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Piyasalara-Genel Bakis

ABD TUFE beklentilere paralel agiklandi, gdzler FED kararlarinda...

Diin ABD TUFE verisi beklentilere paralel agiklandi. TUFE verisi Kasim ayinda beklentilere paralel
ytzde 3,1 sonuglandi. Cekirdek enflasyon tarafi da beklentilere paralel gelerek Kasim ayi yilhk %4
gelerek degisim gostermedi. Enflasyon verisinin beklentiler dahilinde gelmesi ve manset
enflasyonun bir donceki veriye gore aylik yiizde 0,1 gerilemesi (yilliklandirilmis ylzde 1,2) olumlu
buluyoruz. Gelen veri beklentiler dahilinde oldugu i¢in piyasalar lizerinde major bir etki yaratmasa
da, Cuma giinii gelen beklenti Gistii TDI verilerinin simdilik istinii drtmeye yettigini diisiinliyoruz.

TUFE verisi sonrasinda gdzler bugiin sonlanacak FED toplantisina gevrildi. Aralik ayi toplantisinda
piyasalar, FED‘in politika faizini sabit birakarak degisiklige gitmemesine neredeyse kesin goziiyle
bakiyor. FED toplantisi sonrasinda aciklanacak karar metni ve Uyelerin projeksiyonlari ve nokta
grafik (dot plot) ileriye donik beklentilere isik tutacagini dislinliyoruz. Faiz karari saat 22:00’de
aciklanacak. Piyasalarda FED'in Aralik toplantisinda politika faizini sabit tutacagina, ilk faiz
indiriminin ise Mart-Mayis ayi civarinda gerceklesebilecegine dair beklentiler giindemde. Bu
noktada biz FED’in enflasyon ile olan miicadelede kazanimlarini korumak ve piyasalari rehavete
sokmamak adina temkinli bir durus sergileyecegini diisiiniiyoruz.

Enflasyon hakkinda ABD Hazine Bakani Yellen, enflasyonun anlamli sekilde distligiini, yumusak
inisin miimkin oldugunu ifade etti. Bakalim bu aksam para politikasinin yoneticisinin enflasyonla
ilgili glincel fikri Yellen’a ne kadar yakinsayacak? Baskan Powell 22:30’da konusmasina baslayacak.

Avrupa tarafinda, yarin ECB toplantisi sonuglanacak. Piyasalar bu toplantida faiz degisikligi
beklemiyor. Son gelen enflasyon veri Avrupa tarafinda beklentilerin altinda gergeklesti. Avrupa
kitasinin resesyon tehlikesi altinda uyguladigi siki para politikasi enflasyon tzerinde olumlu yénde
cevap veriyor. Ekonomik kosullarda yasanan zorluk sikilasmanin siresini tartismaya agik birakabilir.
Bu toplantida temkinli bir durus sergilemesini bekledigimiz ECB ilerleyen donemlerde enflasyon ve
blylme ikilemi arasinda zor siireg iginde kalabilir.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi karigik. ABD vadelileri ylizde 0,5-1,0 civari arti. Asya
piyasalari cogunlukla negatif. Hong Kong 0,7% civari, Cin yizde 0,5 civari eksi; Japonya yizde 0,4
civari ahcili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,19, Dolar Endeksi 103,8, ons altin 1.985 Usd civarinda islem
goruyor.

Lokal tarafta, Yeni ekonomi ekibi ve TCMB’nin uyguladig politikalar ile enflasyon ile miicadele
devam ediyor. Oncelikli hedef enflasyonu indirme ve sonrasinda istikrarli ve dengeli biyiime ile
yola devam edilecegini diisiinlyoruz. Kademeli sikilasmanin sonlarina yaklasilirken bundan sonraki
strecin dezenflasyon seklinde devam etmesini bekliyoruz.

Hazine, diin yapilan 5 yil vadeli TUFE’ye endeksli tahvil ihalesinde 9,12 milyar TL'lik teklife karsilik
4,57 milyar TL net satis gerceklestirildi. ROT dahil satis ise 8,6 milyar TL oldu. ihale reel bilesik faizi
eksi ylizde 0,01 seviyesinde olustu. Diin Hazine ayrica, 10 milyar TL tutarinda 5 yil vadeli kira
sertifikasi satisi da yapti. Hazine Aralik ayi borglanma programini tamamladi.
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USdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yillik Gésterge * BIST100 *

Tahvil Tahvil
29,05 0,16% 31,34 0,34% 38,59 0,03 26,77 0,18 7.749 0,26%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Din ABD TUFE verisi beklentilere paralel agiklandi. Manget
enflasyon yilllk bazda kasim ayinda yuzde 3,1 olarak
sonuglandi. Gida ve enerji fiyatlarini icermeyen cekirdek
enflasyon ise aylik bazda yiizde 0,3 artti. Onceki ay yiizde 0,2
artis kaydedilmisti. Yillik bazda ise degismeyerek ylizde 4'te
kaldi. Beklentilere paralel gelen veri fiyatlamalari degistirmedi.
Buguin sonlanacak FED toplantisi ve verilecek mesajlar énemli
olacak.

Lokal tarafta, Yeni Ekonomi Yoénetimi finansal istikrari
saglama oOncelikli ajandasina devam ediyor. Sikilasma
surecinin sonlarina yaklasilirken TL yatinmlarinin artan faizler
ile cazip hale getirilme sireci devam ediyor. Onimiizdeki
sikilastirma adimlari kiiglilerek devam etmesini bekliyoruz.

Sikilagsma siireci devam ettikge, TL zerinde olusan
baskinin zamanla hafifleyecegini diigiiniiyoruz.

Kur ilimh yukari egilimini koruyor. Bu sabah 29,05 civarinda
islem goruyor. Asagida 28,50 ve 28,00; yukarida 29,50 ve
30,00 gln i¢i 6ne gikan teknik seviyeler.
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Diin yapilan 5 yil vadeli TUFE’ye endeksli tahvil ihalesinde 9,12
milyar TLlik teklife karsiik 4,57 milyar TL net satis
gergeklestirildi. ROT dahil satis se 8,6 milyar TL oldu. ihalede
reel bilesik faiz eksi ylizde 0,01 seviyesinde olustu. Diin Hazine
ayrica 10 milyar lira tutarinda 5 yil vadeli kira sertifikasi satigl
da yaparak Aralik ay1 borglanma programini tamamlamis oldu.

TCMB politika faizinin sikilasma adimlarini kigulterek 42,50-
45,00% seviyelerinde tamamlamasini bekliyoruz. Sikilasma
surecinin sonuna yaklasmis olmamiz ve TCMB’nin kararl
durusu tahvil yatinmcisini istahlandirmaya bagsladi. Bu ise
tahvil faizlerinin yukselisini sinirlayabilir diye distniyoruz.

2024 yihinda hem yabanci yatinmci hem lokal yatirimcinin
cazip seviyelere yaklasan kisa vadeli tahviller igin daha
istekli olacagini diisiinliyoruz.

Globalde, diin agiklanan ABD TUFE verisi beklentilere paralel
gelirken gida ve eneriji fiyatlarini icermeyen cekirdek enflasyon
ise aylik bazda ylizde 0,3 artti. Onceki ay yiizde 0,2 artis
kaydedilmisti. Yillilk bazda ise degismeyerek ylzde 4'te kaldi.
ABD 10 yillik faizleri yizde 4,22 seviyesine sinirli geri ¢ekilme
gerceklestirdi.

2 yillik ve 10 yilhk TL goésterge tahviller ginl sirasiyla 3 baz
puan artarak %38,59 ve 18 baz puan azalarak %26,77
seviyesinden tamamladi.

Hisse Senedi:

Bankacilik hisselerinin  destekledigi ylkselis c¢abasi 6n
planda.... Kisa vadeli teknik yapi igerisinde yakindan izledigimiz
8,100/150 hedef direng bdlgesinin son donemde olusturdugu
satis baskisinin, din seans icerisinde 7,661 seviyesinden tepki
yukselisi gerceklestirdigini godzlemliyoruz. Bankacilik Sektor
Endeksi'nin % 4.02 oraninda yukselisiyle destekledigi tepki
alimlarinin ardindan, BIST 100 Endeksi'nin sali giiniini % 0.26
deger artigiyla 7,748 puandan tamamladi. Yukari ataklarin
talep tarafindaki zayifllk nedeniyle basarisiz kalmayi
surdurdugl piyasada, 7,850 seviyesini seans ici ilk 6nemli
direng noktasi olarak izliyoruz. Endeksin tepki alimlari
kapsaminda gli¢ kazanabilmesi icin 7,850 ara direncinin
aslimasi gerekiyor. Bu durumda ilk etapta 8,000 seviyesini test
edecek bir yukari potansiyel gindeme gelebilir. Su asamada
asagl hareketin devam ettigi ve heniz taban olusumuna
yonelik bir sinyalin bulunmadigi piyasada, diin seans igerisinde
test edilen en diisiik nokta olan 7,661 seviyesi ilk 6Gnemli destek
konumunda bulunuyor. 7,661 altindaki hareketlerin strdurecegi
asag! baskisinin ise 7,500 ve 7,400 desteklerini test etme riski

devam edecektir.
YamKredi
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ABD 1
EurUsd AN | Gbpusd W ONSAltin$ W || CDS5Y W\ o0 W
1,0787  018% || 1,2556  -0,10% 1.978 0,23% 328 2 4,20 0,04
Eur/Usd: Altin:

Diin ABD manset ve gekirdek TUFE verisi agiklandi. Manset
rakamlarda aylik degisim disinda beklentilere paralel agiklanan
veri sonrasinda 2024 ilk faiz indirimi beklentilerinde bir degisiklik
gerceklesmedi.

Bugilin sonlanacak FED toplantisinda FED’in politika faiz
oraninda degisiklige gitmesi beklenmiyor. FED toplantisi
sonrasinda aciklanacak karar metni ve Uyelerin projeksiyonlari
ve nokta grafik (dot plot) ileriye donik beklentilere yol
gostermesi agisindan énemli olacagini disuniyoruz.

Powell‘in toplanti sonrasinda agiklamalari ve s6zli yonlendirme
kismi piyasa fiyatlarinda etkili olabilir.

Dolar Endeksi’nde teknik olarak 200 giinlik ortalamasi
104,2 seviyesinin altinda baskili seyir devam ediyor. 103
seviyesini teknik olarak destek seviyesi olarak takip
ediyoruz.

Bu sabah 1,078 seviyesindeki paritede 1,075 ve 1,07 seviyeleri
gun ici destek; 1,08 ve 1,085 seviyeleri giin ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugin yatay seyir bekliyoruz. FED
aciklamalarinda farkli bir icerik olursa hareket yaratabilir (saat
22:00 ve sonrasi).

Gbp/Usd:

Persembe glinii BOE faiz kararini agiklayacak. Piyasa beklentisi
faizlerin sabit birakilmasi yéniinde. Diin agiklanacak ABD TUFE
verisi beklentilere paralel gelirken fiyatlamalar tarafinda etkisi
olmadi. Bugin FED toplanti karari ve uyelerin ileriye donuk
ekonomiye yonelik projeksiyonlari agiklanacak. Projeksiyonlarda
gorulebilecek yumusama (sikilasma suresinin kisaligi) sinyali
pariteye pozitif etki yaratabilir. FED toplantisi 6ncesinde
piyasanin sakin olacag! kanaatindeyiz.

Teknik olarak DXY 200 gunliik ortalama Ustiine (104,2)
cikmadigi siirece baskili seyir devam edebilir. Yakin destek
noktasi DXY icin 103 seviyesi olarak kargimiza cikiyor.

Bu sabah 1,255 seviyesinde bulunan paritede 1,25 ve 1,247
seviyeleri guin ici destek; 1,26 ve 1,265 seviyeleri glin igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln yatay seyir bekliyoruz. FED
aciklamalarinda farkli bir igerik olursa hareket yaratabilir (saat
22:00 ve sonrasi).

Diin ABD TUFE verisinin beklentilere paralel gelmesi ABD 10
yillik tahvil faizinde yatay-sinirli disls gercgeklestirdi. Beklenti
dahilinde gelen veri sonrasinda Altin giin igi sinirli kazanimlarini
koruyamayarak 1.996 Usd seviyesinden 1.979 Usd seviyelerine
cekildi.

Buglin sonlanacak FED toplantisi ve sonrasinda agiklanacak
Uyelerin projeksiyonlari ve nokta grafik (dot plot), 2024 yil
sikilasmanin suresi agisindan 6nemli olacak. Nokta grafiklerde
yasanabilecek yumusama ve Powell'in yapacad sozll
yonlendirme piyasa fiyatlamalarinda etkili olabilir.

Teknik olarak kisa vade 1.980-90 Usd seviyesini destek olarak
takip ediyoruz.

ABD 10 yillik tahvil faizi 6nemli teknik destek noktasi yiizde
4,40 seviyesi direng noktasi olarak takip ediyoruz. ABD 10
yillik faizlerinde yagsanan asagi yonlii baskili seyrin devam
etmesini ve altin fiyatlarinin bu hareketten olumlu
etkilenmesini bekliyoruz.

Bu sabah 1.985 Usd seviyesindeki ons altinda 1.980 ve 1.971
Usd seviyeleri gun igi destek, 2.000 ve 2.015 Usd seviyeleri gin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir
bekliyoruz. FED agiklamalarinda farkh bir igerik olursa hareket
yaratabilir (saat 22:00 ve sonrasi).

Eurobond:

ABD TUFE verisi beklentilere paralel geldi. Manset enflasyon
yillik bazda kasim ayinda yuzde 3,1 olarak agiklandi. Gida ve
enerji fiyatlarini icermeyen cekirdek enflasyon yillik bazda ise
degismeyerek yuzde 4'te kaldi. Beklentilere paralel gelen veri
seti sonrasinda ABD 10 yillik faizi glini yatay seviye yuzde 4,24
seviyelerinden kapatti.

ABD 10 yillik tahvil faizinde yon degistirici seviye olarak
yuzde 4,40’1 6nemsiyoruz. Bu noktayi artik yukar tepkilerde
direng seviyesi olarak takip ediyoruz.

Lokal tarafta, eurobond faizleri lokal ajanda zayifigiyla beraber
ABD tahvil faizlerine paralel hareket devam ediyor. Yurtdisinda
tahvil faizlerini agagi bekliyoruz. Yil sonuna dogru hacimlerde
azalma ve dar bant fiyat hareketleri devam ediyor. Eurobond
piyasasinda temkinli iyimser durusumuzu siirdiiriiyoruz.

CDS 328 ile glini tamamladi. Eurobondlar sinirli pozitif seyretti.
Birim fiyatlar, kisalarda 6-7 cent; orta vadelilerde 35-47 cent;
uzunlarda 57-60 cent degisim gOsterdi. Faizler ise sirasiyla
6,28%, 7,79% ve 8,36% oldu.
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- TCMB Bagkani Hafize Gaye Erkan TIM Sektdrler Konseyi ile Istigare Toplantisi'na katilacak
- ABD'de 17 haftalik bono ihalesi gerceklestinilecek

16:30  ABD - UFE (beklenti: %1.1 dnceki: %1.3)

2200 Fed FOMC Toplantisi (beklenti: %5.50-%5.25 dnceki: %5.50-%5.25)

- 2230  Fed Baskari Powell basin toplantisi

12 Ara 2023 2022 2021 2020 2019 2018
o~ fusam 29.05 1871 13.40 744 5.95 529
% Eur/TL 3138 20,01 1511 9.10 667 6.06
E Eur/Usd 10787 10697 11376 12217 11218 1146
o |Gbp/Usd 12556 12071 13533 13676 13246 1275
TL 2 Yilik Gosterge Tahvil (%) 3859 9.97 2270 1496 1178 1973
= TL 10 Yillik Gasterge Tahwil (%) 2677 9,83 2432 12.90 1231 1648
E E Tirkiye CDS (baz puan) 328 512 564 303 282 362
= @ |ABD 10 Yillk Tahvil (%) 419 3.88 151 092 092 192
‘= |BiST - 100 Endeksi 7749 5509 1858 1477 1144 913
% BIST 100 Fiyat Kazang Carpant 635 665 822 1234 849 7.0
—_— S |Dow tones Endeksi 36578 29297 36338 30606 28538 23327
8 “; MNasdaq Endeksi 14533 10.466 15645 12888 8973 6635
@© E S&P Endeksi 4544 3745 4766 3756 3231 2507
E I |pax 16792 13.924 15.885 13719 13249 10553
(- Altin (TL) 184754 109947 780.96 45424 29030 218,14
(@) o At (usd) 1978 1837 1830 1901 1518 13282
t E Glimiis (TL) 2117 1441 9.93 631 342 263
DG_) Wi |Gimis (Usd) 227 24.0 233 264 17.9 155
c Degigimler
= s Usd/TL 553 396 803 250 124 389.0
() T |Bwm 56.8 325 66.0 364 100 |3
TJ E Eur/Usd 08 60 69 88 21 45
o)) o |Gbp/Usd 40 -10.8 10 32 21 56
L
) TL Gasterge Bono (baz puan) 2862 1273 774 318 795 633
-— = TL 10 Yallk Tahwil (baz puan) 1694 -1449 1142 69 427 474
N - 2 Tirkiye CDS (baz puan) -184 52 261 21 80 194
:0 = & ABD 10 Yillk Tahvil {baz puan) 31 237 60 0 -100 7
©)
— ‘= |BiST - 100 Endeksi 407 1966 258 291 254 -20.9
= % BIST 100 Fiyat Hazang Carpam 45 -19.0 334 455 214 363
S |Dow tones Endeksi 249 -19.4 187 72 223 56
“; MNasdaq Endeksi 389 as1 214 436 B2 41
2 |56P Endeksi 240 214 269 163 289 £2
I |pax 206 123 158 35 255 -183
Altin (TL) [=: X1 407 719 565 E=T1 I3
o At (usd) 82 04 a7 2532 184 ET]
z Glimiis (TL) 46,8 45.2 574 B46 298 215
Wi |Gimis (Usd) 5.4 29 119 478 155 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 arastinimamistir. Bu rapor
icerisindeki veriler degiskenlik 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 hig bir
sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satiimasi igin bir
teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan
yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgl hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile mdusteri arasinda imzalanacak yatirim
danigsmanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel
niteliktedir. Gorugler mugterilerimizin mali durumu ile risk ve
getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar 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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