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Piyasalara-Genel Bakis

Global piyasalarda goézler yarin agiklanacak ABD Kasim ayi enflasyon verisinde olacak. Gelecek hafta
yapilacak olan FED FOMC toplantisi 6ncesinde agiklanacak veri FED faiz karari igin 6nemli olacagini
dusunlyoruz. Hali hazirda son gelen ABD makro verileri énciliginde piyasalar yuzde 85 olasilikla aralik
ayinda FED’den 25 baz puanlik bir faiz indirimi bekliyor.

Tarim digi istihdam rakami kasim ayinda 201 bin olan piyasa beklentisinin bir miktar tzerinde 227 bin kisi artis
kaydetti. Onceki ay grev ve kasirga etkisiyle agiklanan eyliil ayi istihdam verisi yol gdsterici olamamisti. igsizlik
orani %4,1’den %4,2 seviyesine yukselirken, ortalama saatlik kazancglar aylik bazda %0,3 olan beklentinin
Uzerinde %0,4 oraninda artis goruldi. Gelen veri seti ve FED Uyelerinin faiz indirimine acik birakan
aciklamalari, beklentilerin faiz indirimi yéniinde yogunlagmasina neden oluyor.

ABD segcilmis Bagkani Trump’in ocak ayinda goérevi devralmasiyla birlikte asil énemli konu uygulanmak istenilen
politikalarin enflasyonist etkileri ve FED faiz indirim temposu. 2025 yilinda FED faiz indirimlerinin hizini
belirleyecek ana konunun bu politikalarin uygulanabilirligi oldugunu dislnutyoruz. Powell'in, faiz oranlarinin
ekonomiyi ne tesvik eden ne de kisitlayan seviyesine atifta bulunarak, “nétr seviyeyi bulmaya caligirken biraz
daha temkinli olmayi goze alabiliriz” demesi, 2025 yili FED faiz indirim patikasi icin dnceden verilmis bir sinyal-
yoénlendirme olabilir.

Dun, Cin'de Politbiro toplantisinda ekonomiye iligkin kritik mesajlar c¢ikti. Politbiro'nun ekonomiyle ilgili
toplantisinda para politikasinin ilimh bir sekilde gevsek olacagr mesaji verildi. Bununla birlikte mali politikanin
ise 2025'te daha proaktif olacagi agiklandi. Ulkede 2011 yilindan bu yana parasal durus yiikselen enflasyon
dolayisiyla ihtiyath olarak belirlenmisti. Dun yapilan aciklamada bir durus degisikligine gidilmek istendigi
anlasihyor. Agiklamalar sonrasinda baz metallere olan talebin arttigi gortltyor.

ECB Baskani Lagarde gecen haftaki agiklamalarinda, Euro Boélgesi'nde hizmet sektoériinde yavaslama ve
imalatta devam eden daralma nedeniyle biyimenin kisa vadede zayif olacagini belirtti. Avrupa bolgesinde hem
ekonomik hem siyasi belirsizlik devam ediyor. Hem buytime verileri hem enflasyon zayif Avrupa ekonomisinde
bu hafta yapilacak ECB toplantisinda piyasalar faiz indirimine neredeyse kesin gézuyle bakiyor. Avrupa Merkez
bankasinin bu toplanti da 25 baz puan faiz indiriminin yani sira 50 baz puan faiz indiriminde masada oldugunu
distindyoruz.

Euro Bolgesi'nde yatirrmci guveni iki aylik hafif toparlanmanin ardindan, aralik ayinda yeniden yonunu asagi
cevirdi ve son bir yilin en diusuk seviyesine indi. Sentix tarafindan aciklanan rapora gore, bir dnceki ay -12,8
puan seviyesinde bulunan yatirnmci giiven endeksi, aralik ayinda -17,5 puana geriledi.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi sinirh negatif. ABD vadelileri %0,1 civari eksi. Asya piyasalarinda
Cin %1,6, Hong Kong %1,0, Japonya %0,2 civarinda arti. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,19, Dolar Endeksi 106,2,
ons altin 2.668 Usd civarinda iglem goriyor.

ic tarafta, TCMB tarafindan uygulanan siki para politikasi sonucunda i¢ talepte yavaslama goriiliirken, hizmet
enflasyonunda gorilen katiligin ise ¢odzilmeye baslanmasi enflasyon dinamiklerinin iyilesmesini sagliyor.
Dezenflasyon surecinin devam etmesi moralleri taze tutarken, hizi ise heniiz arzu edilen seviyede degil. TCMB
enflasyon hedefinde kalici bir disis gorene kadar siki durusa devam edecegini belirtiyor. Aralik ayinda ilk faiz
indirimi  beklentileri devam etse de slrecin makro veriler misaade ettigi Olgide kademeli bir sekilde
ilerleyecegini diigtinliyoruz.

isci, isveren ve hiikiimet temsilcilerinden olusan Asgari Ucret Tespit Komisyonu, 2025'te gecerli olacak asgari
Ucreti belirleme ¢alismalari kapsaminda ilk toplantisini bugiin saat 16.00'da gercgeklestirecek..
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USdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

Tahvil
34,83 0,07% 36,79 0,08% 42,35

* 10 Yillik Gésterge * BIST100 *

Tahvil
0,53 29,97 0,23 10.257 1,75%

Usd/TL:

18 Aralik aksami aciklanacak FED faiz karari o6ncesi
piyasalar FED’in 25 baz puan faiz indirimine gidecedgi
yoninde yogunlasmis durumda. Yarin acgiklanacak ABD
TUFE verisi beklentilere yakin gelirse faiz indirimi igin
FED'in eli rahatlar. 2025 yili icin FED faiz indirim temposu
ise Trump politikalarina bagli. 2025 yilinda FED tempoyu
disurmek isteyebilir.

Dolar Endeksini yatay bir goérunti hakim. Bu hafta
fiyatlamalarda ABD TUFE ve Avrupa Merkez Bankasl
politika faiz karari etkili olabilir, oynaklik artabilir.

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

i tarafta, Kasim ay1 TUFE verisi manset isteneni-bekleneni
vermese de detaylarda i1hmlh veriler piyasada Aralik faiz
indirim umutlarinin korunmasina neden oluyor.
Dezenflasyonist patika belirginlestikce, TCMB kademeli faiz
indirimlerine devam edecegini diistinlyoruz.

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

Kurda i1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 34,82
civarinda islem goriyor. Asagida 34,50 ve 34,00; yukarida
35,00 ve 35,50 6ne ¢ikan teknik seviyeler.
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TL Tahvil/Bono:

Hazine ve Maliye Bakanhgi 4 yil vadeli TLREF tahvilde ihale
Oncesi satiglarla birlikte 46,2 milyar TL'lik borclanma
gergeklestirdi. ihalede dénemsel faiz yiizde 12,81 olarak
kaydedildi. Hazine bugiin 3 ihale diizenleyecek.

Yatirmcilar, enflasyon diststini ve buna bagli olarak
TCMB'nin faiz indirimini bekliyor. Kasim ay1 TUFE verisi bir
miktar soru isaretleri yaratsa da piyasa Aralik’ta faiz indirimi
olur goérusini  koruyor. Ancak indirimi sinirli - olabilir.
indirimin Ocak ayina kayma ihtimali de géz ardi ediimemeli.

Tahvil yatirmcisi, indirimin  baslamasini ve indirimin
patikasini merak ediyor. Patika, tahvil verim egrisinin
sekillenmesini saglayacak.

Globalde, haftanin kritik verisi yarin aciklanacak ABD
TUFE, énemli toplantisi ise Persembe giinii sonuclanacak
Avrupa Merkez Bankasi politika faiz karari. Sonuclar ve
alinacak karar piyasa risk istahini etkileyebilir.

2 yilhk ve 10 yilhk TL gosterge tahviller ginu saticili seyirle
%42,35 ve %29,97 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Kisa vadeli seyri 10,000 Uzerinde ylkselis yoninde izlemeyi
surdlriyoruz... Endekste 5 Kasim tarihinde baslayan ve
gectigimiz hafta 9,750 seviyesinde bulunan direng
noktasinin asilmasiyla glic kazanan kisa vadeli ylkselig
trendi igerisindeki hareket devam ediyor. Haftanin ilk islem
glniinde alicili bir seyir izleyen BIST 100 Endeksi, %1.75
oraninda deger artisiyla giini 10,257 puandan tamamladi.
Kisa vadeli teknik yapiya baktigimizda ise su asamada
etkisini surdiren yukari hareket icerisinde cuma giinu yukari
gecilen 10,000 seviyesini geri ¢cekilmelerde artik ilk énemli
destek noktasi olarak izliyoruz. 10,000 destegi korunabildigi
slrece ise piyasada yukari yondeki momentumun devam
edecegini disiiniiyoruz. Bu kapsamda ik énemli direnc
bdlgesi olarak izledigimiz 10,350 seviyesinin asilabilmesi
halinde ise $ bazl grafiklerde de 6nemli bir direng noktasi
olarak aldigimiz 300% (10,446) seviyesinin
hedeflenebilecegini digslnlyoruz. Asagl yonde ise kisa
vadeli hareketin kritik destek ve stop loss noktasi olarak
10,00 seviyesini aliyoruz. 10,000 altindaki olasi hareketleri
ise kisa vadeli yukselis trendinin ardindan ara bir diizeltme
sinyali olarak degerlendirecegiz.
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ABD 10
EurUsd A | Gbpusd A ONSAItn$ #h CDS5Y W Villik A
1,0553 0,02% 1,2744 0,06% 2.669 1,03% 247 -1 4,20 0,05
Eur/Usd: Altin:
Yarin ABD TUFE, verisi aciklanacak. Beklentilerden sapma Altin icin olumlu haber akisi Asya tarafindan geldi. Cin

gorilmemesi durumda FED aralik ayi toplantisinda 25 baz puan
faiz indirimi yapip beklemeye gecebilir. Piyasa mansette yizde 2,7
(6nceki 2,6%), cekirdekte ise yizde 3,2 (6nceki 3,1%) bekliyor..

Ocak ayinda gérevi devralacak Trump dinamik farkli hal alabilir. Bu
yonde sinyaller geliyor. O yizden FED de temkinli tavir
sergileyebilir. Ongérii ufkunu kisaya gekebilir. Ki bu yénde
aciklamalar, s6zlt yonlendirmeler geliyor.

Bu haftanin diger énemli bir bashgi ECB faiz karari. Piyasa 25 baz
puan indirim bekleniyor. Avrupa Merkez Bankasinin hem ekonomik
zorluklar hem siyasi belirsizlik diger taraftan Trump’in uygulamayi
planladigr glimrik tarifelerine énden ylklemeli bir faiz indirimini de
(50 baz) masada tuttugunu distindyoruz.

Persembe faiz kararindan 30 dakika sonra 16:45'de ECB baskani
Lagarde konusacak. Farkli bir sey sdylerse hareket yaratabilir.
Avrupa’da ayrica Fransa siyaseti takip edilecek 2. konu ise
Fransa’nin 2025 bitge sireci.

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 DXY (Dolar Endeksi) 105.5-107,3 seviyesi
arasinda fiyatlama devam edebilir.

Bu sabah 1,056 seviyesindeki paritede 1,052 ve 1,043 seviyeleri
glin igi destek; 1,058 ve 1,063 seviyeleri gun ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin yatay seyir izleyebilir.

Gbp/Usd:

Parite bu haftada gdzler ABD TUFE verisinde olacak.. Eger siirpriz
yapmaz ise fiyatlama davranisi benzer sekilde surebilir ve FED faiz
indirim beklentisi korunabilir. Avrupa Merkez Bankasinin onden
yuklemeli bir faiz indirimi tercihi Sterlini Eur karsisinda avantajli
hale getirebilir.

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

Bu sabah 1,274 seviyesinde bulunan paritede 1,272 ve 1,262
seviyeleri gun icgi destek; 1,282 ve 1,288 seviyeleri glin igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir Bugln yatay seyir izleyebilir.
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Politbiro'nun ekonomiyle ilgili toplantisinda para politikasinin
ihml bir sekilde gevsek olacagi mesaji verildi. Bununla birlikte
mali politikanin ise 2025'te daha proaktif olacadi aciklandi.
Ulkede 2011 yilindan bu yana parasal durus yiikselen enflasyon
dolayisiyla ihtiyath olarak belirlenmisti. Din yapilan agiklamada
bir durus degisikligine gidilmek istendigi anlasiliyor. Cin
ekonomisinin ihtiyatl durustan-ilimli gevseme durusuna gegmesi
baz metallerde talep artisina neden oldu.

Makro tarafta yarin ABD TUFE agiklanacak. Beklentilerden
sapmaz ise FED faiz indirimi beklentileri korunur diye
dasundyoruz..

Genel olarak zirve seviyesinden sonra dengelenme halinde olan
altin igin teknik olarak 2.685 Usd seviyesinin asilmasi durumunda
yukselis istegi artabilir.

Teknik olarak, 2.615 Usd altinda fiyatlamalar satig baskisinin
kisa vade de devam etmesine neden olabilir.

Bu sabah 2.668 Usd seviyesindeki ons altinda 2.650 ve 2.635
Usd seviyeleri glin ici destek, 2.685 ve 2.700 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin pozitif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Carsamba giinii ABD TUFE verisi agiklanacak. Veri sonuglarinda
yukari yonlu bir sapma yasanmazsa FED aralik ayinda faiz
indirimine gidebilir. Haftaya yapilacak FOMC toplantisinda 2025
rotasi 6nemli konu. Trump politikalar enflasyon tzerinde olumsuz
etki goOsterebilir. 2025 de yavaslama ihtimali olan FED, tahvil
talebinin azalmasina neden olabilir. Bu hafta ABD Hazinesi 3, 10,
30 yil vadeli tahvil ihaleleri dizenleyecek, sonuglar sinyal
uretebilir.

i¢ tarafta, son enflasyon verisi biraz soru isareti yaratsa da faiz
indirim  beklentisi  korunuyor. Arallk ayinda indirim olup
olmayacagi hala net degil. Olsa bile sinirli indirim olabilir. Nette
ise faiz indirim slrecine yakin oldugumuzu disunuyoruz. 5Y CDS
2020 basinda bu yana en dusuk seviyesine indi.

Tuarkiye 5 yillik CDS 247 ile guni tamamladi. Eurobondlar hafif
saticili hareket etti. Birim fiyatlar, kisalarda -1 ile +2 cent; orta
vadelilerde -3 ile 0 cent; uzunlarda -13 ile -12 cent degisim oldu.
Faizler ise sirasiyla 4,13%, 6,65% ve 7,79% oldu.
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- (in'de ticaret dengesi verileri aciklanacak
- Hazine ve Maliye Bakanlidi 9 ay vadeli ve 5 yil vadeli tahvil ihalelen izlenecek
10:00 TR - Sanayi Uretimi (6nceki: %-2.4)

9 Ara 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018
o~ |usdm 3483 2955 1871 13.40 744 595 529
% Eur/ TL 3679 3268 2001 1511 9.10 BET 6.06
E Eur/Usd 10553 11059 10697 11376 12217 11218 1146
o |Gbp/usd 12744 12754 12074 13533 13676 13246 1275
TL 2 Yillik Gosterge Tahwil (%) 4235 3968 9.97 2270 1496 1178 1973
— TL 10 Yilli Gésterge Tahvl (%) 2997 2675 9.83 2432 1290 12231 1648
’::: E Tarkiye CDS (baz puan) 247 284 512 564 303 282 362
= 00 |ABD 10 Yillk Tahvil (%) 430 386 388 154 0.92 092 192
% BIST - 100 Endeksi 10257 7470 5509 1858 1477 1144 913
S |Dow Jones Endelsi 44,402 37.690 33.147 36338 30,606 28538 23327
_ "; Nasdaq Endeksi 19.737 15011 10.466 15,645 12 888 8973 6635
(/)] @ | 58P Endelsi 6053 4770 3840 4766 3756 3231 2507
% T |pax 20.346 16752 13924 15,885 13719 13.249 10559
E Altin (TL) 2588 1960 1097 781 454 290 218
fa o |Atn (usd) 2669 2063 1824 1830 1801 1518 1282
"8 = Gumis (TL) 3581 2282 1439 9.93 631 342 263
o W |Gimis (Usd) 320 238 239 233 26.4 17.9 155
o Degisimler
E = |usdm 179 579 396 803 50 124 389.0
e % Eur/TL 126 33 325 B6.0 364 10.0 333
Q E Eur/Usd 45 34 £0 £9 88 21 45
% 0 |Gbp/usd 041 57 108 10 32 21 56
’G_J TL Gosterge Bono (baz puan) 267 2971 1373 774 318 795 633
-— — TL 10 Yillis Tahwil {baz pun) 322 1692 -1449 1142 &9 427 474
8 f: E Tarkiye CDS (baz puan) a7 228 52 261 21 80 194
= 00 |ABD 10 Yillk Tahvl (baz puan) 33 2 237 €0 0 -100 S
— % BIST - 100 Endeksi 373 356 1966 258 291 254 209
S |Dow Jones Endeksi 178 137 B8 187 72 223 56
“: Nasdaq Endeksi 315 434 331 214 436 35.2 41
2 |s&P Endeksi 269 2432 194 269 163 289 82
I |pax 215 203 423 158 35 55 183
Altin (TL) 525 787 404 720 56.4 331 373
o |Atn (usd) 29.4 134 03 a7 252 184 ET]
z GUMmis (TL) 583 57.2 449 574 846 298 275
W |Gimis (usd) 344 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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