDS (baz puan) 27 228 52 261 21 80 194
(D j— 0 |ABD 10 Yilik Tahvil {baz puan) 34 2 237 &0 o -100 T7
— % BIST - 100 Endeksi 256 356 1966 58 251 254 209
S |Dow Jones Endeksi 188 137 88 187 72 223 56
"; Nasdaq Endeksi 293 434 331 214 436 352 41
@ |s&P Endelsi 268 242 194 2639 163 2839 62
I |oax 19.0 203 123 158 35 55 183
Altin (1L) 505 787 404 720 56.4 331 373
o At (usd) 280 131 03 a7 532 184 16
£ |sumism) 512 572 43 574 B46 298 275
W |Gimis usd) 286 06 28 119 478 155 87
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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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