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Piyasalara'Genel Bakis

Fransa cumhurbagkani Cin ziyaretinden déndi ve Cin ile ticarette dengenin Cin lehine oldugunu, Cin kendilerinden
neredeyse higbir sey almadigini ifade etti. Daha dramatigi ise AB’nin ABD-Cin arasinda sikistigini sdylemesi oldu.

AB-Cin iliskisindeki gerginligi gidermek icin Marcon’dan sonra bugilin Almanya disisleri bakani Cin’e gidecek. Ekim
ayindaki ziyaretin Cin’in randevu vermemesi nedeniyle iptal edildigini gz online aldigimizda Cin’in gli¢lu taraf oldugu
asikar.

Avrupa’nin sikismighgini agmasi igin yeni adimlar atmasi gerek. Macron, ECB’nin sadece enflasyon (fiyat istikrari) degil
ayni zamanda biylme ve istihdami da hedef olarak almasi gerektigi onerisinde bulundu. ECB bagkani Lagarde’in birkag
hafta onceki tUretkenlik, yapay zeka basliklarina degindigi ve AB’nin yapay zeka firsatini kagirarak gelecegini riske
attigr aciklamasi akillarda. Para-maliye-kalkinma politikalarina dair karsilikh agiklamalar Avrupa’nin iginde oldugu
sorunlari isaret ediyor. JP Morgan CEQ’su Dimon ise ‘yavas burokrasi, zayif kita, ABD igin blyik ekonomik risk’ ile
Avrupa’yi resmediyor. Sosyal devlet olmak harika ama isi, yatirimi, inovasyonu kagirdilar; ¢ézmeleri gereken ciddi
sorunlari var diyor.

Bu hafta FED, PBOC, haftaya ECB, BOE, BOJ faiz kararlarini agiklayacak. Faizi, FED’in indirmesi, PBOC’'nun ve ECB’nin
sabit tutmasi, BOE’nin indirmesi, BOJ'un artirmasi bekleniyor. Carsamba aksam FED 25 baz puan indirim yapmasi (%92
ihtimalle) bekleniyor ve indirim fiyatlanmis durumda. Faizde surpriz olmayabilir. Stirpriz Powell’in konusmasinda ve
FED projeksiyonlarinda olabilir. Powell karar komitesindeki ayrismayi sahin durusla dengelemek isteyebilir. Clinki
FED’in enflasyon ve istihdam hedefleri zit sinyaller veriyor. Komitenin bazi Gyeleri enflasyon riskini isaret edip sahin
tutum sergiliyor. Bazi lyeler ise istihdamdaki zayiflamadan 6tiirti faizde gevseme istiyor. makro veri trafiginin saghkl
olmadigini gbz online aldigimizda faiz indirimi sigorta gorevi gorebilir. FED projeksiyonlardaki olasi revizeler de piyasa
fiyatlamasina tesir edebilir

Trump mustakbel FED baskanini agiklamaya yakin ve Powell’i (ve de sahin kanadi) zayiflatmaya yonelik tavri strtyor.
Bu sebeple FED’de sular daha da bulanmadan once aralik toplantisi Powell’in etkin oldugu son toplanti olabilir. Piyasa
yakin gelecekte bir yandan da Powell’in rehberliginin siirdiirebilirligini ve buna gore pozisyon almanin anlamini da
daha ¢ok tartigabilir..

Carsamba giinii Cin TUFE verisinin ilimh bir iyilesme gostermesi bekleniyor (%0,2’den %0,7’ye yiikselis). AB’de ise
Almanya’da bugiin agiklanacak sanayi Gretimi rakamlari imalatin herhangi bir toparlanma goésterip gostermedigini
ortaya koyacak. ECB-Lagarde (yukarida ifade ettigimiz konulara deginebilir) Carsamba 13:55’de, BOE-Bailey ayni gln
13:45’de konusacak; yeni seyler soylerlerse hareket yaratabilirler. Persembe glinii ECB’nin faiz karari 6ncesi sessizlik
donemi bashyor, ayni glin FED'in sessizlik donemi bitiyor. Cuma giinii 2 FED yetkilisi konusma yapacak.

Rusya ile baris denemesi bir kez daha zayifliyor. Jeopolitigin bir diger konusu ise Cin-Japonya arasindaki gerginlik. Cin
savas ucagl hafta sonu 2 kez Japon savas ugagina radar kilidi att.

Piyasa yilin sonuna yogun MB ajandasi ile yaklasiyor. Eger siirpriz kararlar gelmez ise yilin sonu geleneksel olarak
sakin gegebilir. Yatirnmcilarin risk istahi ise iyi ve 2026’ya dair tahminler 2026 iyi gegebilir olarak sekilleniyor.

Bu sabah global borsalarda risk istahi pozitif. ABD vadeli piyasalari 0,1-0,2 arasi arti. Japonya ylizde 0,1 civarinda, Cin
ylzde 0,7 civarinda alicili; Hong Kong yiizde 1,1 civarinda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,15, Dolar Endeksi 98,9,
ons altin 4.210 Usd civarinda islem goruyor.

i¢ tarafta, kasim ayi TUFE verisinin verdigi moral hissediliyor. Aralik TUFE, ocak TUFE ve yeni yil vergi-iicret artislari
kisa vadenin one gikanlari. Persembe giini PPK kararinda bu basliklarin da etkili olacagini distiniiyoruz. Piyasa 100+
baz puan indirim bekliyor. Bloomberg’deki tahmin 125 baz puan.

Hazine aralik ayi borglanma programina bu hafta basliyor. Bugiin 6 ay vadeli bono, yarin 2 ve 5 yil vadeli sabit kuponlu

tahviller ihrag edilecek.
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2Yilhk Gosterge 10 Yillik Gosterge
UsdTry A\ | EurTry A ot = Tabil W | BIST100 #p
42,56 0,05% 49,66 0,04% 37,98 0,00 30,76 -0,21 11.007 0,81%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Carsamba aksam FED faiz kararini agiklayacak. Piyasa faiz indirimi
icin %90 civarinda olasilik veriyor. indirimin fiyatlarda oldugunu
gbz Oonune aldigimizda baskan Powell'in agiklamalar daha fazla
etki yaratabilir. Bir de FED Uyelerinin gelecek dénem tahminleri
(projeksiyonlar)  piyasanin  dikkatini  ¢ekebilir.  Powell’in
yonlendirmesi, projeksiyonlarda olasi revizeler fiyatlamalari
etkileyebilir.

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 siriyor. Dolar Endeksi 97,5-98 bolgesine geri gekilebilir.

i¢ tarafta, kasim ay! TUFE verisi ile artan moral aralik verisi, ocak
verisi ile de slrecek mi sorusu kritik. Diger yandan yeni yila
girerken yapilacak Ucret-vergi artislari piyasanin odaginda olacak.

PPK’'nin 100+ baz puan faiz indirmesi bekleniyor. Yilin son
kararindaki indirim miktarinin aralik tiife, ocak tiife ve daha
onemlisi 2026 Ucret-vergi artisi projeksiyonlarina bagh olarak
sekillenecegini degerlendiriyoruz.

Kurda 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 42,58 civarinda
islem goruyor. Asagida 42,30 ve 42,00; yukarida 42,70 ve 43,00
one cikan teknik seviyeler.
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Hazine aralik ayi borglanma programina bu hafta basliyor. Bugiin
6 ay vadeli bono, yarin 2 ve 5 yil vadeli sabit kuponlu tahviller
ihrag edilecek.

Yabanci yatirimcilarin tahvil istahi son 5 haftadir pozitif (28 kasim
itibari ile). Ekim ayinin son haftasindan beri haftalik 374-311-500-
239-594 milyon Usd alim yaptilar. Aylik olarak ise temmuzdan bu
yana 2191-1542-425-33-1644 milyon Usd alici oldular.

Enflasyonun yili %31 civarinda tamamlamasi bekleniyor. Son
TUFE verisi sonrasi Persembe giinii PPK 100+ baz puan faiz
indirimi yapabilir. Bloomberg’deki beklenti -125 baz puan.

2Y gosterge tahvil faizi Mart ayi seviyelerine indi. 10 yillik tahvil
ise henuiz o seviyelere geri ¢ekilmis degil.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller glini sirasiyla %37,98 ve
30,76 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Haftaya baslarken 10,880 destegi Uizerindeki dengelenme gabasi
devam edecek... Cuma gunu tepki ylikselisinin yasandigl hisse
senedi piyasasinda, BIST100 Endeksinin gini %0.81'lik deger
artistyla 11,007 puandan tamamladigini goriiyoruz. Bdylece
haftalik periyotta %1 oraninda deger artisinin yasandigi piyasada,
kisa vadeli teknik resmin 11 Kasim tarihinde 10,373 seviyesinden
basladigi yiikselisinde, 11,150/11,250 hedef diren¢ bdlgesini
asma denemelerinde satig baskisiyla karsilastigini gézlemliyoruz.
Endeksin yukari ataklarinda yeniden gui¢ kazanabilmesi igin
11,150/11,250  direng bdlgesinin asiimasi gerektigini
disliniyoruz. Bu durumda 11,600 zirve boélgesini hedefleyecek
yukselis egilimi etkisini surdirecektir. Endekste 11,150/11,250
direng bolgesinin olusturdugu geri c¢ekilmelerde ise 10,880
seviyesini ilk Gnemli destek noktasi olarak izlemeyi surdiiriiyoruz.
10,880 lzerinde dengelenmeyi basaracak hareketlerin piyasadaki
yukari atak olusturmayi siirdiirecegini diisiiniiyoruz. 10,880 altina
gerileyecek olasi hareketler ise bir alt noktada 10,750 destegine
baski olusturacagi géz éniinde bulundurulmalidir.
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Eur/Usd - Altin - Eurobond \
'4‘,,
ABD 10
EurUsd # | Gbpusd Ny ||ONSAltin$S W cDS5Y W Villik A
1,1658 0,02% 1,3338 -0,03% 4.217 -0,22% 232 -1 4,14 0,04
Eur/Usd: Altin:

3-5 aralikta Macron Cin’i ziyaret etti. Bugln ise Almanya disisleri
bakani ziyaret edecek. Ziyaretler ikili iliskileri normallestirmek igin
yapilsa da Avrupa istedigini almaktan uzak. Macron donuste, Cin ile
aralarindaki ticaretin Cin lehine oldugunu Cin’in kendilerinden
neredeyse higbir sey ithal etmediklerini ifade etti. ABD'nin de
Avrupa’dan uzaklastigini géz 6niine aldigimizda Avrupa’nin ev
odevleri arttigl bir durum s6z konusu. Macron’un ABD ile Cin
arasinda sikistik ifadesini not edelim.

Macron ayrica ECB’nin enflasyon (fiyat istikrari) disinda biiyiime
ve istihdami da hedefleri arasina katmasi gerektigini belirtti. iki
hedef olan FED ise garsamba aksam faiz kararini aciklayacak.
Piyasanin beklentisi 25 baz puan indirim seklinde. indirim biyiik
oranda fiyatlarda, o yizden baskan Powell'in konusmasi ve FED
projeksiyonu daha dikkat cekme ve fiyatlari etkileme potansiyeli
tasiyor.

Bu hafta FED disinda PBOC, haftaya ise ECB, BOE ve BOJ faiz
kararlarini  acgiklayacak. Faiz kararlari  beklentilere paralel
sonuglanirlarsa piyasa yilin son haftalarini geleneksel olarak sakin
gecirebilir.

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 lizerinde 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¢ci destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.
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Son dénemde piyasa, degisen sartlardan otlrd altin talebini one
cikardi. Alici grubunda ise bireyler, fonlar ve merkez bankalari yer
aliyor. Bireyler ve fonlar bilinen alim-satim refleksleri gosterirken
merkez bankalari farkh bir gidi ile hareket ediyorlar. O ylzden
altin fiyatlari beklenenin disinda yukselis, dislis, dengelenme vb
dongiler yasiyor. Cin merkez bankasi PBOC, kasim 2024’den beri
strekli alici ve gegen ayi 30 bin ons alim yapmis. Toplam stogu
74,1 milyon ons seviyesine erismis. Cin ayrica bolgesel saklama
merkez olma yolunda ilerliyor. ABD ile aralarindaki miicadelenin-
miinakasanin sirecegini goz onine aldigimizda Cin MB alic
olmaya devam edebilir. Bu noktada altinin diismesi yatirimcilarin
Cin ahslarindan fazla miktarda satici olmalari gerek.

Bu hafta FED, PBOC, haftaya ECB, BOE, BOJ faiz kararini
aciklayacak. FED faiz indirimi adimi atmaya yakin. indirim siirpriz
degil, Powell'in konusmasi ve FED projeksiyonlari strpriz ihtimali
tasiyor.

FED bagimsizligi, yeni FED baskani, Rusya barisi gibi konular ayrica
takip ediliyor.

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 4.210 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:

Disarida, 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. FED’in Carsamba aksami faiz
indirmesi bekleniyor. ABD hazinesi bu hafta 3-10-30 yil vadeli
tahvil ihaleleri yapacak.

i¢ tarafta, dezenflasyon iyimserligi ile i¢ taraf olumlu fiyatlaniyor.
Persembe glinii PPK’nin 100+ baz puan faiz indirmesi bekleniyor.

Tirkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 232 baz puan ile gini
tamamladi. Eurobondlar yatay seyir izledi, birim fiyatlar (-11, +7
cent) araliginda degisti.

)YapiKredi


mailto:caglar.kimence@yapikredi.com.tr
mailto:ihsan.tunali@yapikredi.com.tr

YATIRIM
ROTASI

Glindem - Gostergeler

e Saat Data Beklenti Onceki
-
c - Cin Dis ticaret dengesi -kasim 103 bS 90 bS
i3
O 10:00 Almanya  Sanayi Uretimi -ekim 0,3% 1,3%
19:00 ABD NY FED 1Y Enf. Beklentisi - 3,2%
ABD hazinesi 3 yil vadeli tahvil ihale edecek (58 miaUSD)
5 Ara 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
— Usd,/TL 4256 3538 1355 1871 1340 744 595
@
= Eur/TL 4366 3667 3268 20,04 1541 910 667
z
E Eur/Usd 11658 10366 11059 10697 11376 12297 1122
-8 Gbp/Usd 13338 12515 13754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yilk Gosterge Tahwil (%) 3798 4056 3968 897 2370 1496 1178
- TL 10 Yilhk Gosterge Tahwil (%) 3076 2878 2675 ‘983 2432 1290 1229
-]
E g Tirkiye CDS (baz puan) 232 263 284 512 564 303 282
[}
= 0 |ABD 10 Yillk Tahwil (%) 414 458 386 388 151 092 092
o )
E BIST - 100 Endeksi 11.007 9831 7470 5509 1858 1477 1144
g Do Jones Endelsi 47955 42544 37.690 33147 36338 30.606 28538
": Masdag Endeksi 23578 19311 15011 10466 15645 12 888 8973
g Sé&P Endeksi 6870 5.882 4770 3.840 4766 3756 3231
= DAax 24028 19.909 16752 13.924 15885 13.719 13249
(%] Altin {TL) 8771 2984 1960 1097 TB1 454 250
% - Altin {Usd) 4247 2623 2063 1824 1830 1904 1518
E E Glimis (TL) 7977 3286 2262 1439 993 631 342
o b GUms (Usd) 583 289 238 239 233 264 179
“'C Degigiml
& = Usd,/TL 203 197 57.9 396 803 2350 124
@
c a Eur/TL 354 1232 633 325 66.0 364 100
o — E Ewr/Usd 135 83 34 5.0 5.8 88 24
— m
q’ a. Gbp,/Usd 66 A9 57 -10.8 A0 32 21
gJD TL Gésterge Bono (baz puan) 258 88 2971 1373 774 318 795
[ — TL 10 Yillik Tahwil (baz puan) 188 203 1692 -1443 1142 &9 427
= @
8 E g Tirkiye CDS (baz puan) 31 -21 228 82 261 21 20
(1]
(%] = 0 |ABD 10 Yillsk Tahvil (baz puan) 44 71 2 237 &0 o -100
:0 o ;
% BIST - 100 Endeksi 120 316 =1 1966 58 291 54
. — g Dow Jones Endeksi 127 129 137 88 187 1.2 223
‘:: Masdag Endeksi 221 286 434 331 214 436 352
g S&P Endeksi 168 233 242 -19.4 269 163 289
£ DAx 207 188 203 -123 158 35 B5
Altin (TL) 934 523 TBT 404 720 56.4 331
= Altin {Usd) 607 72 131 03 37 252 184
E Glumis (TL) 1428 453 57.2 4439 57.4 B45 288
(¥T) Glmis (Usd) 1018 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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