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Piyasalara-Genel Bakis

ABD’de son glinlerde agiklanan veriler karisik sinyaller veriyor.
Cuma, PCE disls gosterdi, dayanikli tiiketim siparisleri gligli geldi.

Carsamba, Dallas FED imalat verisi, Philadelphia FED imalat disi verisi, Case Shiller konut fiyatlari endeksi ABD
ekonomisinin canli oldugunu gésterdi. S6z konusu veriler beklentilere ve dnceki veriye gore belirgin iyi geldiler.

Diin, Richmond FED hizmet aktivitesi beklentilerin ve énceki ayin belirgin altinda kald:.

PCE disindaki veriler major veriler degil. Ancak veri trafiginin ciliz oldugu bir haftada yatirimcilarin tutumuna tesir
edebiliyorlar. Bir de tabii sapmalarin (gerceklesme ile beklenti arasinda, gerceklesme ise dnceki veri arasinda)
fazla olmasi da etki yaratiyor. Tabii bu ekti yilin son gilinlerinde olunmasi, tatil havasinin hissedilmesi ile sinirh
kaldi.

Piyasalarda ana yon ‘FED faiz indirimi yaklasiyor’ bakisi tGzerine olusturulmus durumda. Yukarida ifade ettigimiz
glclu verilerin ve Noel tatilinin etkisi ile ana yondeki fiyatlama birkag glin soluklandi. Piyasa dln itibari ile ana
yondeki fiyatlama davranisina tekrar yakin durdu. Borsalar biraz ylkseldi, Dolar biraz deger kaybetti. Glinlin
kazanani kiymetli madenler oldu (Burada altina parantez agalim. Kritik 2.070 Usd seviyesinin Uzerinde kalicilik
gostermesi ylkselis istegini destekleyebilir). Yilin son 2 is glinlinde finansal araglarda olumlu fiyatlama istegi
surebilir.

ABD borsalari Ekim ayi son giinlerinden bu yana yiikselis egiliminde. Yil sonu rallisini de (Santa Rallisi) igine alan
iyimserlik strtyor. Dow Jones, yeni tarihi zirveler tayin ediyor. S&P ve Nasdaq 2021 sonu-2022 basindaki
zirvelerine yaklagmayi stirdiriyor.

Akla gelen kritik soru ‘bu iyimserlik stirer mi?’ seklinde. Mevcut fiyatlama davranisinin sirmesi, ABD’de enflasyon
tehdidinin azalmaya devam etmesi ve ekonominin sinirli glic kaybi yasamasi ile miimkdin olabilir bizce. Bu kolay
bir denge degil. Su ana kadar gegerliligini korudu. Bundan sonrasi ABD ekonomi ydnetiminin elinde, daha ¢ok
FED’in elinde. Alinacak kararlar dengenin slrlp sirmeyecegini belirleyebilir diye distnliyoruz. Jeopolitik riskler
gibi risklerin ortaya ¢ikma ihtimali de s6z konusu; bunlar siireci zorlastirabilir.

Son ginlerdeki ABD verileri, genel fiyatlama davranisini degistirmedi (enflasyon riski azaliyor, sikilasmanin sonu
yaklasiyor). Enflasyon disiis kaydederken (PCE), bazi veriler ekonomik aktivitenin iyi oldugu sinyalini verdiler. Yilin
son glinleri tatil havasinda, distik katilim, az islem hacmi ile gegiyor. Strpriz bir gelisme olmaz ise bu haftanin bu
sekilde tamamlanacagini diistinlyoruz. Dislk hacimli, distk katihmh sig piyasa dinamigi iki glin daha sirebilir.
Risk istahinin ise olumlu tarafa meyilli olmasini bekliyoruz.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi pozitif. ABD vadelileri ylizde 0,10-0,20 araliginda arti. Asya piyasalari

karisik. Hong Kong 1,7% civari, Cin ylzde 1,2 civari arti; Japonya 0,5% civari eksi. ABD 10 yillik tahvil faizi %3,80,
Dolar Endeksi 100,8, ons altin 2.086 Usd civarinda islem goériyor.

Lokal tarafta, para ve maliye politikalarinda izlenen sirecin takip edilmesi lokal varliklara olan ilginin devamini
saglayabilir diye dusinmeyi sirdlridyoruz. Yeni yilin ilk ayinda TCMB faizinin zirve yapmasini bekliyoruz.
Enflasyonun ise Nisan-Mayis gibi zirvesini gormesi piyasanin genel beklentisi.

Asgari Ucrette zam orani 49% olarak tayin edildi. Boylece asgari licret 17.002 TL seviyesine yukseldi.

Yarin dis ticaret dengesi verisi agiklanacak.
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USdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

Tahvil
29,39 0,35% 32,67 0,92% 38,04

* 10 Ylll-:-l;f‘fiifterge * BIST].OO *

0,40 26,16 0,14 7.260 -0,53%

Usd/TL:

Son glnlerde agiklanan bazi ABD verilerinin glgli gelmesi ile
piyasa ana baz olan ‘FED faiz indirimi yaklasiyor
fiyatlamasinda soluklanmaya gecmisti. Din tekrar olumlu
fiyattamaya dogru seyir oldu. Gegtigimiz Cuma’dan beri
aciklanan bazi ABD verileri Dolar Endeksi'ndeki (DXY)
zayiflayamaya da ara verilmesini sagladi. Zira zayif gelen
verilerin yaninda gugcli veriler de gelmisti. Sirpriz bir gelisme
olmaz ise DXY mevcut seviyelerini koruyabilir veya biraz asagi
inebilir. Endeks kritk 101 seviyesinin hafif altina inmis
durumda.

Lokal tarafta, bu hafta major veri bulunmuyor. Piyasalar
hareketlendirecek bir veri bulunmamasi, globalde de benzer
sartlarin gecerli olmasi TL mevcut fiyatlama davranigini
surdlrebilir olarak okunabilir.

Ekonomi politikasindaki normallesme sonucu, yabancilarin TL
varliklara ilgisi artiyor. Son haftalarda TL varliklara giren
yabanci yatirimci (hisse senedi, tahvil) yilin son haftasinda tatil
takvimi nedeniyle azalirken yeni yilda ilginin devamini
bekliyoruz.

Sikilagsma siireci devam ettikge, TL izerinde olusan
baskinin zamanla hafifleyecegini diigtinliyoruz.

Kur 1thmli yukan egilimini koruyor. Bu sabah 29,39 civarinda
islem goruyor. Asagida 29,00 ve 28,50; yukarida 29,50 ve
30,00 gln i¢i 6ne gikan teknik seviyeler.
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TL Tahvil/Bono:

ic ve dis ajanda bu hafta piyasalarin sakin olmasini
saglayabilir. TL sabit getirili piyasasinda mevcut fiyatlama
dinamigi gecerliligini koruyabilir. Tahvil tarafina son zamanlarda
ilgisi artan yabanci yatirrmci yilin son haftasinda tatil takvimi
nedeniyle sakin.

Merkez Bankasi'nin sikilasmasi ve mevzuattaki sadelesme
adimlari ile tahvil faizleri normallesti, sikilasmada son
virajdayiz. Tahvil tarafinda fiyatlamalar ve pozisyonlanmalar
basladi. Bu ise tahvil faizlerinin daha da yikselmesinin 6niine
geciyor. Boylece tahvil faizlerinde zirve daha asagida ve daha
erken olusabilir gorisimuzu destekliyor. 2024’'de TL sabit
getirili kiymetler yatinmcilar igin iyi getiri sunabilirler. O yuzden
cazibelerinin artmasini bekliyoruz.

TCMB’nin politika faizinin zirvesini Ocak PPK toplantisinda
tayin edecegi kanaatindeyiz. Zirve faiz seviyesi ise 45% olabilir.
Sonrasinda bekleme asamasinda gegmesini ve faizin platoya
oturmasini bekliyoruz.

Globalde, temkinli-olumlu fiyatlama davranigi suruyor. Bir
yandan da yil sonu etkisi ile dustik hacimler goruliyor.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller giinl sirasiyla 40 baz
puan artarak %38,04 ve 14 baz puan artarak 26,16%
seviyesinden tamamladi.

Hisse Senedi:

7,200 seviyesi ilk onemli destek konumunda... Kisa vadeli
asagl hareketini slirdiren piyasada, son donemde olusan sert
satis baskisinin 7,200 Uzerinde dengelenme ¢abasi 6n plana
cikiyor. Carsamba gliniinii dengelenme g¢abasinin ardindan -%
0.53 oraninda deger kaybiyla 7,260 puandan tamamlayan
BIST 100 Endeksi'nde, seans igi tepki ylkselisleri su asamada
zayif kalmaya devam ediyor. Boylece zayif yukari ataklarin
ardindan direng noktalarinin asagr baski olusturmayi
surdurdugl piyasada, seans igerisinde 7,200 seviyesini ilk
Onemli destek noktasi olarak izlemeyi surdirtyoruz. Gin
icerisinde 7,200 desteg@ini koruma gabasinda hareketlenecek
olan piyasada, bu seviye altindaki seyrin sirdirecedi satis
baskisinin ise 7,000 seviyesini hedefleyebilecegini gbz éntinde
bulunduruyoruz. Su asamada satis baskisinin sirdugu ve
henliz taban olusumuna yonelik bir sinyalin bulunmadigi
piyasada, 7,500 seviyesini ilk 6nemli direng noktasi olarak
izlemeyi surdirtdyoruz. Endeksin sert satis baskisindan
kurtularak yukari yonde bir atak gergeklestirebilmesi icin ilk
etapta 7,500 direncinin asilmasi gerekiyor.
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ABD 10
EurUsd AN || GbpuSd A | ONSAItin$S CDS5Y = Villik Wb
1,1117 0,75% 1,2809 0,65% 2.088 1,11% 284 0 3,81 -0,07
Eur/Usd: Altin:
Noel tatili etkisi ve gegtigimiz Cuma gininden bu yana Noel tatilinin geride kalmasi ve bazi gugli ABD verilerinin

aciklanan ABD verilerinin sonuglarinin genel olarak karisik
olmasi, PCE verisindeki olumlu sonucu gdlgeledi. Bardagin bir
kismi dolu (PCE duslyor), bir kismi bos (ekonomi canli) gibi bir
sonug risk istahinda biraz kararsizlik yaratti. Yine de piyasanin
olumlu tarafa daha yakin durmaya galistigini sdyleyebiliriz. islem
hacmi ve piyasaya katilim az. Parasal sikilagsmanin suresinin ve
faiz indirimlerinin  piyasanin odak noktasinda olacagini
dislnuyoruz.

Genel olarak Usd'nin yatay veya biraz zayif olmasini mimkin
goriyoruz. Dolar Endeksi bu gergevede seyir izleyebilir.

Dolar Endeksi’nde teknik olarak 200 giinliik ortalamasi
104,2 seviyesinin altinda baskili seyir devam ediyor. 103
teknik destek seviyesinin de altin indi. 103 seviyesi altinda
dolar talebinde asagi yonli baskili siirecin devamini
bekliyoruz.

Bu sabah 1,112 seviyesindeki paritede 1,107 ve 1,102 seviyeleri
gun ici destek; 1,116 ve 1,124 seviyeleri giin ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin sinirh pozitif seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

Noel tatili sonrasi piyasaya katilimda biraz artis s6z konusu.
Yeni vyilla beraber dinamik normallegebilir.  Fiyatlama
davraniginin  Gbp lehine olmasini bekliyoruz. Zira FED’in
yavaglamasi Uzerine kurulan fiyatlama birka¢ gunlik aradan
sonra yeniden etki gosteriyor.

ingiltere ekonomisi zayif. Gelecek yil segim yapilacak. O yiizden
merkez bankasi politikalari ile siyasetgilerin talepleri arasinda
catlaklar olusabilir.

Teknik olarak Dolar Endeksi, 101 seviyesi destek olarak
karsimiza cikiyor. 101 seviyesinin altinda fiyatlamalar Dolar
talebinin azalmasinda hizlanmaya neden olabilir.

Bu sabah 1,281 seviyesinde bulunan paritede 1,277 ve 1,27
seviyeleri glin igi destek; 1,287 ve 1,294 seviyeleri glin igi direng

fiyatlamadaki etkisini azalmasi ile altin kritk 2.070 Usd
seviyesinin Uzerine ¢ikmis durumda. 2024 senesinin merkez
bankalarinin faiz indirim senesi, para politikalarinda gevseme
senesi olacagini disinursek altin bu suregte pozitif etkilenebilir.

Oniimizdeki dénemde jeopolitik risklerin ortaya cikmasi altin
icin ayrica hareket alani yaratabilir. Dolar Endeksi’nin kritik
destek 101 seviyesi altina inmesi altinin 1.985-2.070 bant
araligini yukari yénde asmasini sagliyor. Teknik olarak Dolar
Endeksi’nde (DXY) 101 altina inilmesi altinda yukselis igin
alan agabilir.

2.070 Usd tizeri haftalik kapaniglar alinmasi fiyatlarda yukari
yonli istegi hizlandirabilir.

Kiymetli madenleri baskilayan Dolar Endeksi 103
seviyesinin altina, ABD 10 yillik faizi ise 4% seviyesinin
altina inmis durumda. Her iki gosterge de asagi yone isaret
ediyor. Kiymetli madenler igin olumlu ortam oluguyor.

Bu sabah 2.086 Usd seviyesindeki ons altinda 2.070 ve 2.050
Usd seviyeleri gun igi destek, 2.095 ve 2.120 Usd seviyeleri giin
ici direnc seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin pozitif seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

ABD’nin son enflasyon (PCE) verisinin beklenti alti kalmasi ile
‘enflasyon tehlikesinin azaldigr’ algisi destek buldu. Piyasa FED
icin ilk faiz indirimi beklentisini Mart ayina c¢cekmis durumda.
Buna paralel ABD 10 yillik tahvil faizi hafif gevseme g0steriyor.
Faiz indirim beklentilerinin 6ne c¢ekilmesi tahvil faizlerini
dislrurken beklentilerin  bozulmasi faizin yukari ¢ikmasina
neden olabilir.

ABD tahvil faizlerinde ara ara yiikselisler olsa bile asagi
yonli dengelenme hareketinin devamini bekliyoruz.

Lokal tarafta, eurobond faizleri lokal ajanda zayifigiyla beraber
ABD tahvil faizlerine paralel hareket devam ediyor. Yurtdisinda
tahvil faizlerini asagi bekliyoruz. Yil sonuna dogru hacimlerde
azalma ve dar bant fiyat hareketleri devam ediyor. Eurobond
piyasasinda temkinli iyimser durusumuzu siirdiiriiyoruz.
Ocak ay! icinde CDS geldigi seviyeleri dikkate alirsak yeni

seviyeleri olarak izlenebilir. Bugun smirh pozitif seyir ) A
bekliyoruz. ihraglar gorebiliriz.
CDS 284 ile giini tamamladi. Eurobondlar sinirli pozitif seyretti.
Birim fiyatlar, kisalarda 0-2 cent; orta vadelilerde 34-49 cent
distl; uzunlarda 18-29 cent artti. Faizler ise sirasiyla 5,71%,
7,10% ve 7,69% oldu.
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14:00 TCME FPK Gzetleri agciklanacak

1430 TR - Yabanci yatinmeciiann bono ve higse stoku (22 Aralik)
16:30  ABD - Haftalik issizlik Maasi Basvurulan

18:00 ABD - Devam eden konut satislan (Gnceki: 9%-1.5)

27 Ara 2023 2022 2021 2020 2019 2018
= |usam 2340 1871 1340 744 5.95 5.29
@
T |pam 3267 20,01 15,11 9.10 66T 6.06
=
= |Euyusa 11117 10697 11376 13217 11218 1146
o |Gbp/Usd 12808 12071 13533 13676 13246 1275
TL 2 Yillik Gsterge Tahwil (%) 3804 9.97 2270 1496 1178 1973
— TL 10 Yillik Gasterge Tahvil (%) 2616 9.83 2432 1290 1221 16.48
= &
z < [Trkoye COS (baz puan) 284 512 564 303 282 362
(1]
= @ |ABD 10 Yillik Tahsl (%) 381 3.88 151 092 092 192
'5 BIST - 100 Endeksi 7.260 5509 1858 1477 1144 913
% BIST 100 Fiyat Kazang Carpan 588 6.65 822 1234 849 7.0
S |Dow Jones Endelsi 37657 29.297 36338 30,606 28538 23327
‘: Nasdaq Endeksi 15099 10.466 15645 12888 8973 6635
= 9 |s&P Endeksi 4782 3745 4766 3756 3231 2507
8 I |pax 16742 13924 15885 13719 13249 10559
® Altin (TL) 1973.03 1099.17 780.96 454,24 29030 21814
E o |Atin (usd) 2088 1827 1830 1901 1518 1282
B E Glmis (TL) 2308 1441 993 631 3.42 263
t W | Gimis (Usd) 344 24.0 233 26.4 179 155
DG_D Degisimler
c w |usgTL 57.1 396 803 250 124 389.0
[
= o |Emm 633 325 660 364 100 333
S
() = |Ewyusd 39 60 69 88 21 45
TJ o |Gbp/Usd 6.1 108 10 32 21 56
9 TL Gésterge Bono (baz puan) 2807 1273 774 318 795 633
() — TL 10 Yillik Tahwil (baz puan) 1633 -1449 1142 69 427 474
= &
""w z < [Tirkiye CDS (baz puan) 228 52 261 21 80 194
(1]
:0 = @ |ABD 10 Yilik Tahwil {baz puan) T 237 80 0 -100 77
‘= |BiST - 100 Endeksi 318 1966 58 2914 5.4 209
@ .
= E BIST 100 Fiyst Kazang Carpam 416 -190 334 455 214 363
S |Dow Jones Endelsi 285 19.4 187 72 223 56
‘: Nasdaq Endeksi 443 331 214 436 352 41
9 |s&P Endeksi 277 214 269 163 289 £2
T |oax 20.2 423 158 35 55 483
Altin (TL) 795 407 719 565 331 373
o |Atn (usd) 142 041 a7 252 184 ET]
E Glmiis (TL) 60.1 452 57.4 846 298 75
W | Gamis (Usd) 19 29 119 478 155 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 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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