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Piyasalara-Genel Bakis

ABD tarafinda hiikiimetin agilmasiyla birlikte makro veri akisi saglanmaya devam ediyor. Onceki giin agiklanan
ABD 6zel sektor istihdami Kasim ayinda 2,5 yilin en buyik distsini kaydederken, istihdam piyasasinda
sogumanin devam ettigini gdsterdi. istihdam diisiisi, 6zellikle kiigiik dlgekli isletmelerdeki 120 bin kisilik kayiptan
kaynaklandi. Hizmet sektoriinde yasanan istihdam kaybi, ekonomik aktivitede asagi yonliu risklerin artigini
gosterirken aralik ayina yonelik FED faiz indirim beklentilerinin giderek ylkselmesine neden oldu.

FED'in 6nimuzdeki hafta yapacagi politika toplantisinda 25 baz puanlik bir indirim yapma olasiligini ylizde 90’in
tizerinde fiyatliyor. Yilin son ayinda piyasalarin iyi bir noktada yili kapama istegi devam ediyor. Oniimiizdeki hafta
gerceklesecek FED toplantisina kadar bu egilim devam edebilir. FED toplanti karari sonrasinda Powell’in soru-
cevap kisminda yapacagi sozlii yonlendirme ve Uyelerin 2026 yilina dair gorislerini yansittigi projeksiyonlarin risk
istahinin devami agisindan 6nemli olacagini dusiinliyoruz.

Trump ekonomik biyime vaadini glglendirmek, ulusal borcun faiz 6demelerini azaltarak bitge agigini
rahatlatmak igin FED’in faizleri hizl bir sekilde disirmesini talep ediyor. FED Baskani Powell’a yonelik elestirilerini
siklikla her platformdan dile getiriyor. FED Baskanligi igin adi gegen ve gligli bir aday konumunda olan Hasset’in
Trump politikalarina yakin durusu diger taraftan boliinmuis bir FED yonetim kuruluna liderlik etme yetenegi
konusunda stliphelerin olmasi, yatirimcilarin FED’in bagimsizligini sorgulamasina neden oluyor. FED iginden diger
glcli aday Fed Guvernoéru Christopher Waller ‘in isminin gliclenmesi halinde bu endiselerin azalacagini not
edelim.

FED’in su an faizi %3,75-4,00, aralik indirimi ile yil %3,50-3,75 seviyesinde tamamlanacak. FED’in faiz politikasi
kararlari ekonomik verilere bagli kalmaya devam ediyor. Makro veriler misaade ettigi ol¢lide gergeklesecek faizi
indirimleri ‘iyi huylu’ olmaya ve dezenflasyon siirecinin devamina isaret edecek. ABD enflasyonunda katiligin
devam etmesi halinde yapilacak hizh faiz indirimleri ise piyasalarda ters etkilerin goriilmesine neden olabilir.

ABD Ticaret Bakanhgi, Eylil ayina iliskin fabrika siparis verilerini yayimladi. fabrika siparisleri Eylil ayinda ylzde
0,2 artis gosterdi. Piyasa beklentileri siparislerin ylzde 0,5 artacagl yoniindeydi. Bugiin makro cephede ABD
Cekirdek PCE enflasyon verisi (beklenti yiizde 2,6) ve Michigan Universitesi tiiketici gliven endeksi aciklanacak.

Avrupa Birligi (AB) Komisyonu, Rusya'yl kara para aklama ve terérizmin finansmaniyla miicadele gergevelerinde
stratejik eksiklikleri oldugu iddiasiyla ylksek riskli tlke olarak siniflandirdi. Rusya-Ukrayna arasinda diplomatik
¢aba devam ederken, Avrupa Birligi oOzellikle finansal alanda yogunlasarak Rusya'nin savas ekonomisini
zayiflatmayi, Ukrayna'ya askeri ve mali destek saglamayi ve uluslararasi hukuku ihlal eden eylemlere caydiricilik
yaratmayi hedefledigi goéruliyor. Diger taraftan Almanya'nin Ukrayna'yi desteklemek icin dondurulmus Rus
varliklarini kullanma planina karsi Rusya Disisleri Bakanligi ilgili herhangi bir yasadisi hamlenin en sert tepkiye yol
acacagini belirtti.

Japonya 30 yillik tahvil ihalesi son 6 yilin en yiksek talebi ile karsilanmasi sonrasinda tahvil faizlerinde bir miktar
gerileme goriliyor. BOJun 19 aralikta faiz artisi yapma ihtimali %93 seviyesine yiikseldi. Tahvil faizlerinde
yasanan stresin 18-19 Aralik tarihinde yapilacak BOJ toplantisina kadar devam edecegini distinliyoruz. Alinacak
karar ve verilecek mesajlar JPY paritesinde ve tahvil faizlerinde hareketlilik yaratabilir.

Bu sabah global borsalarda risk istahi karisik. ABD vadeli piyasalari 0,1-0,5 arasi arti. Japonya ytzde 1,1 civarinda
eksi, Cin yuzde 0,7, Hong Kong ylzde 0,4 civarinda arti. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,09, Dolar Endeksi 98,9, ons
altin 4.204 Usd civarinda islem goériyor.

i¢ tarafta, kasim ayi TUFE verisi icin piyasa beklentisinden iyi geldi. Ayilik artis %0,87 olurken yillik oran %31,07
seviyesine indi. Ekim ve Kasim enflasyonlarinin yarattigi iyimserlik sonrasi, TCMB'den beklenen faiz indirim
adiminin buyukligine yonelik beklentilerde artis gozleniyor. Ayin basinda 100 baz puan indirim beklentisi,
beklenti altinda gelen enflasyon verisi sonrasinda 150-200 baz puan civarinda kiimelenmis durumda. Enflasyonda
ana egilimin tekrar dislis yonline girmesi TCMB faiz indirimlerinde elinin rahatlamasina neden oldugunu

distntyoruz.
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2Yilhk Gosterge 10 Yillik Gosterge
UsdTry /A | EurTry A Tabuil Wb Tatil = | BIST100
42,54 0,18% 49,64 0,07% 37,98 -0,13 30,97 0,00 10.919 -1,07%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Din makro tarafta, ABD’de 29 Kasim ile biten haftada 191 bine
gerileyerek piyasa beklentilerinin altinda gerceklesti. issizlik
maas! basvuru sayisinin bu dénemde 219 bin olmasi yoniindeydi.
200K seviyesinin altinda gelen issizlik maasi basvurulari dolar
talebinin sinirli artmasini sagladi.

Oniimiizdeki hafta gergeklesecek olan FED toplantisi ve gelecek
icin verilecek mesajlar bununla birlikte yeni FED Baskani ismi
dolar talebi igin belirleyici olabilir.

Teknik resimde Dolar Endeksi (DXY) de 100,4 seviyesine kadar
olan yikselisler tepki denemesi olarak kalmaya devam ediyor.
Yikselislerde yatirimcilarin dolardan uzaklasma egilimi hafif hizla
da olsa slruyor. Dolar Endeksi 97,5-98 bolgesine geri gekilebilir.

i¢ tarafta, kasim ayr TUFE verisi beklenenden daha iyi-diisiik
geldi. Aralik ayinda da benzer bir sonug¢ alinmasi halinde,
TCMB'nin ara hedef araligi olan %31 alt sinira yakin tamamlanma
olasihiginin arttigini disliniiyoruz. Dezenflasyonun hizlanmasi
programa dair inanci artirirken yerel varliklara bakisi iyilestiriyor.
TL lehine olan dinamik surebilir.

Tlrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) brit rezervleri 28
Kasim haftasinda 183,2 milyar dolara yikseldigi agiklandi.

Kurda 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 42,48 civarinda
islem goruyor. Asagida 42,30 ve 42,00; yukarida 42,70 ve 43,00
one cikan teknik seviyeler.
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Kasim ayi TUFE verisi aylik %0,87 artarak olumlu siirpriz yapti.
Mevsim etkisinden arindirilmis ayhk enflasyon Kasim ayinda
yuzde 1,5 seviyesine geriledi agiklandi. Ekim ayinda bu enflasyon
yuzde 2,07 seviyesine gerceklesmisti. Veri Dezenflasyon
egiliminin hizlandigina isaret etti.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) verilerine gore 28
Kasim haftasinda yurt disi yerlesiklerin net tahvil alimi 562 milyon
dolar oldugu agciklandi. Yabanci yatirimcisinin tahvil istahini
besinci haftaya da tasidigi gorilda.

Gosterge tahvil faizi Mart ay1 ortasindan bu yana en distklere
geriledi. 2 yilhk ve 10 yillik TL gosterge tahviller glini sirasiyla
%37,98 ve 30,97 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Haftanin son islem gininde 10,880 destegi
dengelenme ¢abasi devam edecek...

Uzerindeki

Persembe glinl saticili seyrin yasandigi hisse senedi piyasasinda,
BIST100 Endeksinin giini -%1.07'lik dustsle 10,918 puandan
tamamladigini goriyoruz. Kisa vadeli teknik resmin 11 Kasim
tarihinde 10,373 seviyesinden basladig yikselisini strdirdugi
piyasada, 11,150/11,250 bandinda bulunan direng bélgesini asma
denemelerinin son iki islem gliniinde asag baski olusturdugunu
gozlemliyoruz. Endeksin yukari ataklarinda yeniden gii¢
kazanabilmesi i¢in 11,150/11,250 direng bdlgesinin asilmasi
gerektigini dlstniyoruz. Bu durumda 11,600 zirve bolgesini
hedefleyecek vyikselis egilimi etkisini strdirecektir. Endekste
11,150/11,250 diren¢ bdlgesinin  olusturdugu realizasyon
egiliminin adindan gilin icerisinde 10,880 seviyesini ilk dnemli
destek noktasi olarak izlemeyi strdiriyoruz. 10,880 izerinde
dengelenmeyi basaracak hareketlerin piyasadaki yukari atak
olusturmayl  surdiirecegini  disuniyoruz. 10,880 altina
gerileyecek olasi hareketler ise bir alt noktada 10,750 destegine
baski olusturacaktir. Bu kapsamda mevcut trendi tersine
cevirecek seviyenin ise 10,750 desteginin  kirilmasiyla
onaylanacagini distiniyoruz.
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Eur/Usd - Altin - Eurobond \
}
ABD 10
EurUsd AN  Gbpusd A ||ONSAItin$ #h CDS5Y = Villik A
1,1656 0,02% 1,3343 0,07% 4.226 1,04% 233 0 4,10 0,02
Eur/Usd: Altin:
ABD'de ilk kez issizlik maasi basvurusunda bulunanlarin sayisi, 29 FED oOncelikli hedefleri dogrultusunda istihdam piyasasinda

Kasim ile biten haftada 191 bine gerileyerek piyasa beklentilerinin
altinda gergeklesti. Haftalik agiklanan veride istihdam piyasasinda
bir miktar toparlanma oldugu goérildu.

Aciklanan veri FED’e yonelik aralik ayi faiz indirim beklentilerinde
bir degisiklik yaratmazken ileriye yonelik isglici piyasasinda
toparlanmanin devam etmesi FED’in istihdam oncelikli faiz
indirimlerine ara vermesine neden olabilir. Yapilan faiz
indirimlerinin etkilerini gérmek isteyebilir.

Bu hafta agiklanan 6zel sektor istihdam verisinde ise klguk olgekli
isletmelerde gorilen -120°lik kayip ise genel anlamda faiz
indirimlerinin gerekliligini gosteriyor. FED’in onimuzdeki hafta
gerceklestirecegi toplantida is glici  piyasasinda yasanan
bozulmanin hizlanmasini istemeyecegini ve 25 baz puan faiz
indirimine gidecegini dusiintiyoruz.

FED’in aralk toplantisi sonrasinda faiz indirim etkilerini gormek ve
enflasyonla micadelede gerekli sikiligi tartmak igin ‘bekle-gor’
davranisina geg¢mesini bekliyoruz. Bu dolar talebinin baski
gormesini engelleyecek bir neden olsa da parite de yasanan
fiyatlama yeni FED baskani ismi etrafinda devam edebilir. One
cikan isim Kevin Hassett. Hassett'in Trump ekibinden olmasi ve
Trump politikalarinin savunucusu olmasi FED daha da gilivercin olur
beklentisini besliyor.

ABD para birimi glctini kaybetmeye devam ediyor. Dolar Endeksi
99 seviyesine gevsemis durumda. 97,5-98 araligi destek olarak 6ne
cikabilir. DXY’de ana destek noktasi 97 seviyesi olarak ©ne
¢ikarken, 97 seviyesinin asagi kirilmasi satis baskisinin devam
edecegine isaret edebilir. 100,4 seviyesi lzerinde ise dolar
talebinin giiciinii artirmasi beklenebilir.

Bu sabah 1,165 seviyesindeki paritede 1,166 ve 1,172 seviyeleri
gin ici direng; 1,57 ve 1,15 seviyeleri giin i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.

yasanan hizli soguma nedenli faiz indirim déngusiine aralik ayinda
da devam etmesi bekleniyor. Reel getirilerde devam eden dusis
altin fiyatlari igin olumlu.

Diger taraftan 2026 yilinin basinda agiklanmasi beklenen yeni FED
baskani ismi olarak Trump’a yakin gérise sahip Hassett isminin
gegcmesi ise yatirimcilarin FED bagimsizligina yonelik endiselerinin
devam etmesine neden oluyor.

Powell, baskanlik suresi bittikten sonra (Mayis 2026'dan Ocak
2028'e kadar) Yonetim Kurulu’nda normal bir Gye olarak kalabilir.
Kendisi, bu konuda "Sadece baskanlk sliremi tamamlamaya
odaklaniyorum" demis olsa da, yasal olarak mimkin ve tarihsel
olarak nadir de olsa o6rnekleri var. Boyle bir olasilikta siyasi
baskilara mesafeli durusu ile Powell FED icinde denge unsuru
olabilir.

Jeopolitik tarafta ise Rusya-Ukrayna arasinda diplomatik c¢aba
devam ederken, Avrupa birliginin Rusya ya karsi baski kurma istegi
devam ediyor. Dondurulan Rus varliklarinin  Ukrayna i
desteklemek igin kullanilmasi planlanirken, bu durum Rusya
tarafinin sert tepkisiyle karsilik bulabilir.

Bant hareketini (4.250-4.000 Usd) slrdiren altin yukarida
bahsettigimiz nedenlerden dolayi kisa vadede sikismaya devam
edebilir.  4.250 Usd  Ustinde 4.250-4.380 bant araliginda
fiyatlamalara gegis yapilabilir.

Bu sabah 4.203 Usd seviyesindeki ons altinda 4.250 ve 4.350 Usd
seviyeleri giin i¢i direng, 4.150 ve 4,130 Usd seviyeleri gin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin sinirh  pozitif seyir
izleyebilir.

Eurobond:
Digarida, ABD 10 yillik tahvil faizi glini kasim basindan beri 4,00-
4,15 araliginda hareket ediyor. FED faiz indirimi, FED’in mistakbel
baskani, ABD istihdami gibi konular yatirimcilarin fiyatlamaya baz
aldigi basliklar arasinda yer aliyor.

altinda

ic tarafta, kasim ayi TUFE beklentilerin gelerek

dezenflasyonun gliclendigini isaret etti.

Tirkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 233 baz puan ile gini
tamamladi. Eurobondlar yatay seyir izledi, birim fiyatlar (-2, 0 cent)
araliginda degisti.
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5
©
c
’8 13:00  Euro Bélgesi dciincd ceyrek bdyidme verileri aciklanacak
17:30  Hazine ve Maliye Bakanligr kasim ayi hazine nakit dengesini aciklayacak
16:30  ABD - Cekirdek PCE (beklenti: %2.6 onceki: %2.5)
18:00 ABD - Michigan Universitesi tilketici gliven endeksi
4 Ara 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
— Usd,/TL 4254 3538 2955 1871 13.40 T44 5.95
% Eur/TL 4964 3667 3268 2001 1511 910 667
E Ewr/Usd 11656 10366 11059 10697 11376 12217 1123
o Ghp/Usd 13343 123515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yillk Gosterge Tahwil %) 37.98 4056 3968 997 2270 1496 1178
= TL 10 Yk Gosterge Tahwl (%) 3097 2878 26,75 983 2433 1290 1229
,t;: E Tirkiye CDS (baz puan) 233 263 284 512 564 303 283
= 0 |ABD 10 Yillk Tahwil (%) 410 458 386 3.88 151 092 0,92
% BIST - 100 Endeksi 10919 9831 7470 5509 1858 1477 1144
g Dow Jones Endeksi 47851 43544 37690 33147 36338 30606 28538
‘: Masdaq Endeksi 23505 19311 15011 10466 15645 12888 8973
3.3 S&P Endeksi 6857 5882 4770 3.840 4766 3756 3231
— == DAx 23882 15509 16752 13924 15.885 13719 13249
(%]
C Altin (TL) 5780 2984 1960 1097 781 454 250
T = Altin (Usd) 43226 2623 2063 1824 1830 1901 1518
g ‘E Glmis (TL) 79.90 32.86 2262 1439 9.93 631 342
O b Glmis (Usd) S84 289 238 239 233 264 179
T
) Degisimler
o = |usam 202 197 579 396 803 250 124
. E % Eur,/TL 353 122 633 325 660 364 100
GLJ E Euar Usd 124 £3 34 €0 €9 88 21
— -8 Gbp, Usd 66 19 5.7 -108 10 3.2 21
(]
ED TL Gésterge Bono (baz puan) -358 88 2971 -1373 774 318 -T95
Q) - TL 10 Yillsk Tahvil (baz puan) 219 203 1692 -1449 1142 63 427
"J; 2 g Tirkiye CDS (baz puan) 30 21 228 52 261 21 80
:o ﬁ 0 |ABD 10 Yikk Tahvil {baz puan) 47 i -2 237 &0 o -100
— % BIST - 100 Endeksi 111 316 =1 1966 258 291 254
= g Dow Jones Endehsi 125 129 13.7 B8 187 72 223
‘: Masdaq Endeksi 27 286 434 331 214 436 352
:.3 S&P Endeksi 166 233 242 -19.4 269 163 289
== DAax 200 188 203 -123 158 35 55
Altin (TL) 937 923 78T 40.4 720 56.4 331
. Altin (Usd) 611 72 131 03 37 252 184
‘E Glmis (TL) 1431 453 57.2 449 574 B4 298
W Glmis (Usd) 1022 214 0.6 28 -119 478 155
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Cekince

Bu rapor, Yap! ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi Strateji-Satis
Bolimi tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Satis Ekibi ile Yapi
Kredi Bankasi A.S. musterileri icin hazirlanmistir. Bu rapor tarafsiz ve
durist bir bakis acisiyla diizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine
ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu gozetilmeksizin ve karsiliginda
maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir
derlemedir. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan
glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu
kaynaklarin  dogruluklari ayrica arastirilmamistir.  Bu rapor
icerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor yatirimcilarin
genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis olup,
yatirrmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri
beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir
garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amagli kullanimi sonucu
olusabilecek zararlardan dolayr Bankamiz higbir sorumluluk
ustlenmemektedir. Bu rapor hig bir sekilde menkul degerlerin satin
alinmasi veya satilmasi igin bir teklifi ile aracihk teklifini
icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatinm danismanhgl kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miusteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanhgl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorislerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorisler
musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirm  karari  verilmesi  beklentilerinize  uygun  sonuglar
dogurmayabilir. / Bu raporun timi veya bir kismi Yapi ve Kredi
Bankasi A.S/nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz,
Uglncl kisilere gosterilemez veya ileride kullaniimak (zere
saklanamaz.
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