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Piyasalara-Genel Bakis

Gegen hafta baskili bir seyir izleyen risk istahi Cuma giinii "FED enflasyon hedefini riske atmadan yakin vadede faiz indirebilir"
diye konusan Williams’in agiklamalari sonrasinda sinirli toparlanma ¢abasi iginde. Federal Reserve (FED) Baskani Jerome Powell
ile New York FED Baskani John C. Williams arasinda, 6zellikle para politikasi ve faiz indirimleri konusunda gtigli bir gorus birligi
var. Piyasalarda Powell'in en yakin muttefiklerinden olarak kabul edilen Williams’in faiz indirimi igin yakin vadede daha fazla
ayarlama igin alan oldugunu belirtmesi devam eden satis baskisinin azalmasina neden oldu. Agiklamalar sonrasinda aralik ayi
FED toplantisina yonelik faiz indirim beklentilerinde yeniden toparlanma goriliirken risk istahinda toparlanma yasaniyor. Diin
FED Baskan adaylarindan FED Guvernori Christopher Waller, Aralik'ta bir faiz indirimi yapilmasi ¢agrisinda bulunurken, takip
eden donemde toplanti bazh yaklasimda bulunulmasi gerektigini soyleyerek pozitif siirece destek oldu.

ABD ekonomisinin gorinimu igin 6nemli olan ve agiklanan eylil ayi tarim disi istihdam verisi 119.000 olarak agiklandi. Bu
rakam, beklentilerin (50.000) iki katindan fazla. Bununla birlikte issizlik orani %4,3’ten %4,4’e yiikseldi. Bu, Ekim 2021’den bu
yana en yiiksek seviye. istihdam verisinde gelen karisik sinyaller net bir resim gizmeye yeterli olamadi.

4 Kasim 2025'te yapilan ABD ara donem segimlerinde Trump'in destekledigi adaylarin, 6zellikle New York City belediye
baskanligi, New Jersey ve Virginia valiliklerinde yenilgiye ugramasi, Trump'in politikalarinin (ekonomi, go¢menlik, hikimet
kapanmasi) halk nezdinde karsiliginin olmadigini gosterdi. Faiz indirimleri noktasinda FED’e yonelik baski kurma girisimi ve
korumaci gimrik tarifeleri uygulamalari ise ABD yargisina takilmis durumda. Trump azalan popiilaritesini yeniden kazanma
¢abasi icinde. Rusya- Ukrayna arasinda devam eden savasl sonlandirmak igin vitesin artirildigini gérulliyor. Hafta sonu ABD,
Rusya-Ukrayna savasinin sona erdirilmesi icin Isvicre'nin Cenevre kentinde yapilan baris plani gériismelerinin ardindan
taraflarin "glincellenmis ve revize edilmis bir baris gergevesi taslagi" hazirladigini agikladi.

Baris goriismelerinin birden cok ayagi oldugunu ve fikir ayriliklarinin keskin oldugunu diisiiniiyoruz. ilerleyen giinlerde Ukrayna
ve ABD'nin ortak oneriler dogrultusunda calisacagi belirtilen agiklamada, stireg ilerledikge Avrupa'yla da istisare edilecegi
vurgulandi. Rusya tarafiysa konuyla ilgili Cenevre'deki Ukrayna baris gériismelerinden resmi bilgi almadiklarini belirtti.

Makro veri tarafinda, ekim TUFE’nin agiklanmayacagi Beyaz Sarayca duyurulmustu. Ekim istihdam, eyliil JOLTS istatistik ofisinin
internet sitesinde agiklanmayacak olarak ilan edilmis durumda. Piyasa (+FED) bu hafta eylil perakende satislar verisi
karsilayacak. Ayrica FED Bej Kitap agiklanacak. Persembe ABD piyasalari siikran giinii nedeniyle kapali olacak, Cuma giinii ise
erken kapanis olacaktir.

Avrupa’da, Almanya is Anketi'nin kasim ayi sonuclarini agikladi. Sirket yoneticilerinin gelecek dénem beklentilerindeki
kotlilesmenin etkisiyle kasimda 88,1 puana geriledi. Piyasa beklentisi, endeksin 88,5 puana yiikselecegi yoniindeydi. Avrupa
tarafinda goriilen blylime eksikliginin, bor¢ birikimiyle ikame edilmeye calisiimasi ve regiilasyon adimlarinin birokratik
engeller ile karsilasarak hantal ilerlemesi beklentilerin bozulmasina neden oluyor.

Avrupa Merkez Bankasi (AMB) Baskani Christine Lagarde, diin yaptigi aciklamada Avrupa'nin yapay zeka alanindaki firsati
kagirarak kendi gelecegini riske attigini ve bu yeni teknolojinin yayginlasmasini engelleyen bariyerlerin hizla kaldirilmasi
gerektigini ifade etti.

Bu sabah global borsalarda risk istahi karigik. ABD vadeli piyasalar hafif negatif. Japonya yilzde 0,1 civarinda saticili. Cin ylzde
1,1, Hong Kong yiizde 0,6 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,04 Dolar Endeksi 100,2, ons altin 4.144 Usd civarinda islem
goruyor.

i¢ tarafta, diin TCMB kasim ayina iliskin reel kesim giiven endeksi ve kapasite kullanim orani verilerini yayimlad.
Mevsimsellikten arindirilmis Reel Kesim Gilven Endeksi Kasim ayinda onceki aya gore 1,2 puan artarak 103,2 seviyesine
yukseldi. Mevsimsel etkilerden arindirilmamis Kapasite Kullanim Orani (KKO) ise bir dnceki aya gore 0,2 puan artarak yizde
74,4 seviyesine ¢ikti.

Kasim ayina yonelik enflasyon beklentilerinde asagi yonli beklentilerin arttigi goriliyor. Piyasa kasim ayi enflasyon

beklentilerinin ylzde 1,5 altina kaydigi gorallyor.
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UsdTry /A EurTry /A ZY'""}afﬁfterge

42,45 0,01% 48,95 0,03% 39,68

* 10 Yillik Gosterge * BIST100 *

Tahvil

0,01 32,89 0,08 10.888 -0,32%

Usd/TL:

Yatirimcilar yeni haftaya, FED‘in etkili isimlerinin aralik ayini
isaret ederek faiz indirim beklentilerini canlandirmasiyla basladi.
FED faiz indirim beklentilerinin yeniden yukselmesi risk istahina
destek olurken, dolar talebinin gostergesi DXY ise 100 seviyesi
Ustlinde tutunmaya devam ediyor.

Bugilin aciklanacak ABD perakende satislar ve FED Bej Kitap
verileri bu haftanin makro tarafinda yer aliyor. Perakende satislar
verilerinin eylile ait oldugunu belirtelim. Geg gelen verilerin
bugtin icin ne kadar gosterge niteligi tasidigi soru isareti.

FED Uyeleri aralarindaki ayrisma net olarak goziikiiyor. Makro
verilerin tamamlanmaya ¢alisildigl ortamda Uyelerin agiklamalari
piyasa fiyatlamalarinin hizla degismesine neden oluyor. Son
toplanti tutanaklari FED yetkililerinin, Eylal ve Ekim aylarinda
yapilan indirimlerin ardindan bir indirim daha yapmanin uygun
olup olmadigi konusunda derin bir béllinme yasadigini gosterdi.

Tahminler yeniden FED’in aralik ayinda faiz indirimi yapacagi
ihtimaline dogru kayiyor (bu sabah itibari ile %74).

Piyasalarda risk istahi zayiflama icinde iken Dolar Endeksi gline
100,2 seviyesinde basliyor. Teknik agidan 100,4 seviyesini dnemli
gorliyoruz. Bu seviyenin Ustiinde kapanislar goriilmesi halinde
dolar talebinde hizlanma gorebiliriz.

Dolar endeksi kritik destek bolgesi 97 seviyesinden itibaren limli
bir ylkselis igerisinde. DXY 100,4 seviyesinin Ustinde
yatirimcilarin dolar talebi bir miktar daha artis gosterebilir.

Dolar Endeksi (DXY) 96-97 bandinda tutunmayi basardi. 100,4
seviyesi direng noktasi olarak takip edilebilir. 97 seviyesinin
kirllmasi dolar aleyhine yeni bir sirecin baglamasina neden
olabilir.

i¢ tarafta, TL giiciinii korumaya devam ediyor. Aylik enflasyon
artis hizinin azalmasi programin glcini artirir, TL mevcut glg
kazanma halini korumayi surdiirtr diye diistinliyoruz.

Kasim ayi enflasyonuna dair tahminler yizde 1,5 altina kaymis
durumda. Bu TL igin olumlu olarak yorumlanabilir.

Kurda ihmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 42,44 civarinda
islem goriyor. Asagida 42,00 ve 41,70; yukarida 42,50 ve 42,70
one ¢ikan teknik seviyeler.
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Tahvil/Bono:

Dezenflasyondaki yavaslama ve yil sonu enflasyon hedefinde
yukari revize yapilmasi ile tahvil faizleri hafif hizda yikselise
gecmislerdi. Yeni dengelenme sonrasinda kasim ayi enflasyon
verisinin  dezenflasyon sirecini  desteklemesi, enflasyon
beklentilerinin iyilesmesine yatirimcilarin  tahvil talebinin
artmasina neden olabilir.

GunG 2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller glinli sirasiyla
%39,68 ve %32,89 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

11,000 altindaki sikisma egilimi devam ediyor... Haftanin ilk giini
hafif saticili-sikisik  bir seyrin etkili oldugu hisse senedi
piyasasinda BIST100 Endeksinin kapanisi %0,32'lik gerilemeyle
10,888 seviyesinden tamamladigini goriiyoruz.

Genel bir degerlendirme yaptigimizda, son donemde 11,000
bolgesi altinda dikkat ¢ceken tG¢gen formundaki sikismanin devam
ettigini soyleyebiliriz. Piyasa hareketlerinde ise, 6ne ¢ikan sektor
endeksinin  %1,55'lik yiikselisle XBANK Endeksi oldugunu
goruyoruz. Ancak, bankacilik sektériindeki canli gériinime baska
sektorlerden yeterli katki gelememesi nedeniyle de endeksin ilk
onemli direng konumundaki 11,000 bdlgesi altinda kalmaya
devam ettigini soyleyebiliriz.

Oniimiizdeki siirece baktigimizda ise, diin sabah saatleri itibariyla
bir kere daha test edilen ve piyasanin lizerinde tutunmayi
basardigi 10,800 bolgesini ilk kritik destek esigi olarak izlemeye
devam ediyoruz. Bu seviye Uzerinde kalabildigi siirece de,
piyasadaki yukari yondeki ¢abalarin devam edebilecegini
distuniyoruz. Bu noktada ilk 6nemli direng olarak 11,541
zirvesinden beri gegerli olan k.v algalan trendin direnci
konumundaki 11,000 puani izliyoruz. Bu seviyenin Uzerindeki
kahci fiyatlamalarda ise, oncelikle 11,150 bolgesindeki yatay
direng, ardindan da 11,600'lerdeki TL zirve bolgesi ajandaya
girmeye baslayabilir.

10,800 destegi altindaki kahlci fiyatlamalarda ise, son

donemde olusmaya baslayan pozitif momentumun
sonlanabilecegini dislinlyoruz.
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Eur/Usd: Altin:

New York FED Baskani John C. Williams’'in aralik ayi1 FED faiz
indirimine acik kapi birakmasinin ardindan din FED Baskan adayi
Christopher Waller, Aralik'ta bir faiz indirimi yapilmasi ¢agrisinda
bulunurken, takip eden doénemde toplanti bazli yaklasimda
bulunulmasi gerektigini soyleyerek pozitif stirece destek oldu.

Piyasalarda FED lyelerinden gelen mesaj dogrultusunda aralik ayi
faiz indirim beklentileri keskin bir sekilde yikselerek yizde 74
seviyelerine yiikseldi. Beklentilerde yasanan pozitif degisim risk
istahina olumlu katki yapmasina ragmen Dolar Endeksi (DXY) 100
seviyesi Ustiinde tutunma istegi devam ediyor.

Japonya tarafinda, JPY yilin en duslik seviyesini test etmesi
ardindan otoriteden gelen so6zli mudahale ile hafif de olsa
toparlansa da, kirilganligin devam ettigini goriliyor. Bu durum DXY
tarafinda dolar talebinin canhligini korumasina neden olurken,
Avrupa tarafindan yasanan i¢ gelismeler ise yatirimcilarin eur
talebinin sinirli olmasina neden oluyor. P

ABD istatistik ofisinin kapanma sonrasinda ilan ettigi veri listesinde
ekim ay1 TUFE, ekim istihdam verilerinin agiklanmayacagi yer
aliyor. Bu durumda Bej Kitap, FED karari i¢in her zamankinden fazla
kiymetli olabilir. FED bolgelerinden toplanan geri bildirimler
ekonominin nabzini almayi saglayabilir.

Teknik agidan 100,4 seviyesinin yukari gecilmesi halinde dolar
talebinde hizlanma gérebiliriz. Dolar Endeksi’nde (DXY) 100,4
seviyesini 6nemsiyoruz. 100,4 seviyesine kadar olan yukselisler
tepki denemesi olarak kalabilir. 100,4 Uzeri fiyatlamalarda ise
yatirimci algisinda dolar lehine degisim yasanabilir. Dolar Endeksi
96-97 bandinda tutunmayi basaran Dolar Endeksi’'nde (DXY), 101
seviyesi direng noktasi olarak takip edilebilir DXY’de destek
noktasi 97 seviyesi olarak 6ne gikarken, 97 seviyesinin asagi
kirllmasi satis baskisinin devam edecegine isaret edebilir. 100,4
seviyesi lizerinde ise dolar talebinin giiclinii artirmasi
beklenebilir.

Bu sabah 1,152 seviyesindeki paritede 1,157 ve 1,166 seviyeleri
gin ici direng; 1,5 ve 1,145 seviyeleri glin i¢ci destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.
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New York FED Baskani John C. Williams’in aralik ayi FED faiz
indirimine agik kapi birakmasinin ardindan diin FED Baskan adayi
Christopher Waller, Aralik'ta bir faiz indirimi yapilmasi ¢agrisinda
bulunmasi, reel getirilerde dists beklentisinin artmasina altin
talebinin ise artmasina neden oldu. FED Uyeleri arasindaki ayrisma
ve makro veri trafiginin saghkli olmamasi faiz indirim beklentilerini
dalgalandirabilir.

Jeopolitik tarafta ise ABD oOnderliginde ABD-Rusya-Ukrayna
arasinda gizli yuritllen bir anlasma zemini lzerinde yakinlasma
cabasi goriliuyor. Hafta sonu ABD, Rusya-Ukrayna savasinin sona
erdirilmesi igin Isvigre'nin Cenevre kentinde yapilan baris plani
gorismelerinin ardindan taraflarin "giincellenmis ve revize edilmis
bir baris cergevesi taslagl" hazirladigini agikladi.

ABD Baskani Trump siireg igin “gerceklesene kadar inanmayin ama
gercekten olumlu gelismeler olabilir’” agiklamasinda bulundu.
Jeopolitik risklere karsilik yatirimcilarin gtivenli liman tercihi altin
olarak portfoylerinde yer verdiklerini not edelim. Zor goziiken bir
anlagsmanin gergeklesmesi, glivenli liman talebinin azalmasina
neden olabilir. Tabii anlagsmanin sartlari ve uygulanabilirligi ise
diger bir 6nemli husus olacak..

Altin fiyatlamasinda yukaridaki basliklarin 6nemli paya sahip
oldugunu dislintyoruz. Tarihi rekor fiyat, sonrasinda geri ¢ekilme
ve dengelenme cgabasi. Yukaridaki basliklar gelecek fiyatlamasini
da etkiliyor. Yukselisin devam edecegi soylemi bdylece masada
kalabiliyor. Kisa vade de tepki hareketi zayiflama kaydediyor ve
altin kritik 4 bin seviyesi lizerinde tutunmaya ¢alisiyor. Altin 4.250-
3.900 Usd bant araliginda islem gorebilir. Altin fiyatlarinda destek
noktasi 4.000 Usd olarak takip edilebilir. 4.000 Usd altinda asagl
yonli denge arayisi devam edebilir.

Bu sabah 4.144 Usd seviyesindeki ons altinda 4.150 ve 4.200Usd
seviyeleri giin i¢i direng, 4.100 ve 4,050 Usd seviyeleri gin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin sinirli pozitif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, ABD’de makro veriler bekleniyor, hazine ihaleler
dizenleyecek. ABD'nin 2 yil vadeli ihalesinde maksimum faiz
%3,489 fiyatlandi. ihale ®ncesinde kosullu fiyatlama da ayni
seviyedeydi. Arhk ayi faiz indirim beklentisinin artmasi ile
yatirimcilarin tahvil talebinde bir miktar artis yasaniyor.

i¢ tarafta, gozler kasim ay1 TUFE verisinde. Beklenti yiizde 1,5-1,7
civarinda olusuyor.
Turkiye 5 yilhik CDS 244 ile glini tamamladi. Eurobondlar yatay

seyir izledi, birim fiyatlar (-3, 0 cent) arahiginda degisti. -
'ﬂlllKl'edl
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Gundem

10:00 TCMB kasim ayr sektdrel enflasyon beklentilerini aciklayacak
16:30 ABD - Perakende Satislar (Onceki: %0.6)
16:30 ABD - UFE (onceki: %2.6)

24 Kas 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
|usem 4245 3538 2955 1871 13.40 744 595
% Eur/TL 4895 3667 3268 20.01 1511 9.10 BET
T |ewyusd 11515 10366 11059 10697 11376 13317 1132
o Gbp/Usd 13098 12515 12754 12071 13533 13676 1335
TL 2 Yilik Gosterge Tahvil (%) 3968 4056 3968 9.97 2270 1496 1178
— TL 10 Yillk Gésterge Tahvl (%) 3289 2878 2675 9.83 2432 1290 1221
E E Tirkiye CDS (baz puan) 244 263 284 512 564 303 282
j— 0 |ABD 10 Yillk Tahvil (%) 404 458 386 388 151 092 092
% BIST - 100 Endeksi 10888 9.831 7470 5509 1858 1477 1144
S |Dow Jones Endelesi 46.448 42544 37690 33147 36338 30606 28538
‘z Nasdaq Endelsi 22872 19311 15,011 10466 15645 12888 8973
9 |s&P Endeksi 6705 5882 4770 3840 4766 3756 3231
= T |pax 23239 19.909 16752 13924 15885 13719 13249
=
© Altin (TL) 5660 2984 1960 1097 781 454 290
E E Altin (Usd) 4147 2623 2063 1824 1830 1901 1518
o £ |eumasmu 7041 3286 2262 1439 993 631 342
;.9 W |Giamis (usd) 516 289 238 239 233 26.4 179
o -
a Degisimler
= |usam 200 197 573 396 803 250 124
E g Eur/TL 335 123 633 325 66.0 364 100
() = |Ewuse 111 £3 34 £0 £39 88 21
E o |Gbp/Usd 47 19 57 108 10 32 21
ED L Gésterge Bono (baz puan) 88 88 2971 1273 T4 318 795
_8 = TL 10 Yilik Tahvl (baz puan) 411 203 1692 -1443 1142 69 427
w z % Tarkiye CDS (baz puan) -19 21 -228 52 261 21 80
:0 = D |ABD 10 Vil Tahvil {baz puzn) 53 71 2 237 &0 0 -100
— % BIST - 100 Endeksi 108 316 356 1966 58 291 354
S |Dow Jones Endeksi 9.2 129 137 58 187 72 223
": Nasdaq Endeksi 184 286 434 331 214 436 352
9 |s&P Endeksi 140 33 243 194 2639 163 283
I |pax 167 188 203 123 158 35 355
Altin {TL) 897 523 787 404 720 56.4 331
o |Atn (usd) 581 273 131 03 a7 352 184
£ |eamasmy 1143 453 572 443 574 B46 298
W |simiss (usd) 785 214 06 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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