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Baslarken

Trump’in uygulayacagi politikalarin enflasyonu yukseltebilecegine
dair endiseler ile Fed Baskani Powell'in o&nceki haftaki
konusmasinda faiz indiriminde aceleci olunmayacagi vurgusu Fed’e
yonelik faiz indirim beklentilerini baskiliyor. Halihazirda piyasalarda
aralik ayinda 25 baz puanlik faiz indirimini %65 oraninda bir
ihtimalle fiyatlanirken, faizlerin degismeyebilecegine de %35 ihtimal
veriliyor. Ayrica mevcut durumda piyasalar, Trump’in ekonomi
politikalarinin olasi enflasyonist etkileri ile ABD ekonomisinin
glcinli korumaya devam etmesine bagh olarak 2025 yili igin
toplamda 50 baz puanlik faiz indirimi 6ngérmeye devam ediyor.

Piyasalarda Son Durum

Ozellikle agustos ayindan itibaren satiglarin éne c¢iktigi Borsa
istanbul’da kasim ayi icerisinde TCMB’ye yénelik glic kazanan faiz
indirim beklentileri ve bankacilik sektéri énculiginde guc¢ kazanan
alimlarla yukselislerin etkili oldugu bir fiyatlama takip edildi. BIST-
100 Endeksi kasim ayini %8,89 oraninda yukselisle 9.652 puandan
kapatti. Dolar/TL kuru kasim ayini %1,31 oraninda sinirli bir
yukseligle 34,7025 seviyesinden tamamladi. Dolar bazli BIST-100
Endeksi, kurdaki gbrece yatay seyre karsin endekste kaydedilen
toparlanmanin etkisiyle kasim ayini %7,49 oraninda bir yukselisle
278,14 seviyesinden kapattl.

Yeni Ayda Piyasalar1 Bekleyenler

2024 yihnin son ayinda, merkez bankalarinin faiz kararlari 6ne
cikiyor. Major merkez bankalarinin toplantilari ve piyasalara
verecekleri mesajlar, 2025 yili para politikalarina yénelik beklentileri
de sekillendirecektir. ilk olarak; 12 Aralik - Avrupa Merkez
Bankasi(ECB), 18 Aralik- ABD Merkez Bankasi(FED), 19 Aralik-
Japonya(BoJ) ve Ingiltere(BoE) Merkez Bankalarinin faiz kararlari
izlenecek. Hepsinin kararlari énemli olacaktir ama en énemlisi yine
Fed'in faiz karari olarak bekleniyor. Fed'in karari ve sdylemleri, o
glin piyasalarin seyri Uzerinde de belirleyici olacaktir. Faiz
kararlarina kadar agiklanacak ekonomik veriler ve Banka
yetkililerinin konugmalari yakindan izlenecektir. Petrol fiyatlari icinse
gozler 05 Aralk tarihinde olacak. OPEC+ grubunun toplantisi
olacak. Yurt icinde, 26 Aralik ginid TCMB'nin faiz karari takip
edilecek. Aralik ayinda, Cumhurbaskani Recep Tayyip Erdogan ve
ekonomi y6netiminden gelecek aciklamalarda yakindan izlenecek.
Kasim ayinda, SPK Bagkani yapmis oldugu aciklamasinda, aciga
satig islem yasaginin kaldirimasini, yil basindan &énce hayata
gecirmeyi planladiklarini belirtti. Aralik ayinda bu konuya yonelik
kararlar gelebilir. Yurt ici piyasalar agisindan énemli olacaktir.
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Baslarken...

Fed’e yonelik faiz indirim beklentileri zayifladi

Trump’in uygulayacag politikalarin enflasyonu yulkseltebilecegine dair endigeler ile Fed Bagkani Powell'in 6nceki haftaki konugsmasinda faiz
indiriminde aceleci olunmayacag! vurgusu Fed’'e yonelik faiz indirim beklentilerini baskiliyor. Halihazirda piyasalarda aralik ayinda 25 baz
puanlik faiz indirimini %65 oraninda bir ihtimalle fiyatlanirken, faizlerin degismeyebilecegine de %35 ihtimal veriliyor. Ayrica mevcut durumda
piyasalar, Trump’in ekonomi politikalarinin olasi enflasyonist etkileri ile ABD ekonomisinin glicini korumaya devam etmesine bagh olarak
2025 yih icin toplamda 50 baz puanlik faiz indirimi 6ngérmeye devam ediyor. 2025 Ocak ayinda Trump’in bagkanlk koltuguna gegmesi ve
politikalarini uygulamaya baglamasiyla birlikte ekonomik ve siyasi gelismelere bagli olarak Fed’e yonelik beklentiler sekillenecektir. Ek olarak
Fed’in aralik toplantisinda yayinlanacak projeksiyonlarinda, Fed Uyelerinin 6niimizdeki surece iliskin tahminleri ve ne kadarlik bir faiz indirimi
ongorecekleri de 6nemli olacaktir. Aralik ayinin ilk haftasinda ABD’de agiklanacak ISM imalat ve hizmet PMI rakamlari ile 6 Aralik Cuma
gund acgiklanacak tarim digi istihdam verisi piyasalarin yakin takibinde yer alacaktir. PMI rakamlari ve tarim digi istihdam verisi aralik ayina
dair faiz indirim beklentileri ve kuresel risk istahi izerinde belirleyici olacaktir.

ECB ve BoE cephesinde gevseme sinyalleri agir basiyor

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Yénetim Kurulu Uyesi Mario Centeno, faiz indirimlerinde kademeli yaklagimi tercih ettigini, bu yénde atilan
adimlarin daha 0Ongoérulebilir olacagini dile getirdi. Ancak ABD’nin ek gumrik tarifesi uygulama ihtimali gibi cesitli risklerin tehdit
olusturdugunu, ekonomiye yoénelik risklerin artmasi halinde daha bliylk faiz indirimlerini tartisabileceklerini ve bu durumun 25 baz puandan
daha buyuk indirimi gerektirebilecegini belirtti. Fransa Merkez Bankasi Baskani Francois Villeroy de Galhau, ECB’nin gelecek ayki
toplantida daha biyuk indirim konusunda kapiyi agik tutmasi gerektigini sdyledi. ECB Basekonomisti Philip Lane, ekonomiyi desteklemek
icin para politikasinin ¢ok uzun sire kisitlayici kalmamasi gerektigini belirterek, aksi takdirde ekonominin yeterince buyluyemeyecegini ve bu
kez de dusik enflasyon sorununun ortaya ¢ikabilecegini ifade etti. ECB bu yil haziran, eylll ve ekim toplantilarinda faiz oranlarini toplanti
basina 25 baz puan olmak lizere ¢ kez disurdi. ECB’nin 12 Aralik'ta da 25 baz puan faiz indirimlerine gitmesi éngorulirken, dnceki hafta
aciklanan 6ncu PMI rakamlarinda beklentinin étesindeki zayiflama, artan durgunluk riskleri ve ECB Uyelerinden gelen daha yumusak tondaki
aciklamalar aralik toplantisi igin 50 baz puan faiz indirim ihtimalini de canli tutuyor. ingiltere Merkez Bankasi (BoE) Bagkan Yardimcisi Clare
Lombardelli, BoE’'nin 6nimizdeki aylarda borglanma maliyetlerini kademeli olarak dislrecegini, ancak daha hizli hareket etmesini
gerektirebilecek ekonomik yavaglama belirtilerine karsi tetikte kalmasi gerektigini vurguladi. ingiltere Merkez Bankasi (BoE) 2022 yilinda
baslattigi faiz artirrm déngusinin ardindan ilk faiz indirimine 25 baz puanla 2024 Adustos ayinda giderken, 7 Kasim’daki toplantisinda da 25
baz puan faiz indirimine devam etti. BoE’nin aralik toplantisinda 25 baz puan daha faiz indirimine gitmesi 6ngériliyor.

Yurt icinde gézler enflasyonda olacak

Yeni haftanin en énemli veri akisini 3 Aralik Sali glini agiklanacak kasim ayi enflasyon rakamlari olusturacaktir. Son haftalarda Borsa
istanbul’da etkili olan toparlanmanin altindaki en énemli katalizér, éniimiizdeki siiregte TCMB'nin faiz indirimlerine baslayacagina dair gii¢
kazanan beklentiler olurken, acgiklanacak enflasyon verisi ve alt kalemlerdeki detaylar faiz indirimine dair beklentiler ve dolayisiyla Borsa
istanbul'un seyri izerinde belirleyici olacaktir. TUFE rakaminin piyasadaki medyan beklentilere gére aylik bazda %2,0 oraninda artig
kaydetmesi ve yilllk TUFE'nin %47,8 seviyesinden %46,7 seviyesine gerilemesi éngériililyor. Bizim beklentimiz ise TUFE’nin aylik bazda
%2,1 oraninda artis kaydedebilecegi yoninde sekilleniyor. TCMB hafta igerisinde yayinlanan toplanti 6zetinde, éncii gostergelerin bir dnceki
aya benzer sekilde kasim ayinda da tiketici enflasyonu Uzerinde gida fiyatlarinin etkisinin 6ne cikacagina isaret ettigini belirtti. %2’nin
altinda aciklanabilecek manget TUFE ile hizmet enflasyonunda iyilesmenin devam ettigine isaret edebilecek bir veri, faiz indirim beklentilerini
destekleyerek Borsa istanbul'da pozitif havanin korunmasina katki saglayabilir. Ancak manget rakamda %2’nin {izerinde negatif bir siirpriz
ve hizmet enflasyonunda iyilesmenin yavasladigina dair olumsuz bir sinyal, faiz indirimi i¢in aralik beklentilerini zayiflatarak endeks Gzerinde
de baski olusturabilir. Bu nedenle 3 Aralik’taki enflasyon verisi faiz indirim beklentileri ve fiyatlamalar agisindan son derece kritik olacaktir.

BIST-100’de dalgali seyir 6ne ¢ikti

TCMB’nin 22 Kasim’daki toplantisi sonrasinda karar metnindeki goreceli yumusamanin katkisiyla faiz indirim beklentilerinin ve bankacilik
sektorl onclliginde alimlarin gli¢ kazandigr BIST-100 Endeksi, 2024 Adustos’tan bu yana ¢ok gligli bir direng olarak galisan 100 gunlik
Ussel ortalamasini agsmayi basarmisti. Kasim ayinin son haftasinda ise 100 gunlik ortalamasi (9.495) Gizerinde kaliciligini korumayi basaran
BIST-100 Endeksi’nde dalgali ve kararsiz bir fiyatlama 6ne ¢ikti. Béylece endeks gegen haftayr %1,07 oraninda sinirli bir yikselisle 9.652
puandan tamamladi. Endeks kasim ayini ise %8,89 oraninda gugli bir yikselisle kapatti. Yeni haftada 3 Aralik Sali gini agiklanacak
enflasyon rakami endeksin seyri Gzerinde belirleyici olacaktir. 2024 Temmuz ayinin ikinci yarisindan kasim ayi basina kadarki disuslere
cekilen fibonacci duzeltme seviyelerinin %38,2’lik kismina denk gelen 9.593 seviyesi ile 100 glinlik Ussel ortalama (9.495) tizerinde kalicilik
korundugu stirece teknik olarak yukselis egiliminin devam edebilecedi endekste 9.750 seviyesi ilk gugli diren¢ noktasidir. Gegen hafta
icerisinde de direng¢ olarak calisan 9.750 uzerindeki gunlik kapaniglarda alimlarin giu¢ kazandigi ve 9.900 — 10.000 bélgesine dogru
yukselislerin kaydedildigi gorulebilir. Psikolojik 6neme sahip ve kritik bir diren¢ konumunda bulunan 10.000 Gzerindeki kapanislarda alimlar
yeni bir ivme kazanabilir. Bu durumda 10.200 — 10.415 bdlgesi yeni hedef araligi olarak izlenecektir. Endekste diizeltmelerin etkili olmasi
halinde ise 9.593 fibo seviyesi ile 100 gunlik Ussel ortalama (9.495) ilk glicli destek noktalaridir. 100 glinliik ortalama altindaki kapanislarda
dizeltme egiliminin hiz kazanabilecegi endekste 9.400 seviyesi ile 200 gunlik Ussel ortalama (9.336) destek konumunda bulunmaktadir. 200
gunlik ortalama da kirilacak ve altinda kapaniglar yasanacak olursa 9.200 — 9.000 bdlgesine dogru geri ¢cekilmeler giindeme gelebilir.
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=@~ Yabanci Takas Oran (sag eksen) =&- BIST-100 (Dolar Bazh) (sol eksen)

Ozellikle agustos ayindan itibaren satiglarin éne c¢iktigi Borsa Istanbul'da kasim ayi igerisinde TCMB'ye yonelik giic kazanan faiz indirim
beklentileri ve bankacilik sektéri dnciiliiglinde gu¢ kazanan alimlarla yikseliglerin etkili oldugu bir fiyatlama takip edildi. BIST-100 Endeksi
kasim ayini %8,89 oraninda yukseligsle 9.652 puandan kapatti. Dolar/TL kuru kasim ayini %1,31 oraninda sinirh bir ylkseligle 34,7025
seviyesinden tamamladi. Dolar bazli BIST-100 Endeksi, kurdaki gérece yatay seyre karsin endekste kaydedilen toparlanmanin etkisiyle kasim
ayini %7,49 oraninda bir yikselisle 278,14 seviyesinden kapatti. Yl icerisinde 345 bdlgesini test eden ancak yilin ikinci yarisinda etkili olan
satiglarla 250,00 bolgesine kadar geri gekilme kaydeden endekste, toparlanma gabasinin devaminda 285,00 — 300,00 seviyeleri kisa vadeli
ilk diren¢ noktalari olup, psikolojik 6neme sahip 300,00 seviyesi tUzerindeki kapanislarda alimlar yeni bir ivme kazanabilir. Geri ¢ekilmelerde
ise 270,00 — 258,00 — 250,00 seviyeleri destek konumunda bulunmakta olup, 250,00 destegi altinda satislar derinlesebilir. Yabanci takas
orani kasim ayinda 0,03 puanlik ¢ok sinirl bir dedisimle 37,25 seviyesine geriledi.
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=@~ Dolar Endeksi (DXY) (sag eksen) =@~- USD/TRY-Kapanis (sol eksen) Déviz Sepeti (sol eksen) =f= EUR/TRY-Kapanis (sol eksen)

TCMB kasim toplantisinda da faiz oranlarinda degisime gitmezken, karar metnindeki ifadeler ve bazi vurgulardaki géreceli yumugsama
piyasalarda faiz indirim beklentilerinin gli¢ kazanmasina katki sagladi. Enflasyonun gelisimine bagli olarak aralik/ocak itibariyle TCMB'nin faiz
indirim dongisune kademeli bir sekilde baslamasini bekliyoruz. Trump’in uygulayacagi politikalarin enflasyonu yukseltebilecegine dair
endiseler, Fed Bagkani Powell’in faiz indiriminde aceleci olunmayacagi mesaji ve son donemde ABD ekonomisinin giictinii koruduguna isaret
eden ekonomik verilerin etkisiyle piyasalarda Fed’e iligkin faiz indirim beklentilerinin zayifladigi gérultyor. Dolar/TL kuru kasim ayini %1,31
oraninda bir yiikseligle 34,7025 seviyesinden, Euro/TL kuru ise %1,77 oraninda bir dislsle 36,7344 seviyesinden kapatti. Trump’in ABD
segimlerini kazanmasi ve uygulayacag politikalarin enflasyonist etkileri olabilecegdine dair beklentiler, kasim ayinda dolarin kiresel ¢gapta gli¢
kazanmasina neden oldu. Dolar endeksi (DXY) kasim ayini %1,80 oraninda bir yukseligle 105,78 seviyesinden tamamladi.
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=@~ Gosterge Faiz (sag eksen) =&~ AOFF (sol eksen) 10-Yilhk TahvilFaizi (sag eksen)

Ekim enflasyonu beklentilerden yiiksek gelse de 8 Kasim'da gergeklesen yilin son Enflasyon Raporu'nda TCMB glivercin tonda mesajlar vermesi ile faiz indirim beklentileri 21 Kasim’'da
gerceklesen PPK toplantisi sonrasi gui¢ kazandi ve tahvil faizlerinde geri ¢cekiime goriildi. TCMB PPK, 21 Kasim toplantisinda beklentilere paralel politika faizini %50 sabit birakti. Karar
metnine baktigimizda MB’nin faiz indirim surecini baslatmaya hazirlandigi izlenimini verdi. TCMB, talebin yavaslamaya devam ederek enflasyondaki diislisi destekleyici seviyelere geldigini,
hizmet enflasyonunda iyilesmeye dair sinyallerin belirginlestigini ve dezenflasyon siirecinin gerektirdigi sikligi saglayacak sekilde belirlenecegini agikladi. Yurt iginde, 3 Aralik Sali glini
aciklanacak TUFE rakami piyasalar tarafindan yakindan takip edilecek. Kasim TUFE %2'nin altinda gerceklesmesi halinde Aralik'ta sembolik faiz indirim ihtimali artabilir. Daha genis
kapsamda baktigimizda TCMB’nin mevcut enflasyonun 400-500 baz puan civarinda bir politika faizi ile para politikasi sikiigini koruyabilecegini diisiiniiyoruz. Bu baglamda, TCMB’nin mart
ayi igin %38'lik TUFE enflasyonu tahmini baz alindiginda, Banka’nin nisan ayina kadar 750-800 baz puan civarinda bir faiz indirimi yapabilecegi gikarimini yapiyoruz. Kasim ayinda 10 yil
vadeli tahvil faizi kasim ayini 135 baz puan dislsle ylzde 29,24, 2 yil vadeli tahvil faizi ise 215 baz puan dusisle ylizde,42,95 seviyesinden tamamladi. Faiz indiririm beklentileri tahvil
faizlerinde geri gekilmenin devamini getirebilir. Hazine ve Maliye Bakanligi yayinladidi i¢ borglanma stratejisine gore Aralikta 132 milyar lira i¢ borglanmaya gidecek.
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=@- EUR/USD

Kuresel piyasalarda jeopolitik risklerin 6n plana gikmasi ile volatilitenin 6n plana ¢iktigi takip edilirken, ateskesin saglaniyor olmasi kasim
ayinin 6nemli bagliklarindandi. Diger yandan ayin son haftasi segilmis bagkan D. Trump’in Hazine Bakani adayligina Scott Bessent'in aday
gosterilmesi piyasalar desteklerken, devaminda Trump’in Kanada Meksika ve Cine gumrik tarifelerini artiracagi haberi takip edildi. Trump’in
uygulayacagi politikalarin enflasyonu ylkseltebilecegine dair endiseler 6n planda kalmaya devam ederken, Fed’e iligkin belirsizlik sirtyor.
Avrupa cephesinde agiklanan verilerin seyri Avrupa Merkez Bankasi'nin daha fazla faiz indirecegi beklentisinin giic kazanmasinda etkili
olurken, euro uzerinde baskinin yasanmasinda etkisini gésteriyor. Dolar endeksi ve tahvil cephesindeki seyirle sert geri ¢ekilmenin yasandigi
paritede 1,05 seviyesinin altinda 1,0475 — 1,0425 ve 1,0355 destek, 1,0580 — 1,0666 ve 1,0730 takip edilecek direng seviyeleridir.
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Kasim ayi sari metalde oldukga volatil bir ay oldu. ABD Baskanlik segimini D. Trump kazandi. Segimlerin ardindan gii¢li dolar temasi kasim
ayinda 6ne ¢ikti. ABD’de Trump politikalarinin enflasyona neden olacagi endiseleri mevcut olmakla birlikte Fed'in buna nasil reaksiyon
verecegi onemli olacak. Diger taraftan kasim ayi jeopolitik risklerin volatiliteyi artirdigi bir ay oldu. Israil — Hizbullah ve Ukrayna — Rusya
arasinda yaganan savaslar dénem dénem altin fiyatlari tGzerinde etkisini gosterse de kalicihk sadlayamadi. Kasim ayi dusls yoniinde
volatilitenin arttig1 ve dizeltme hareketlerinin izlendidi bir ay olarak geride kaldi. Yeni aya baglarken, ABD verilerinin ve de D. Trump’in olasi
aciklamalarin 6ne c¢ikacagi bir olacak. Ayrica jeopolitik gelismeler izlienmeye devam edilecek. Fed’in aralik ayi toplantisi ve sonrasi igin
verecedi mesajlar énem arz edecek. Bu goriinim altinda kasim ayini 2.650$ civarinda tamamlayan ons altinda, 2.666$ - 2.721$ - 2.750$ ve
2.790$ seviyeleri direng olarak izlenebilir. Asagida ise 2.605$ - 2.580% ve 2.536% ve 2.485$ seviyeleri destek olarak takip edilebilir.
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=@~ Ham Petrol =& BRENT

OPECH+ toplantisinin 05 Aralik tarihinde yapilmasi bekleniyor. Bu toplantida, grubun alacagdi kararlar, 2025 yilinda nasil bir politika
izleyeceklerine yonelik mesajlar énemli olacaktir. ABD'de yeniden Bagkan segilen D. Trump, ocak ayinda goreve baslayacak. Goéreve
baslamadan bile piyasalari hareketlendirmeye basladi. Trump'in agiklamalari bu ay yine énemini koruyacaktir. Cin ekonomisinin bu yil yine
petrol fiyatlarinin seyrini etkiledigi gorildi. Ekonomiye yonelik endiseler, aciklanan tesviklerin piyasalari tatmin etmemesi, piyasalari da
dalgalandirniyordu. Petrol agisindan da negatif bir yansima goriltyordu. Aralik ayinda, Cin ekonomisine yonelik ekonomik veriler bu agidan
takip edilecek. Jeopolitik gelismelerde petrol igin dnemli bir baslk olarak izleniyor. Riskler arttikga, petrol fiyatlarinda da sert tepkiler yasaniyor.
Bu ay iginde jeopolitik gelismelerde riskler azalirsa, petrol fiyatlar {izerinde baskinin da hafiflemesini saglayabilir. Brent petrol igin 73,10$ -
74,00% direng noktalari olurken, bu seviyelerin lzerinde kapaniglar hareketin 76,00 bolgesine dogru hareketini destekleyebilir. Geri
cekilmelerde ise 71,66% - 70,40% - 68,50% destek noktalari olarak takip edilebilir.
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Yeni Ayda Piyasalari Bekleyenler...

2024 yihinin son ayinda, merkez bankalarinin faiz kararlari 6éne ¢ikiyor. Majoér merkez bankalarinin toplantilari ve piyasalara verecekleri
mesajlar, 2025 yil para politikalarina yonelik beklentileri de sekillendirecektir. Tarihlere baktigimizda; 12 Aralik - Avrupa Merkez
BankasI(ECB), 18 Aralik- ABD Merkez BankasI(FED), 19 Aralik- Japonya(BoJ) ve ingiltere(BoE) Merkez Bankalarinin faiz kararlari
izlenecek. Hepsinin kararlari énemli olacaktir ama en énemlisi yine Fed'in faiz karari olarak bekleniyor. Fed'in karari ve sdylemleri, o glin
piyasalarin seyri Uzerinde de belirleyici olacaktir. Faiz kararlarina kadar acgiklanacak ekonomik veriler ve Banka yetkililerinin konusmalari
yakindan izlenecektir. Petrol fiyatlari iginse gdzler 05 Aralik tarihinde olacak. OPEC+ grubunun toplantisi olacak. Asil tarih, 01 Aralik olarak
belirlenmisti ancak 05 Aralik gunulne ertelediklerini duyurdular. O gin toplantidaki detaylar, petrol fiyatlarinin seyrini etkileyebilir. Aralik
ayinda, jeopolitik gelismelerde yakindan izlenecektir. Kasim ayindaki agiklamalar, zaman zaman artan riskler, piyasalari tedirgin etmisti.
Aralik ayinda, bu konuya yénelik haberlerin énemini korumaya devam edecegdini ve yeni aciklamalarinda, piyasalar uzerinde etkili
olabilecegini degerlendiriyoruz. Yurt icinde, 26 Aralik gini TCMB'nin faiz karar takip edilecek. Aralik ayinda, Cumhurbaskani Recep Tayyip
Erdogan ve ekonomi yonetiminden gelecek agiklamalarda yakindan izlenecek. Kasim ayinda, SPK Bagkani yapmis oldugu agiklamasinda,
aciga satis islem yasaginin kaldirilmasini, yil bagsindan 6nce hayata gecirmeyi planladiklarini belirtti. Aralik ayinda bu konuya yonelik
kararlar gelebilir. Yurt i¢i piyasalar agisindan énemli olacaktir.

Tiirkiye

Yurt i¢i piyasalarda, 02 Aralik tarihinde kasim ayi ISO imalat PMI verisi takip edilecek. 03 Aralik, Tirkiye'de enflasyon giinii olacak. Kasim
ayina yonelik enflasyon verisinin agiklanmasi bekleniyor. Kurum olarak beklentimiz aylk yizde 2,10 ve yillik yuzde 46,90 seviyesinde
aciklanmasi yoninde bulunuyor. TCMB'nin faiz indirimine hazirlandi§i bu dénemde, piyasalar ikiye bélinmuis durumda. TCMB'nin aralik
veya ocak ayinda faiz indirimine baslayacagdi bekleniyor ama net bir zaman belirlenemiyor. 03 Aralik giinii agiklanacak Tirkiye enflasyonu
bu beklentileri netlestirebilir. Kasim ayi enflasyonu, piyasanin beklentisini karsilar ve bir dnceki aya gore dusus kaydederse, aralik ayinda
faiz indirimi beklentilerini glg¢lendirebilir. Aksi senaryoda, beklentilerin 2025 yilina 6telenmesine yol agabilir. Enflasyon verisi gunu yurt igi
piyasalarda oynakliklar gorulebilir. 10 Aralik, Turkiye'de ekim ayina yonelik sanayi Uretimi ve igsizlik orani verileri agiklanacak. 12 Aralik,
Turkiye'de cari islemler dengesi verisi izlenecek. 16 Aralik, Turkiye'de kasim ayi butce istatistikleri yayinlanacak. 25 Aralik, Turkiye'de aralik
ay! reel sektor gliven endeksi ve kapasite kullanim orani verileri agiklanacak. 26 Aralik, TCMB'nin faiz karari takip edilecek. 2024 yilinin son
toplantisi ve 03 Aralik enflasyonu verisi sonrasi bu toplantiya yonelik beklentilerin kuvvetlenmesi bekleniyor. 26 Aralik giini TCMB'nin faiz
karari, karar metnindeki detaylar, 2025 yili para politikasina iliskin beklentileri sekillendirebilir.

Avrupa

Avrupa piyasalarinda, 02 Aralik ginu Euro Bdlgesi ve Almanya'da kasim ayi imalat PMI verileri agiklanacak. Ayni giin, Euro Boélgesi ekim ayi
issizlik orani verisi takip edilecek. 04 Aralik, Almanya ve Euro Bélgesi hizmetler PMI ile Euro Bélgesi UFE verileri ilan edilecek. 05 Aralik,
Euro Bdlgesi perakende satiglar agiklanacak. 06 Aralik, Euro Bolgesi 3.ceyrek blyume verisinin agiklanmasi bekleniyor. 10 Aralik,
Almanya'da enflasyon glnu olacak ve kasim ayi verileri agiklanacak. 12 Aralik, Avrupa Merkez Bankasinin(ECB) faiz karari glindemde
olacak. ECB bu yilin son toplantisini gergeklestirecek. Banka, haziran ayinda para politikasinda degisiklige gitti ve faiz indirimlerine baglad.
Avrupa ekonomisindeki gérinim ve ECB Uyelerinden gelen sinyaller, aralik ayi toplantisinda da faiz indiriminin olabilecegi yoniinde
bulunuyor. ECB, aralk ayi toplantisinda ekonomik projeksiyonlarini da yayinlayacak. Projeksiyonlardaki detaylar, 2025 yilinda nasil bir
politika izleyecegine yonelik sinyallerde verecektir. 12 Aralik gund, ECB'nin faiz karari ve verecedi mesajlar, Avrupa piyasalarinda
dalgalanmalara yol acabilir. Karar gunli, ECB Bagkani Lagarde'in basin konugsmasi da yakindan izlenecek. 13 Aralik, Euro Bélgesi ekim ayi
sanayi Uretimi aciklanacak. 16 Aralik, Avrupa'da kasim ay! 6ncu imalat ve hizmetler PMI verileri takip edilecek. 18 Aralik, Euro Bdlgesi
enflasyonu agiklanacak. Aralik ayinin son haftasi, yurt disi piyasalarinda Noel tatilleri baglayacak. Bu nedenle Avrupa piyasalarinda, veri
takvimi sakin gorilurken, tatillerinde etkisiyle islem hacimleri zayiflayabilir. Avrupa piyasalarinda yatay seyirler izlenebilir.

ABD

02 Aralik, ABD'de kasim ay! imalat PMI ve ISM imalat PMI verileri agiklanacak. 06 Aralik, ABD'de istihdam giinii ve kasim ayi istihdam
verileri izlenecek. Tarim disi istihdam, issizlik orani ve ortalama saatlik kazanglar verilerinin agiklanmasi bekleniyor. 11 Aralik, ABD
enflasyonu 6n planda olacak ve kasim ay! verisi agiklanacak. Fed, aralik ayi toplantisi dncesinde 06 Aralik gini ABD is glcu verilerini ve 11
Aralik giinii ABD enflasyonunu gérmiis olacak. Bu iki veri, toplantiyla ilgili beklentileri etkileyecektir. Ozellikle, ABD enflasyonu bu konuda
daha belirgin olabilir. 16 Aralik, kasim ayi éncl imalat ve hizmetler PMI verileri takip edilecek. 17 Aralik, ABD'de kasim ayi sanayi Uretimi,
kapasite kullanim orani ve perakende satislar agiklanacak. Fed, 17-18 Aralik tarihlerinde toplanacak ve 18 Aralik glinu faiz kararini
aciklayacak. Piyasalar, son dénemde agiklanan veriler ve Fed lyelerinden gelen agiklamalar dogrultusunda Fed'den bu ay bir faiz indirimi
beklentisi icerisinde bulunuyor. Bu toplantiya kadar Fed, kasim ayi istihdam ve enflasyon verilerini de gérecek. Fed'in aralik ayindaki
toplantisinda ekonomik projeksiyonlarda énemli olacak. En son eylul ayi toplantisinda, ekonomik projeksiyonlarini yayinlamisti. O aydan
sonra ABD'de Baskanlik secimi yapildi ve Fed Bagkani Powell faiz indirimi konusunda aceleci olmayacaklari mesajini verdi. Fed'in ekonomik
projeksiyonlarinda, 2025 yilina nasil 1sik tutacaklar merak konusu. Ozellikle, faiz indirimi konusunda nasil bir yol izlenecek oldukca énemli.
Bu nedenle yayinlanacak ekonomik projeksiyonlardaki detaylar bunlarla ilgili beklentileri sekillendirebilir. Faiz karari sonrasi Fed Baskani
Powell'ln da konusmasi 6nemli olacak. Kisacasli, yilin son Fed toplantisi, kiiresel piyasalarin seyri agisindan 6énem tasimaktadir. Fed
kaynakli o giin piyasalarda hareketlilik gorulebilir. 19 Aralik, ABD'de 3.ceyrek final okuma blylUme verisi agiklanacak. 20 Aralik, Fed'in
ekonomik projeksiyonlarinda da yer verdigi, kasim ayi gekirdek kigisel tliketim harcamalari endeksi takip edilecek. Bu iki veri sonrasi ABD'de
Noel tatilleri baglayacak. Bu nedenle ABD piyasalarinda, yilin son haftasi yatay seyirler gérulebilir.
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Aylik Teknik Oneriler...

Beta (3 A Aralis K.V. En Giiglii
Ay) im Aralig Destek

EMISA hissesi gegen haftay 62,5 TL seviyesinden kapatarak haftalik bazda ylzde
4,17 yiukselig yapti. Hisse 0 F/K ve 1,1 PD/DD degerlerinden islem goriyor. ENJSA

ENJSA 62,50 | 0,96 | 5851 . 61-62,8 65,70 59,95
hissesinin piyasa degeri 73,82 milyar TL olup son agiklanan net kari ise -4173,5
milyon TL seviyesindedir.
EREGL hissesi gegen haftay 25,78 TL seviyesinden kapatarak haftalik bazda ylzde

EREGL 25,78 0,66 24,38 2,91 yikselis yapti. Hisse 9,7 F/K ve 0,8 PD/DD degerlerinden islem gériiyor. EREGL 25,2-25,9 27,08 28,62

hissesinin piyasa degeri 180,46 milyar TL clup son agiklanan net kan ise 11280,9
milyon TL seviyesindedir.
KOZAL hissesi gecen haftay 22,72 TL seviyesinden kapatarak haftalik bazda yazde
6,17 yikselis yapti. Hisse 30,2 F/K ve 2,6 PD/DD degerlerinden islem goriyor.
KOZAL 22,72 1,03 20,22 ) o . ) ; 22,2-22.84 24,00 21,78
KOZAL hissesinin piyasa degeri 72,76 milyar TL olup son agklanan net kan ise 516,8
milyon TL seviyesindedir.
MGROS hissesi gegen haftayl 483,25 TLseviyesinden kapatarak haftalik bazda
yiizde 3,98 yikselig yapti. Hisse 13,8 F/K ve 1,6 PD/DD degerlerinden islem
MGROS | 483,25 | 0,95 | 456,26 | IR o ) 472- 486 509,00 463,75
gorayor. MGROS hissesinin piyasa degeri 87,49 milyar TLolup son agklanan net

kari ise 5464,2 milyon TL seviyesindedir.
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Aylik Ekonomi Takvimi...

Aralhik 2024 Veri Takvimi

Japonya Imalat Pnl jj] Kasim
cin Caixin Imalat PMI ol Kasim
> Turkiye Imalat Pnl =il Kasim
= Almanya imalat PRI ol Kasim
Euro Bolgesi Imalat Pnl =il Kasim
Euro Balgesi issi k Oram ol Ekim
ABD 1SM imalat P il Kasim
3 Tarkiye Enflasyon ofll Kasim
Japonya Hizmet PMI ‘] Kasim
Tarkiye Enflasyon o] Kasim
Almanya Hizmet PMI ] Kasim
a Euro Bolgesi UFE (&Ayhik/ Yillik) o] Kasim
Euro Bolgesi Hizmet PMI ‘] Kasim
ABD ISM Imalat - Dis1 PaI ] Kasim
ABD Fabrika Siparisleri ol Ekimn
QOPEC Toplantis) ] Arahk
Almanya Fabrika Siparisleri il Ekim
5 Euro Balgesi Perakende Satislar (Ayhk/ Yillik) o] Ekim
ABD Ticaret Dengesi jj] Ekim
Almmanya Sanayi Uretimi ‘] Ekim
Almanya Ticaret Dengesi il Ekim

- Euro Balgesi Baydme ‘ 3. Ceyrek
- ABD Tarnm Disi Istihdam il Kasim
ABD Ortalama Saatlik Kazanclar afll Kasim
ABD Igsizlik Orarm afil Kasim

Japonya Bayame jj] 3. Ceyrek
o cin Enflasyon | Kasim
Euro Bolgesi Sentix Yatinmao Gaveni all Arahk
Cin Ticaret Dengesi jj] Kasim
10 Almanya TUFE (Ayhk/ ilhk) | Kasim
- Turkiye Sanayi Uretimi il Ekim
Tiarkiye issizlik Oram afll Ekim
11 ABD TUFE (ayhk/villik) il Kasim
Tarkiye Cari islemler Dengesi | Ekim
12 Euro Bolgesi ECB Faiz Karan il Arahk
- Euro Bolgesi ECB Baskam C. Lagarde'in Konusmasi afll Arahk
ABD UFE (Ayhik/ villik) il Kasim
Japonya Sanayi Uretimi ‘] Ekim
Ingiltere Imalat Uretimi | Ekim
pE] ingiltere Sanayi Uretimi | Ekim
Euro Bolgesi Sanayi Uretimi | Ekim
ABD ihracat fithalat Fiyat Endeksi | Kasim
Turkiye Bltce Dengesi jj] Kasim
16 Almanya imalat/Hizmet PMI {Onci) o] Kasim
- Euro Balgesi Imalat/Hizmet PMI (Onci) | Kasim
ABD imalat/Hizmet PMI {Onci) | Kasim
Almanya ZEW Ekonomik Goven Endeksi i) Arahk
Euro Bolgesi Ticaret Dengesi o] Ekim
Euro Bolgesi ZEW Ekonomik Goven Endeksi =il Arahk
av ABD Perakende Satislar (Ayhk/ villik) ol Kasim
ABD Kapasite K armim COram ‘j] Kasim
ABD Sanayi Uretimi ol Kasim
ABD isletme Stoklarn afll Ekim
Japonya Ticaret Dengesi ‘] Kasim
ingiltere Enflasyon | Kasim

1s Euro Bolgesi Enflasyon ]

- ABD insaat izinleri/Konut Baslangiclan il Kasim
ABD Fed Faiz Karan atll Arahk
ABD Fed Baskamn Powell'in Basin Aciklamas afll Arahk
19 Japonya Bold Faiz Karar atll Arahk
ingiltere BoE Faiz Karan afll Arahk
Turkiye Taketici GUveni il Arahk
20 ABD Kisisel Gelirler/Kisisel Giderler ol Kasim
- ABD Cekirdek Kisisel Tuketim Harcamalan atll Kasim
ABD Michigan U. Taketici Gaven Endeksleri ‘] Arahk
Almanya Piyasalar Noel Sebebiyle Tatil il Kasim
ingiltere Moel NMedeniyle Erken Kapanmis jj] Arahk
2a ABD Moel Nedeniyle Erken Kapanis aill Arahk
- ABD Dayarmkh Mal Siparisleri ‘] Kasim
ABD Yeni Konut Satislan jj] Arahk
Japonya Bol Toplamt Tutanaklan ‘] Arahk
Turkiye Reel Sektor Guven Endeksleri il Arahk
25 Tarkiye Kapasite Kullarmim Oram il Arahk
- ABD Piyasalar Noel Sebebiyle Ta aill Arahk
ingiltere Piyasalar Noel Sebebiyle Tati jj] Arahk
Almanya Piyasalar Noel Sebebiyle Tati il Arahk
Tarkiye TCMEB PPK Faiz Kararn ‘ Arahk
26 Ingiltere Piyasalar Noel Sebebiyle Ta ill Arahk
Admnmanya Piyasalar Noel Sebebiyle Tatil il Arahk
30 Turkiye Ekonomik Gaven Endeksi il Arahk
Almmanya Piyasalar Noel Sebebiyle Tatil il Arahk
31 Japonya Piyasalar Noel Sebebiyle Tatil ill Arahk
ingiltere Moel Nedeniyle Erken Kapanis jj] Arahk

Takvim acklanacak tum wverileri kgpsamamaktadir. Tahminier Sloomberg, Tradingeconaomics.com, nvesting.com, Econoday.com kaynakiarndan alimmisoir
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BIST-100 Son 10 Yil Getiri Performansi Donemleri
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BIST-100 Endeksinde Gegen Ay En Cok Yiikselen ve Diisen Ilk 10 Hisse
Yiikselenler Diisenler
Yiikselenler Degisim En En Gegen Ay Ort. Giinliik | Diisenler Degisim En En Gegen Ay Ort. Giinliik
(%) Diisiik Yuksek Islem Hacmi (%) Diigiik Yiiksek Islem Hacmi
31.40 202,076,426 14.78 1,183,953,476
OYAKC 72.40 26.35  55.90 72.40 260,233,979 KARSN 12.87 -16.59 12.35 15.74 373,130,887
EKGYO 12.66 25.72 9.29 12.68 2,417,194,400 ADEL 35.16 -14.12 34.40 47.26 223,586,600
GUBRF 249.00 23.33 197.50 254.00 1,978,343,609 ULKER 112.10 -10.75 99.70 129.90 911,282,159
BERA 15.90 23.16 1235 15.90 143,323,833  ALTNY 91.10 -7.04 86.55 102.80 632,182,902
ASTOR 94.70 2141 7725 101.80 1,512,570,406 BRSAN 452.75 -6.79  435.50 531.00 533,018,944
YKBNK 29.64 21.08  22.66 31.44 7,076,586,286  ALFAS 50.45 -6.49 49.76 57.35 153,889,260
RGYAS 124.90 20.79 100.60 125.20 85,423,183 PGSUS 217.80 -5.96  215.90 247.20 2,349,167,227
AKBNK 60.85 20.26  46.12 62.35 5,052,698,823 BJKAS 4.56 -5.79 4.10 4.89 130,625,158
ECILC 47.62 19.83  39.20 47.86 192,249,741  KLSER 33.86 -5.47 32.00 37.80 90,371,619

BIST-100 Endeksinde Gegen Ay islem Hacmi Yiikselen flk 15 Hisse

Hisse Aylik Bazda Hacim Degisimi Gegen Ay islem Aylik Getiri Kapanis F/K PD/DD 21 Giinliilk 50 Giinliik 100 Giinliik 200 Giinliik 500 Giinlitk
(%) Hacmi (%) Ort. Ort. Ort. Ort. Ort.

REEDR 219.16  24,863,022,993.45 -33.12 14.78 248 16.14 20.21 26.80 36.82

KTLEV 139.67 10,707,427,296.50 640 6065 6.70 4.61 57.45 53.51 50.09 75.89

KOZAA 126.58 15,861,303,157.40 14556 70.45883.23 1.77 65.31 62.82 63.35 57.11 53.47
ULKER 123.44 19,136,925,329.30 -10.75 11210 6.89 1.53 110.93 122.88 141.95 133.69 86.30
CLEBI 91.37  3,850,858,004.00 17.412,124.00 17.67 8.18 2,057.00 1,906.24 1,981.22 1,876.72 1,168.75
ASTOR 79.59 31,763,978,526.25 21.41 9470 1285 5.16 92.44 81.50 82.49 92.21

SKBNK 78.73  7,666,094,342.68 13.41 465 470 117 4.25 4.20 4.19 4.01 3.48
KOZAL 73.29 45,496,154,344.74 1292 2272 3021 261 20.22 20.81 22.40 22.42 23.11
CANTE 70.88  3,374,525,249.35 3.42 1.51 0.50 1.51 1.50 1.63 1.98 2.82
ISMEN 69.87  4,243,604,940.08 26.70 40.72 12.45 2.61 36.76 34.92 36.37 36.13 27.69
LMKDC 69.58  3,863,850,951.44 11.79 26.16 4.12 348 25.25 23.40 23.73

PGSUS 69.33 49,332,511,773.00 -5.96 217.80 470 1.44 230.38 233.55 233.07 212.66 162.11
KLSER 68.13  1,897,804,001.62 -5.47  33.86 2.20 34.17 35.14 40.12 49.50

KCAER 66.29  3,049,321,856.35 10.08 14.25 4158 2.83 13.22 12.94 14.07 16.13 11.10
GOLTS 60.72  5,320,255,588.75 16.47 488.00 3.95 1.16 438.88 410.78 431.61 425.21 281.23

*Aylik Bazda Hacim Degisimi altinda gergeklesen toplam islem hacimin bir 6nceki aydaki toplam islem hacmine gore deg@isimini vermektedir.
BIST-100 Endeksinde Gegen Ay islem Hacmi Diisen ilk 15 Hisse

Hisse Aylik Bazda Hacim Degisimi Gegen Ay islem Aylik Getiri Kapanis F/K PD/DD 21 Giinliikk 50 Giinliik 100 Giinliik 200 Giinliik 500 Giinliik

(%) Hacmi (%) Ort. ort. ort. Ort. Ort.
ODAS -40.26  5,356,761,817.94 567  6.15 0.71 6.14 6.04 6.88 8.07 8.84
BJKAS -39.24  2,743,128,326.81 579  4.56832.33 4.40 4.91 5.91 8.72 7.05
TKFEN -39.06  9,064,624,956.70 912 8200 24.05 1.05 77.50 68.34 61.45 54.95 45.75
ALTNY -31.27 13,275,840,047.85 704 9110 36.12 7.04 91.66 91.38 95.39

KARSN 2975  7,835,748,622.36 16,59  12.87 2.51 13.69 14.68 15.65 13.89 11.58
BINHO 27.01  2,901,660,783.25 -1.44 309.00 1.06 292.60 309.24 358.82 42555

MPARK 22.04  3,348,458,589.00 1527 400.00 10.98 3.73 361.92 345.31 365.02 312.73 194.67
BRSAN -19.76  11,193,397,831.00 679 45275 4857 2.15 466.04 459.28 447.70 515.20 434.23
EREGL -17.28 78,620,558,029.05 832 2578 9.66 0.80 24.88 24.71 25.17 24.13 21.45
OBAMS 1541  4,367,090,470.54 17.70 4336 1034 2.32 39.02 36.95 36.14

SMRTG 1502 3,143,705,957.12 0.10 3924 28.88 7.36 38.87 37.91 41.72 49.57 52.15
BIMAS -14.65 50,384,435,930.50 150 47350 13.35 2.85 472.02 480.97 525.84 477.87 318.21
TSKB -11.26  5,066,927,449.74 497 1268 392 122 12.34 11.85 11.92 10.91 7.78
SAHOL -8.72 36,662,077,371.55 8.71 90.50 26.83 0.69 85.67 88.20 92.16 89.85 65.28
SISE 767 21,027,711,087.28 363 4056 673 0.70 40.14 40.11 42.36 45.82 4552

*Aylik Bazda Hacim Degisimi altinda gergeklesen toplam islem hacimin bir dnceki aydaki toplam islem hacmine gore degisimini vermektedir.
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Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. - Yatirim Danismanligi Birimi

E-Posta : gyd@gedik.com
Adres : Altaycesme Mah. Camli Sok. Pasco Plaza, No:21, i¢ Kapi No:45, K:10-11-12 Maltepe/istanbul

Tel : (0216) 453 0053

Yatirim Danismanligi Birimi

Mesut KURT Madur mkurt@gedik.com
Eda KARADAG Mudur Yardimcisi eda.karadag@gedik.com
Onurcan BAL Mudur Yardimcisi onurcan.bal@gedik.com
Betiil GEDIK Yonetmen betul.gedik@gedik.com
Ceren TABAN Yénetmen ceren.taban@gedik.com
Yilmaz ALTUN Yatirim Danigsmani yilmaz.altun@gedik.com
Elif KAYA Uzman ekaya@gedik.com
YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatinm Menkul Deg@erler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm Danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak Yatirirm Danismanhgi
sOzlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine
dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik

Yatirim Menkul Degerler A.$. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya
cikabilecek hatalardan Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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