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Piyasalara-Genel Bakis

Gectigimiz Cuma giinii ABD, ingiltere, AB, Almanya imalat ve hizmet PMI verileri agiklandi.
- Her iki veride de Avrupa, ABD-ingiltere’ye gére daha zayif olmayi siirdiiriiyor,

- ABD en iyi konumunda, ikinci ise Ingiltere,

- imalatta Avrupa 43-45, ABD-Ingiltere 49 civarinda,

- Hizmette ABD 57, digerleri 49-50 civarinda,

bu ana resim degismedi. ‘Oncli’ Kasim ayi verileri Ekim verilerine gére ise
- imalatta ABD ve Almanya hafif toparland, diger ikisi hafif zayiflama kaydetti,
- Hizmette ise ABD 2 puan guglendi (57), digerleri 2 puan zayifladi (49-50),

Genel gériintiide ABD en giiglii konumda, sonra Ingiltere sonra AB sonra Almanya siralamasi
olusuyor. Cuma ginu ilkten Avrupa verileri agiklandigi icin Eur kan kaybetti. ABD Dolar Endeksi son 2
yilin en yiksek seviyesine ¢ikti, Eur ise ayni periyotta en zayif seviyesine indi. Ginin devaminda ise
tepki alimlari géraldu.

Bu Cuma sukran guiini, ABD piyasalari 1,5 giin kapali olarak. Sinirli islem giinu sayisi ile piyasalar tatil
modunda olabilir. Skran gund, yilin sonunun yaklastiginin da habercisi. Cuma ginu 6ncesinde ise
Sali FED tutanaklari, Carsamba ABD 3C buyimesi (2. okuma), manset-cekirdek PCE, kisisel gelir-
harcama verileri agiklanacak. Ote yandan ABD Hazinesi bugiin 2 yillik (69 mia$), yarin 2 ve 5 yillik (28
ve 70 mia$), Cargsamba 7 yillik (44 mia$) tahvil ihaleleri diizenleyecek. Avrupa’da ise Almanya iIFO, AB
TUFE, ABD 1-3 yil enflasyon beklentisi éne ¢ikanlar.

Jeopolitikte ise fiize saldirilari sicak konu olmayi sirdiriiyor. ABD ve Ingiliz fiizeleri ile Rusya
topraklarina saldirilar dizenlendi. Fransa listeye adini yazdirmak istiyor. Rusya ise nukleer kartini
oynuyor. Orta Dogu'da iran, Avrupall (lkeler ile diplomasi masasina oturmaya hazirlaniyor. Konu,
bdlgesel gelismeler ve nikleer.

Gerek ekonomik gerek jeopolitik konularda Trump’in gelisi merakla bekleniyor. ABD’nin secilmis
baskan farkli séylemlerini ne zaman, ne oranda pratige donlstirecegine bagh olarak ekonomide ve
siyasette yeni denge noktalari olusturabilir.

Bu hafta gectigimiz haftaya gore biraz daha sakin basliyor. Trump’in ekibi satin alintyor. Dolar
kazanimlarini hafif geri veriyor (Eur, Gbp toparlanmaya ¢alisiyor), ABD 10 yillik tahvil faizi ve altin
benzer durumda. ABD hisse senetleri Trump’la buytumeyi fiyathyor. Haftanin seyri-ydnu Sukran Ginu
oncesi buylk oranda olusacak diye disinuyoruz.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi gogunlukla pozitif. ABD vadelileri %0,4-,0,50 araliginda
arti. Asya piyasalarinda Cin %0,3, Hong Kong %0,25 civarinda eksi, Japonya %1,5 civarinda arti. ABD
10 yillik tahvil faizi %4,35, Dolar Endeksi 107, ons altin 2.673 Usd civarinda iglem goruyor.

i tarafta, PPK sonrasi faiz indirimine dair beklentiler biraz daha giiglendi. Miktardan ziyade daha gok
zaman konusuluyor. ilk faiz indirimi igin Aralik-Ocak 6ne gikarken faizin patikasina dair (zaman ve
miktar) piyasa farkli séylem icinde. Gerek piyasa gerek TCMB acisindan 3 Aralik’ta agiklanacak Kasim
ayl TUFE verisi kritik. Enflasyonun disiik gelmesi siireci destekleyici olabilir. TCMB politika faizi ile
enflasyon arasinda 3-4 puanlik bir fark olusabilir. S6z konusu fark TCMB icin indirim alani yaratabilir.
Matematik olarak bu alanin olugsmasi tek basina yeterli olmayabilir. Esas faktér TCMB’nin kanaati
olacak diye degerlendiriyoruz.
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Usd/TL -"Eur /TL - Tahvil/Bono}- His®
USdTry * EurTry * 2Y|II|l;a:‘fiilsterge * 10 Ylll-:-l;f‘fiifterge * BIST100 *
34,54 0,01% 36,22 -0,01% 40,55 -0,80 29,63 -0,38 9.550 1,94%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Globalde ABD para birimi glgli olmayi surduriyor. Cuma
glind son 2 yilin en yiksek seviyesine c¢ikti. PMI verileri ile
hareketli hafta kapanigi yapan Dolar yeni haftaya sinirl
disisle bashyor. Ama ana resim-trend Trump’a bagli
oldugu icin diger faktorler ikincil kalabilir. Cok degisim
beklemiyoruz.

Bu hafta ABD veri trafigi yogun degil. FED yetkililerinin
konusmalari da olmayacak. Yarin aksam son FED
toplantisinin tutanaklari aciklanacak. Ajandanin bos olusu
nedeniyle diger ulke verileri etki yaratabilir.

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

ic tarafta, TCMB'nin olasi faiz indiriminin zamanlamasi
tartisihyor. Indirim miktari ise ikincil sirada. Piyasada farkli
zaman ve indirim miktarlari konusuluyor. ilk faiz indirimi ise
Aralik-Ocak tarihlerinde yogunlasiyor.

Eger TCMB’nin olasi indirimi piyasa tarafindan makul
algilarsa TL giiciinden sinirli kayip yasayabilir.

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

Kurda 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 34,53
civarinda islem goriiyor. Asagida 34,30 ve 34,00; yukarida
34,70 ve 35,00 6ne ¢ikan teknik seviyeler.
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PPK sonrasinda piyasada, olasi faiz indiriminin yaklastigi
algisi 6ne cikti. Tahviller sinirh talep gordu. Verim egrisinin
kisa-orta tarafi biraz daha fazla alindi. Bundan sonrasi yine
TCMB rehberligine bagli. Enflasyonun dustist kritik
mesele. O yuzden 3 Aralik giinu aciklanacak Kasima ayi
enflasyonun dusik gelmesi destekleyici olabilir. Boylece,
TCMB politika faizi ile enflasyon arasinda 3-4 puanlik bir
fark olusabilir. S6z konusu fark TCMB igin indirim alani
yaratabilir. Matematik olarak bu alanin olugsmasi tek basina
yeterli olmayabilir. TCMB’nin indirimi i¢in enflasyon riskinin
azaldigina ve daha da azalacagina kanaat getirmesi gerekli.
Tahvil faizleri buna paralel seyir izleyebilir. Yoniun asagi
olacagini degerlendiriyoruz.

Globalde, ABD tahvil faizlerinde 2 aylik ylkselis sonrasi
aliglar goruliyor. ABD 10 yillik tahvil faizi 4,35% ile hataya
basliyor. FED Baskani Powell'ln da faiz indirim hizinin
sorgulanmasina neden olan tutumu ve Trump politikalari
piyasanin fiyatlamasini belirleyecek ana faktér konumunda.

2 yillik ve 10 yillk TL gosterge tahviller giini sirasiyla 80
baz puan azalis ile %40,55 ve 38 baz puan azalig ile
%29,63 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

9,350 Uzerinde yeniden glic kazanan kisa vadeli ylkselig
hareketi devam potansiyelini koruyor... Gegtigimiz hafta
yasanan satis baskisini 9,000 seviyesi lGizerinde karsilamayi
basaran piyasada, yukari hareketin 9,350 direncinin
asilimasiyla yeniden gl kazandigini goézlemliyoruz.
Bankacilik Sektér Endeksi'nin %7.53  oraninda deger
artigtyla lokomotif gérevi gordiigu yukari hareketin ardindan
haftalik periyotta % 1.71’lik ylkselisin olustugu BIST 100
Endeksi'nde, yeni haftaya alim egiliminin devamiyla
baslanacagini dusinuyoruz. Giln igerisinde yasanacak
harekette 9,350 seviyesini artik ilk dnemli destek noktasi
olarak izliyoruz. Endeksin son iki islem gininde
olusturdugu gugliu seyri siirdurebilmesi icin 9,350 Uzerinde
dengelenmesi gerekiyor. Bu durumda ilk hedef olarak
izledigimiz 9,750, kisa vadeli ana hedef olarak aldigimiz
10,000 direncini test edecek yukari potansiyelin devam
edebilecegini disliniyoruz. Gegtigimiz hafta yasanan
dalgali seyrin ardindan 9,350 Uzerinde yukselisin yeniden
guc¢ kazandigi piyasada, alim egiliminin su asamada devam
potansiyelini korudugunu dusintyoruz. Dolayisiyla 9,350
Uzerinde ylkselisin slirecegi piyasada, bu seviye altindaki
olasi  hareketlerin ise yeniden zayiflama sinyali
olusturabilecegini disltnuyoruz.
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ABD 1
EurUsd AN | Gbpusd A\ ONSAltin$ W || CDS5Y W\ o0 W
1,0479 0,01% 1,2595 0,01% 2.671 -0,56% 259 -1 4,35 -0,06
Eur/Usd: Altin:

Hizmet sektorl Avrupa ve Almanya’nin gucli kasi idi; imalat ise
zayif. Cuma gini agiklanan 6ncu Kasim ayr PMI verileri hizmet
sektorinin zayifladigini ortaya koydu.

ABD ve ingiltere’de de benzer durum séz konusu. imalat hafif
kayipla yatay gorinim sergiliyor, hizmet ise biraz daha fazla
yavasliyor.

Ancak iki grup arasinda séyle bir fark var. Avrupa'da hizmet ve
imalat 50’nin altinda. ABD-Ingiltere’de imalat 50 esiginin hemen
altinda, hizmet 50’nin Uzerinde.

ilk Avrupa-Almanya verileri geldigi icin parite saticili seyretti. Euro 2
yilin en zayif degerine indi (1,0335). Ogleden sonra gelen ABD
verileri ile parite kayiplarini geri almaya ¢alisti. Bu sabah da benzer
yerlerde (1,045).

Bu hafta ABD ajandas! yine dikkat cekici. 3C blylUmesi ve FED
tutanaklari, manset-cekirdek PCE, kisisel harcama-gelir verileri
dikkat cekiyor. Ama ana belirleyicinin Trump olmaya devam ediyor.

Teknik agidan 1,045 seviyesinin altinda paritede 1 civari
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. Bugiin parite yatay seyir izleyebilir.

Gbp/Usd:

Cuma gunu degerlenen Usd ile parite son 6 ayin en dusuk
seviyelerine indi (1,2485). Eur gibi son 2 yilin distigune inmedi zira
Gbp son dénemde Eur'ya gore daha zayifti. Cuma gini agiklanan
PMI verileri tlke ekonomisinin imalatta ve hizmette biraz daha
zayifladigini ortaya koydu. imalat 49,9'dan 48,6'ya, hizmet 52'den
50’ye indi. Yine de Avrupa’ya gore daha iyi.

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

Bu sabah 1,259 seviyesinde bulunan paritede 1,255 ve 1,248
seviyeleri gun igi destek; 1,263 ve 1,269 seviyeleri glin igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir Bugln parite yatay seyir izleyebilir.
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Gegen haftaya sicak baslayan Altin, yeni haftaya sakin basliyor.
100 glnlik ortalamasindan gelen tepki alimlari ile 50 gunluk
ortalamasini test ediyor. Bu hafta 2665 Usd (izerinde kalmasi
onem arz ediyor.

Haftanin ajandasinda ABD kaynakli trafigin dikkat ¢ekiyor. 3C
bliyumesi ve FED tutanaklari, manset-cekirdek PCE, Kkisisel
harcama-gelir verileri heyecan yaratabilirler.

Buyutk resimde ise Trump faktori ve jeopolitik riskler belirleyici
konumda. Trump igin beklemedeyiz. Jeopolitik tarafta ise Ukrayna
hatti sicak. Fize konusu nikleer endiselere kapi araliyor. Orta
Dogu’da Israil ayni tavir iginde hareket ediyor. Iran ise Avrupa ile
diplomasi masasina oturmaya hazirlaniyor.

Teknik olarak, 2.665 Usd ustii tutunmasi yukari yonelimin
devam etmesine neden olabilir.

Bu sabah 2.673 Usd seviyesindeki ons altinda 2.640 ve 2.617
Usd seviyeleri glin igi destek, 2.700 ve 2.720 Usd seviyeleri gin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin yatay seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

ABD tahvil faizleri 2 aydir yukselis egiliminde ama 4,50%
seviyesinde alimlar geliyor. Boylece yukselis gu¢ kaybediyor.
Trump ismi saticilari tetikledi. Bugun i¢in Trump’in ne yapacagina
dair politikalar net degil. O ylzden tahvillerin dengelenmesi
mUmkun oluyor. Trump’in olasi agiklamalari ise seyri tekrar
yukari gevirebilir. Bu hafta 4,20% civarina geri ¢ekilme olabilir.
Veriler yine takip edilecek. Esas parametre ise Trump.

i tarafta, TCMB faiz indirimi sinyali geliyor. Disarida ise tahviller
sinirh ahlicili seyrediyor. Bu yapi bizim eurobondlarimiz Iehine
fiyatlama saglayabilir. Normallesme programinin basarisi, Trump
iki ana fiyatlama unsuru konumunda.

Tarkiye 5 yillik CDS 258 ile glini tamamladi. Eurobondlar yatay
hareket etti. Birim fiyatlar, kisalarda -1 ile +1 cent; orta vadelilerde
-2 ile +8 cent; uzunlarda +10 ile +11 cent deg@isim oldu. Faizler ise
siraslyla 4,54%, 6,85% ve 7,92% oldu.
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Gundem™=-Gostergeler

Saat Data Beklenti Onceki
10:00 Tirkiye Reel Sektdr Glveni - 100,9
qE_, 10:00 Turkiye Kapasite Kullanimi - 74,9%
:g 12:00 Almanya IFO 86,0 86,5
O 16:30 ABD Sikago FED Aktivite End. -0,2 -0,3
18:30  ABD Dallas FED imalat End. 2,4 -3,0

ECE 'den Lane, Centene, Nagel konugsacak

22 Kas 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018
~ |usam 3454 2955 1871 13.40 744 595 529
% Eur/TL 3622 3268 20,01 15141 9.10 BET G0E
E Eur//Usd 10479 11059 10697 11376 13317 11318 1146
o |Gbp/Usd 12595 12754 12071 13533 13676 13246 1375
TL 2 Yilik Gosterge Tahwil (%) 4055 3968 997 2270 1496 1178 1973
— TL 10 Yillk Gosterge Tahvil (%) 29,63 26,75 9.83 2432 12,90 1221 16,48
% E Tirkiye CDS (baz puan) 259 284 512 564 303 282 362
j= 0 |ABD 10 Yilik Tahwil (%) 435 386 388 151 092 092 192
% BIST - 100 Endeksi 9.550 7470 5509 1858 1477 1144 913
S |Dow Jones Endesi 44297 37690 33147 36338 30,606 28538 23327
‘: Nasdaq Endehsi 19.004 15.011 10466 15645 12888 8973 6635
(7) 8 |se Endelsi 5.969 4770 3.840 4766 3756 3231 2507
cC T |oax 19323 16752 13924 15885 13713 13249 10559
g Altin (TL) 2966 1960 1097 781 454 290 218
= o |Atn usd) 2671 20063 1824 1830 1901 1518 1282
(@) E Giimiis (TL) 3420 2262 1439 993 631 342 263
E W |Giimis (Usd) 308 238 239 233 364 179 155
o Degisimler
(e = |usam 169 57.9 396 803 50 124 389.0
= % Eur/TL 108 633 325 BE.0 364 100 133
Q T |ewsusd 52 34 £0 £9 88 21 45
% o Gbp/Usd 12 57 108 -10 32 21 586
— TL Gasterge Bono (baz puan) 87 2971 1273 T4 318 795 633
_.G_.J = TL 10 Yiliks Tahwl (baz puan) 288 1692 -1449 1143 &9 427 474
8 % E Tirkiye CDS (baz puan) 25 -228 52 261 21 80 194
'(D = @ |ABD 10 Yillik Tahvil {baz puan) 49 -2 237 60 [} -100 7
— % BIST - 100 Endeksi 278 356 1966 58 29.1 254 209
S |Dow Jones Endecsi 175 137 £88 187 72 223 56
“; Nasdaq Endehsi 266 434 331 214 436 352 4.1
@ |seP Endeksi 351 242 -19.4 2639 163 289 £2
I |oax 153 203 123 158 35 55 183
Altin (TL) 513 78T 404 720 564 331 373
o |Atn (usd) 295 131 03 a7 252 184 A6
£ [eumasu 512 572 443 574 846 298 275
W |Gimis (usd) 295 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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