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Piyasalara-Genel Bakis

- Ekonomik fa.aliyetteki blyime genel olarak kiiguk olsa da, biyime beklentileri cogu cografya ve sektérde orta
diizeyde artti. Is baglantilar, énimizdeki aylarda talebin artacagi konusunda iyimserliklerini dile getirdi. Tuketici
harcamalari genel olarak istikrarli oldugunu,

- Enflasyonun yalnizca ihmli bir sekilde arttigini ve tlketicilerin fiyatlandirma konusunda daha secici hale gelmesiyle
birlikte sirketlerin daha yiksek maliyetleri yansitmada daha fazla sorun yasadigini,

- Ise alimlar diisiik devir oraniyla durgun olarak gériiliirken, isten gikarmalar da sinirliyd. Is baglantilari, istihdamda
istikrarli ila ithml bir biyime beklediklerini,

isaret eden FED Bej Kitap biraz daha zayif ekonomik resim cizdi, yatay buylime, yavaslayan ise alimlar, enflasyonda
(fiyatlarda) kucuk artiglar gosterdi. Gelecege dair ise umut ortaya konuldu.

Bu hafta agiklanan ABD verileri coskulu sonuglar ortaya koymuyor. Onceki giin agik is sayisi verisi beklentiden iyi
gelse de din ADP 06zel sektor istihdami beklenti alti kaldi. ISM hizmet 56’dan 52,1'e dlsti. Fabrika siparigleri
beklendigi gibi eksi bélgeden ¢ikti. Dayanikli mal siparisleri ise hafif artti.

Bu haftanin verileri, FED’in temkinli olmasini gerektirecek sinyali tUretmiyor. Ancak FED temkinli tarafa kayiyor. Din
Daly ‘faiz indirimi icin acelemiz yok’ diyerek FED'’in yavaslayabilecegini sinyalleyenler korusuna katildi. Din ayrica
Powell'in Trump ile uyumlu galhigmayr umdugunu ifade ettigini ekleyelim.

‘Yiiksek guimriik vergilerinin enflasyon (zerindeki etkisi hi¢ de az degil’ ifadesi diin ingiltere MB baskani Bailey’den
geldi. Bu ifade, FED yetkililerinin ekonomik goérinim c¢ok degisiklik yokken neden 5 Kasim sonrasi rehberlik tonunu
degistirdiklerinin de cevabi ayni zamanda.

Bugun piyasalar makro veri odaginda Trump odagdina kayiyor. Yarin Trump, fiyatlamada biricik-major faktor olabilir.
47. baskanin icraatlari igin 20 Ocak’a kadar sabretmemiz gerek. Oncesinde verecegi mesaijlari fiyatlayacagiz.

Avrupa’'nin 2 blyuk ekonomisi buyuk bir siyasi kaos icinde. Haziran ayinda Macron’un gikisi ile ani segime gidildi.
istedigi sonucu alamadi. Sagci Le Pen en biiyiik parti oldu. Ancak Macron, hiikiimeti Barniere kurdurdu. Gelinen
noktada muhalefet hiikiimeti disurdu. Yeni hukimet mi kurulur, yeni bir se¢im mi olur... sire¢ nasil ilerle, asir sag
tehdidi azalir mi yoksa korkulan mi olur... sorular ¢ok, cevaplari heniz net degil. Su an igin Fransiz tahvilleri asiri
saticili. Kritik olan diger bir soru 2025 bitgesi nasil onaylanacak sorusu. Almanya’dan sonra Fransa’nin siyaseti
hareketli, belirsiz. Trump’in géreve hazirlandigi, Ukrayna’da tansiyonun ylksek oldugu, Avrupa ekonomisinin
zayifladigi, major is kollarinda Cin baskisinin hissedildigi bir resimde s6z konusu gelismeler oluyor. Resme Eur
agisindan baktigimizda lehte bir sonug olusmuyor. Resmin ECB U(izerinde de etkileri (muhtemelen glvercin) olmasi
mumkin.

Haftayr ABD aylik istihdam veri seti ile tamamlayacagiz. Acik is sayisi beklentilerden iyi, ADP beklentilerden zayif
geldi. Ekim ayi istihdam verisi hava olaylari ve grevler nedeniyle 6lgiim araci olamadi (100 bin beklenirken 12 bin
geldi). Yarin icin beklenti 254 bin. Eylul verisi 223 bin oldugunu g6z énine aldigimizda yatay bir gérinim olusabilir.
issizlik oraninin da %4,1 ile yatay kalmasi bekleniyor.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi nétr. ABD vadelileri %0,1 civarinda eksi. Asya piyasalarinda Cin %0,1,
Japonya %0,3 civarinda arti, Hong Kong %1,1 civarinda eksi. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,19, Dolar Endeksi 106,2,
ons altin 2.647 Usd civarinda islem goruyor.

i¢ tarafta, TUFE verisi tam olarak isteneni-bekleneni vermese de piyasa Aralik faiz indirim umutlarini koruyor ve
buna gore fiyatlama yapiyor.

Haftaya Hazine, Aralik ayi borglanma takvimine baslayacak. Bono, TLREF ve sabit kuponlu tahvil ile fonlama
saglanacak.
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UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil Tahvil
34,74 -0,03% 36,66 0,43% 41,19 0,13 29,64 0,25 9.886 0,60%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Ekonomik faktérlerin yaninda siyasi agidan da ABD gugli
gorunim sergiliyor. Dolar Endeksi ylksek seviyelerde
tutunmaya devam ediyor.

Din aciklanan veriler karisik sinyal verdi. Hizmet PMI iyi,
ADP biraz zayif, ISM hizmet belirgin zayif, fabrika siparisleri
yatay, dayanikli tiketim hafif iyi geldi.

FED uyelerinden ise temkinli olmaya yodnelik mesajlar
gelmeye devam ediyor.

Yarin agiklanacak aylik istihdam veri seti haftanin kapanigi
ve kisa vade igin kritik. Piyasa diger yandan Trump
faktorini g6z 6niinde tutmayi sirdurdyor.

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

ic tarafta, TUFE verisi tam olarak isteneni-bekleneni
vermese de piyasa Aralik faiz indirim umutlarini koruyor ve
buna gore fiyatlama yapiyor.

Genel cercevede TL faizinin cazip olusu, TL'ye avantaj
saglamaya devam ediyor. Ancak faiz indirim déngisindn
yaklagsmakta olmasi TL’nin gliciinu biraz zayiflatiyor.

Kurda i1hmh yukari 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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Son enflasyon verisi sonrasi faiz indirim beklentisine dair
soru igaretleri olugsa da beklenti korunmaya devam ediyor.
Sabit getirili araclar potansiyelini aciga c¢ikarmak igin
enflasyon ve faiz indirimi ikilisinden sinyal bekliyor.

Baslamasi beklenen faiz indirim strecinde verim egrisinin
kisa tarafinin daha fazla reaksiyon vermesini bekliyoruz.

Haftaya Hazine, Aralik ayi borglanma takvimine baslayacak.
Bono, TLREF ve sabit kuponlu tahvil ile fonlama
saglanacak.

Globalde, ABD 10 vyilik tahvil faizi yluzde 4,20
seviyelerinde. Yarin FED’in faiz indirim hizini ayarlamak igin
oncelik verdigi, ABD tarim digi istihdam veri seti sonuglarini
alacagiz. Bundan sonraki seyir Trump ve ekibine ve ikincil
sirada makro verilere bagli.

2 yilhik ve 10 yillik TL gosterge tahviller giinu sirasiyla hafif
saticili seyirle %41,19 ve %29,64 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Yikselisin ilk 6nemli destegi 9,750 seviyesinde... Carsamba
gunu yulkselis yonunde bir seyir izleyen hisse senedi
piyasasinda BIST100 Endeksinin kapanisi %0.6'lk deger
artisiyla 9,886 puandan yaptigini gériyoruz.

Genel olarak baktigimizda ise son donemde 9,570 destegi
Uzerinde yasanan yatay seyrin ardindan, 9,750 direncinin
aslimasiyla alim egiliminin yeniden gu¢ kazanmasi dikkat
cekiyor. Bu kapsamda seans igerisinde 9,750 seviyesini geri
cekilmelerde artik ilk énemli destek noktasi olarak aliyoruz.
9,750 destegdi korunabildigi surece ise piyasada yukari
yondeki kisa vadeli momentumun devam edecegini
distinGyoruz.

ilk o6nemli direng bolgesi olarak, 10,000 seviyesini
izledigimiz piyasada, bu direncin asilabilmesi halinde ise
10,200-10,250 bdlgesinin test edilebilecegini dngoriyoruz.

Asagi yonde ise kisa vadeli hareketin kritik destek ve stop
loss noktasi olarak 9,570 seviyesini aliyoruz.
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ABD 1
EurUsd AN | Gbpusd A\ ONSAltin$ A\ || CDS5Y o0 W
1,0517 0,23% 1,2704 0,37% 2.647 0,08% 254 -2 4,20 -0,03
Eur/Usd: Altin:

ABD’de duin agiklanan veriler karisik sinyal verdi. Hizmet PMI iyi,
ADP biraz zayif, ISM hizmet belirgin zayif, fabrika siparisleri yatay,
dayanikh tuketim hafif iyi geldi.

Hizmet PMI verilerinde ise AB 50 esik seviyesinin hemen altinda,
ABD 56 civarinda ilerliyor. Gértinim ABD lehine.

Diger yandan ABD agik is sayisi verisi piyasa beklentisinin
Uzerinde geldi ama dun agiklanan ADP beklentileri kargilayamadi.
Yarin agiklanacak aylik istihdam veri seti kisa vade i¢in 6nemli.

Trump’in  etkileri goérilmeye devam ediyor. ABD ekonomik
verilerinde son 1 ayda belirgin degisim olmasa da FED temkinli
tarafa gecis yapiyor. FED yetkilisi Daly, faiz indirimi igin aceleleri
olmadigini ifade etti.

Dun agiklanan FED Bej Kitap, makro verilere nazaran biraz daha
kasvetli bir ekonomik tablo ortaya koydu. Trump bu tabloyu
degistirebilir. ABD ekonomisini hizlandirabilir. FED bu sebeple
rehberlik tonunu degistiriyor.

Avrupa’da siyasi belirsizlik dikkat cekiyor. ABD bu yonden
karsilastinldiginda da Avrupa’dan daha iyi noktada. Fransa'da
siyasi ortam, daha kotl kosullarin esiginde dolaniyor.

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

Bu sabah 1,052 seviyesindeki paritede 1,045 ve 1,039 seviyeleri
glin ici destek; 1,056 ve 1,06 seviyeleri gun ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin parite yatay seyir izleyebilir.

Gbp/Usd:

Hizmet PMI verilerinde ingiltere, ABD'den belirgin zayif ama
Avrupa‘dan biraz iyi konumda. BOE baskani Bailey, gumruk vergisi
konusunun enflasyon igin tehdit oldugunu ifade etti. Yarin ABD TDI
verilerini - karsilayacagiz. Veri sonuglart FED’in  faiz indirim
temposunu sekillendirebilir ve piyasa fiyatlamasini.

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

Bu sabah 1,271 seviyesinde bulunan paritede 1,265 ve 1,26
seviyeleri gun igi destek; 1,268 ve 1,272 seviyeleri glin igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir Bugln parite yatay seyir izleyebilir.
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Jeopolitik, Trump’in sulh saglayacagi yénindeki agiklamasi ile
momentum kaybetti. Su an bir ara dénem gibi. Trump’in sozlerini
duyduk, goreve geldikten sonra gerceklesmeleri satin alacagiz.
Bu arada Biden yonetimi bos durmuyor. Orta Dogu’da ateskes
sagladi. Ama ateskesin kirilgan oldugunu belirtelim. Diger yandan
Suriye’ye hareketlilik mevcut hali ile risk olarak okunmuyor. Ancak
bdyle bir potansiyeli oldugu ve mevcut halin farkli yapiya evrilmesi
mumkun.

Ekonomik konularda ise genel ekonomik goriinim ¢ok degismedi.
Burada da Trump faktoru fiyatlaniyor. FED temkinli tarafa gegcis
yapiyor. Makro veriler ekonomilerin yavasladigi sinyalini vermeye
devam ediyor. Yarin aciklanacak ABD istihdam veri seti yakin
vadenin fiyatlamasi i¢in, FED igin 6nemli.

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

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 2.647 Usd seviyesindeki ons altinda 2.615 ve 2.600
Usd seviyeleri glin ici destek, 2.660 ve 2.680 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin yatay seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

ilk Trump fiyatlamasi sonrasi tahvil faizleri asagi siziliyor.
Bundan sonrasi bagta Trump olmak Uzere makro verilere bagli.
Trump bir yandan ekonomiyi canlandiracak (dolayisi ile enflasyon
riski yaratabilecek) vaatleri ortaya atti. Bir yandan da ekibinde
bitceyi toparlamak igin kadro olusturuyor. Ayrica global ticaret
Uzerine sert sOylemlerde bulunuyor. Tahvil faizleri Trump’a bagli
seyir izleyebilir. Yarin agiklanacak ABD istihdam veri seti Gnemli.

i¢ tarafta, son enflasyon verisi biraz soru isareti yaratsa da faiz
indirim  beklentisi  korunuyor. Aralik ayinda indirim olup
olmayacagi hala net degil. Olsa bile sinirli indirim olabilir. Nette
ise faiz indirim surecine yakin oldugumuzu dusuniyoruz.

Tarkiye 5 yillik CDS 254 ile glinud tamamladi. Eurobondlar yatay
hareket etti. Birim fiyatlar, kisalarda -1 ile +4 cent; orta vadelilerde
+7 ile +8 cent; uzunlarda +8 ile +16 cent degisim oldu. Faizler ise
siraslyla 4,23%, 6,71% ve 7,84% oldu.
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14:30 TR - Yabancr yatinmcilanin bono ve hisse stoku (29 Kasim)
16:20 ABD - Haftalik Issizlik Maasi Basvurulan

4 Ara 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018
= |usam 3474 2955 1871 1340 744 595 529
% Eur/TL 3666 3268 2001 1541 9.0 GET -1
E Eur/Usd 10547 11059 10697 11376 12217 11218 1146
& |ebprusd 13704 13754 13071 13533 13676 13346 1375
TL 2 Vil Gosterge Tahvil (%) 4119 39,68 9.97 2270 1498 1178 1873
= TL 10 Yilhs Gasterge Tahwil (%) 29,64 2675 9.83 2432 1290 1231 1648
E E Tirkiye CDS (baz puan) 254 284 512 564 303 283 362
= 0 |ABD 10 Villk Tahwil (%) 420 386 388 151 092 092 192
% BIST - 100 Endeksi 9 886 7470 5509 1858 1477 1144 913
S |Dow Jones Endetesi 45014 ITEI0 F3147 36338 30,606 28538 23327
—_ "; Nasdaq Endeksi 18735 15011 10,466 15645 13888 8973 6635
(72] 9 |s&P Endeksi 5086 4770 3840 4766 3756 3234 2507
% T |oax 20232 16752 13.924 15,885 13713 13249 10559
E Altin (TL) 2957 1960 1097 7EL 454 230 218
— o |Atn usd) 2647 2063 1824 1830 1301 1518 1382
"8 E Glimiis (TL) 3487 2262 1439 993 B3L 342 253
o) W |Gimis (usd) 312 238 239 233 264 17.9 155
o Degisimler
E o |usam 176 5739 396 803 50 124 3890
’G_) ﬁ Eur/TL 1232 533 325 BED 364 10.0 333
F.) = |ewyusd 439 34 £0 539 &8 21 45
o)) o |ebprusa 04 57 108 10 32 =20 56
Pt
) TL Gésterge Bono (baz puan) 151 2971 1373 774 318 795 633
"‘7)' = TL 10 Yillik Tahwil {baz puan) 289 1692 1449 1142 &9 427 474
:0 % E Tirkiye CD (baz puan) 30 228 52 261 21 -0 194
(D = 0 |ABD 10 Yilik Tahwil {baz puan) 33 2 237 60 '] 100 7
= % BIST - 100 Endeksi 323 356 1966 58 231 54 209
S |Dow Jones Endelesi 194 137 £8 187 72 223 56
“; Nasdaq Endeksi 35 434 331 214 436 352 41
@ |s&Pp Endelsi 7E 2432 194 69 163 389 &2
I |pax 0.8 203 123 158 35 55 183
Altin (TL) 509 78T 404 720 56.4 331 373
o |Attn (usd) 283 134 03 a7 532 184 ET
£ [cumasmu 54.2 57.2 449 574 846 298 15
W |Giamis (Usd) 312 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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