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Giine Bagslamadan Bilinmesi Gerekenler

Haftaya kiresel piyasalarda pozitif seyirler izleyerek basliyoruz. Asya endeksleri ABD’deki pozitif
kapaniglari takiben alicili seyrediyor. Cuma giinii agiklanan verilerde Fed’in enflasyon gdéstergesinin
beklentilerin altinda artis kaydetmesi ile desteklenen ABD spot endeksleri pozitif kapanislar
gergeklestirirken, Dow Jones %1,18, S&P500 %1,09 ve Nasdaq %1,03 deger kazandi. ABD vadelileri de
bu sabah alicili seyirler izliyor. Avrupa vadelilerinde ise yatay bir gériiniim takip ediyoruz.

ABD’de kasim ayina iligkin kisisel gelirler ve harcamalar raporuna goére, s6z konusu dénemde hem
kisisel gelirler hem kisisel harcamalar beklentilerin altinda artislar gésterdi. Raporda kisisel tiketim
harcamalari (PCE) enflasyonunun da beklentilerin altinda kalarak aylk bazda %0,1’e yavasladigi, yillik
bazda %2,4’e yiikseldigi goruldi. Fed’in enflasyon gostergesi olarak izledigi cekirdek PCE enflasyonu
da aylk %0,1 ile tahminlerin altinda artis kaydetti. Yillik gekirdek PCE enflasyonu ise %2,9’a yiikselme
beklentisinin aksine %2,8'de sabit kaldi. Yine Cuma glni aciklanan verilere gore Michigan
Universitesinin aralik ayi final verilerine gére, tiiketicilerin 6ncii verilerde %2,9 olarak agiklanan kisa
vadeli enflasyon beklentileri %2,8’e, %3,1 olarak agiklanan uzun vadeli enflasyon beklentileri ise
%3,0’e revize edildi. Fed’in enflasyon gostergesinde beklentilerin altinda kalan artis ve enflasyon
beklentilerindeki gerileme, gegtigimiz hafta enflasyon tahminlerini ylkselterek 2025’te daha az faiz
indirimi 6ngoren Fed uyelerinin projeksiyonlarinin yarattigi kotimserligi bir miktar hafifletti.
Projeksiyonlarin yayinlandigi gegen haftaki FOMC toplantisinda 25 baz puanlik faiz indirimi kararina
karsi ¢ikan Komite Uyesi Hammack, karsi ¢ikma gerekgesini agiklarken, faiz oraninin nétr seviyeye
yakin oldugunu ve bir stire daha kisitlayici olmasi gerektigini savundu. Toplanti ardindan diger Fed
tiyelerinden de agiklamalar takip edilirken, lyelerden Williams kendi tahminlerinde ABD’de yeni
Baskan secilen Trump’in olasi politikalarini da tahminlerine dahil ettigini belirtti. Ote yandan Daly,
Williams’in aksine tahminlerinde Trump’in politikalarinin degil son agiklanan verilerin etkili oldugunu
acikladi. Cuma glinki veriler ile zayiflayan dolar endeksi yeni haftaya 107,7 seviyelerden bashyor.
Dolardaki gerileme ile desteklenen EURUSD 1,0440, GBPUSD 1,2580 seviyelerinden iglem goriyor.
ABD 10 yillik tahvil faizi de %4,52 seviyelerine gevsemis bulunuyor. Bu hafta ABD ve Avrupa’da
Carsamba baslayacak Noel tatili sebebiyle veri ve haber akiginin sakin olmasi bekleniyor. Haftanin ilk
islem giiniinde ingiltere’de agiklanacak igiincii eyrek biiyiime verilerinin final okumalari éne gikiyor.

TCMB’nin Cuma giin agikladigi yilin son piyasa katilimcilari anketinde tiiketicilerin yil sonu enflasyon
beklentisi %44,81’den %45,28’e yikselis gosterdi. 12 ay sonrasina iliskin beklentiler %27,07’ye hafif
bir gerileme kaydederken, 24 ay sonrasina iligkin enflasyon beklentisi de %18,47’ye sinirl yiikseldi.
Ankette Merkez Bankas’’nin ay sonu politika faizine yonelik beklentiler ise %48,5 seviyesinde
gercekleserek bu haftaki PPK toplantisinda TCMB’nin 150 baz puanlik indirime gidecegine yonelik
tahminlere isaret etti. YiIl sonu ve TCMB’nin ilk faiz indirimine gitmesi beklenen PPK toplantisi
yaklasirken yikselisini sinirli da olsa hizlandiran Dolar/TL 35,19 seviyelerinde seyrediyor. 5 yillik CDS
primi ise 263 cevresinde hareket ediyor. Cuma giinii BIST100 endeksi %0,42 dislsle gini 9.724
seviyesinden tamamlarken, endekste islem hacmi ise 74,3 milyar TL oldu.

ABD verileri ile Cuma giinii yiikselise gecen kiymetli madenlerden ons altin 2.628$, ons gimiis ise

29,70$ seviyelerinde bulunuyor. Brent petrol 73,3$ seviyelerinden islem gériirken, FOMC sonrasi
zayifligini siirdiiren Bitcoin 95.000$ seviyelerinde hareket ediyor.

Giiniin Teknik Seviyeleri

¢ EURUSD: yukari yonde 1,0500-1,0540, asagi yonde 1,0400-1,0343 seviyeleri 6ne ¢ikiyor.

¢ GBPUSD: yukari yonde 1,2616-1,2665 asagl yonde 1,2475-1,2441 seviyeleri 6ne gikiyor.

¢ Ons Altin: yukari ydnde 2.6415-2.665S, asagl ydnde 2.5845-2.536S seviyeleri éne cikiyor.

¢ Ons Giimiis: yukari ydnde 30,04$-30,55$, asagi yonde 28,765-27,88$ seviyeleri 6ne ¢ikiyor.
¢ Ons Platin: yukari yénde 9425-9618S, asagi yonde 9005-890Sseviyeleri 6ne cikiyor.

¢ USDTRY: yukari yonde 35,3000, asagl yonde MOST indikatori 34,4539 seviyesi 6ne ¢ikiyor.

¢ BIST100: yukari yonde 9.814-10.078, asag yonde 9.552-9.359 seviyeleri 6ne cikiyor.

* Bu rapor arka sayfada yer alan gekince bildirimi ile bir biitindiir.
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Piyasalarda One Cikan Haberler

Turkiye

. TCMB'nin piyasa katilimcilari anketine gore, yilin son anketinde katilimcilar enflasyonun yil sonunda %45,28 olacagini tahmin etti. Ankette 24 ay sonrasi
icin enflasyon beklentisi %18,33'ten %18,47'ye gikarken, 12 ay sonrasi i¢in %27,20'den %27,07'ye geriledi. Katiimcilarin yil sonu dolar/TL beklentisi
35,72'den 35,30’a duserken, 12 ay sonrasi dolar/TL beklentisi ise 42,75'ten 43,23’e cikt1. Bir nceki anket déneminde 14,1 milyar dolar olan yil sonu cari
islemler agig1 beklentisi, bu dénemde 9,8 milyar dolara indi. Gelecek yil igin cari islemler agigi beklentisi de 18 milyar dolara geriledi. TCMB'nin politika
faizine iligkin cari ay sonu beklentisi %48,51 olurken 3 ay sonrasi igin beklenti %43,50'ye disti.

4 Tuketici giiven endeksi aralik ayinda %1,9 oraninda artarak 81,3 oldu.

. Yurt Digi Uretici Fiyat Endeksi (YD-UFE) aylik bazda %0,86 azalirken, yillik bazda %25,19 artti.

. Emniyet Genel Mudurligi'nden alinan gegici verilere gore; 2024 yil Kasim ayinda Tirkiye’yi ziyaret eden yabanci sayisi gegen yilin ayni ayina gore %8,25
oraninda bir artig gostererek 2 733 663 oldu.

. Morgan Stanley ekonomistleri Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin faiz indirimlerine 200 baz puanlik bir indirimle baslayacagini 6ngérirken daha sinirl
bir faiz indirimi riskine de dikkat gekti. Banka, Tiirk-is'in talebine de atif yaparken, ekonomi ydnetiminin daha 6nce verdigi mesajlari dikkate alarak artisin
%35'in altinda kalacagini, ancak daha yuksek bir artig olasiliginin gz ardi edilemeyecegini syledi.

. Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK), ticari nakdi kredilere sermaye yeterliligi hesaplamasinda kullandigi %200 seviyesindeki risk agirligi
oranlarini digtirdl. Bu kapsamda, karar tarihinden itibaren stok olan krediler de dahil ticari kredilere, bunlarin kredi derecesi dikkate alinarak %20, %50
ya da %100 risk agirligi uygulanacak.

. Merkezi yonetim brit borg stoku, kasim sonu itibariyla 9 trilyon 4,6 milyar lira olarak belirlendi. Borg stokunun 3 trilyon 896 milyar liralik kismi Tiirk lirasi,
5 trilyon 108,6 milyar liralik kismi ise d6viz cinsi borglardan olustu.

. istanbul Sanayi Odasi (iSO) Yénetim Kurulu Baskani Erdal Bahgivan, istikrarini koruyan bir kurun énemine isaret ederek, istikrarli kurun Tirkiye icin en
onemli ihtiyag oldugunu soyledi.

. Borsa Istanbul tarafindan yapilan agiklamada 2025 yilinin ilk ceyreginde BIST 100 BIST 50 ve BIST 30 endekslerine eklenecek ve ¢ikarilacak sirketler
aciklandi. BiST30 endeksine Anadolu Efes dahil edilirken, Dogus Otomotiv endeksten cikarildi. BIST 100’de 11 hisse icin degisiklik gerceklesti. Anadolu
Hayat Emeklilik, Batisoke Cimento, CVK Maden, Isiklar Enerji Yapi Holding, LDR Turizm, Marglin Enerji, Net Holding, Pasifik Eurasia Lojistik, SDT Uzay ve
Savunma, Selguk Ecza Deposu ve Trabzonspor Sportif endekse dahil edildi.

. TCMB'nin sitesinde makroihtiyati cergeveye iliskin basin duyurusu yayimladi. KKM bakiyesindeki azalisin desteklenmesi amaciyla adimlar atilmasina karar
verildiginin alti gizilen duyuruda, KKM'nin Turk lirasina gegisine ve yenilenmesine iliskin toplam hedefin %70'ten %60'a indirildigi bildirildi. Duyuruda "KKM
hesaplari igin belirlenen asgari faiz orani politika faizinin %70'inden %50'sine distrildi. KKM igin tesis edilmesi gereken zorunlu karsiliklara faiz veya telafi
6demesi uygulamasi yeni agilan ve yenilenecek olan KKM hesaplari igin kaldirildi." ifadeleri kullanildi. (Basin duyurusuna ulasmak igin tiklayiniz.)

. TBMM Genel Kurulunda konusan Cumhurbaskani Yardimcisi Cevdet Yilmaz kur risklerinde azalma olduguna, Merkez Bankasi'nin brit déviz rezervlerinin
rekor seviyeye ¢iktigina dikkat cekti. Gegici bir uygulama olarak ortaya konulan kur korumal mevduattan hizli sekilde gikis saglandigini dile getiren Yilmaz,
“Bunu yaparken de finansal piyasalari sarsmadan, olumsuz bir etki meydana getirmeden basariyoruz.” diye konustu.

. 2025 Yili Merkezi Yonetim Butge Kanunu Teklifi ile 2023 Yili Merkezi Yonetim Kesin Hesap Kanunu Teklifi, TBMM Genel Kurulunda kabul edildi.

. Resmfi Gazete'de yayimlanan Cumhurbagkani Kararina gore, e-ticaret kapsaminda gergeklestirilen mal satigi ve hizmet ifalarinda yapilan 6demelerde
tevkifat orani %1 olarak belirlendi. Kar paylarinda tevkifat orani %10'dan %15'e ¢ikarildi. (Karara ulasmak igin tiklayiniz.)

. MUSIAD Baskani Mahmut Asmali, "Merkez Bankasi'ndan, 8 ay gibi uzun bir siire dayandigimiz yiiksek faize karsi artik aralik ayinda faiz indirimi yapmasinin,
hepimizin ortak beklentisi oldugunu yineliyoruz" diye konustu.

. AA'nin haberine gére Asgari Ucret Tespit Komisyonu'nun, Sali veya Carsamba giinii yapacagi toplantida yeni asgari iicreti belirlemesi bekleniyor.

Avrupa

. Almanya’da Uretici fiyat endeksi kasim ayinda beklentilerin Ustlinde aylik %0,5 artis kaydederken, endeks yillik bazda %0,1 artig gosterdi.

. ingiliz Ulusal istatistik Ofisi’nin (ONS) raporlama dénemi 27 Ekim-23 Kasim tarihlerini kapsadigindan "Efsane Cuma" satislarini icermeyen verilere gére,
perakende satiglar s6z konusu dénemde aylik bazda %0,2 artti. Market ve gida disi magaza satislarindaki bliyiime, giyim satiglarindaki diistisle dengelendi.
Gida magazalarindaki satislar son l¢ ayda ilk kez artis gostererek %0,5 biyudu.

. Euro Bolgesinde tiketici gliven endeksi aralik ay1 6ncii verilerinde -13,8’den -14,5’e gerileyerek beklentilerin altinda kaldi.

. Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Basekonomisti Philip Lane, enflasyonda son gelismeler 1siginda ECB’nin faiz oranlarini kisitlayici bir seviyede tutmak zorunda
olmadigini belirtti. Lane, bankanin faiz oranlarini uzun siire kisitlayici bir seviyede tutmasi halinde, enflasyonun %2'nin altina diisecegi ve bunun ekonomi
icin daha fazla sikinti olusturacagini da sozlerine ekledi.

. ECB Uyesi Boris Vujcic Avrupa Merkez Bankasi’'ndan daha fazla faiz indirimi gelecegini teyit etti. Goriiniimi etkileyen bir belirsizlik noktasinin da Donald
Trump'in 6niimizdeki ay Beyaz Saray'a dénmesinin ardindan giimrik tarifeleri tehdidi oldugunu anlatan Vujcic, "Bir ticaret savasi olursa, bu Avrupa'da ve
diinyanin geri kalaninda biyime igin kéti olur” dedi ve ticaret savaglarinin tipik olarak fiyatlari artirdigini vurgulayarak "Umariz bir ticaret savasi gérmeyiz,
bu kimse igin iyi olmaz" ifadelerini kullandi.

* Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye ézel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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ABD'de kisisel tiketim harcamalari, kasimda aylik %0,4 ile beklentilerin altinda artis gosterdi. Kisisel gelirler ise kasimda bir 6nceki aya kiyasla %0,3 artarak

3 ayin en dustk artigini kaydetti. Kisisel tiiketim harcamalari fiyat endeksi (PCE) ise kasimda aylik %0,1 ve yillik bazda %2,4 artisla beklentilerin altinda
yukseldi. Fed’in enflasyon gostergesi olarak dikkate aldigi, gida ve enerji kalemlerinin hesaplama digi tutuldugu cekirdek PCE fiyat endeksi de kasimda
beklentilerin altinda kalarak aylik bazda %0,1 ve yillik bazda %2,8 artt.

ABD'de Michigan Universitesince dl¢iilen tiiketici gliven endeksi, aralik ayi final verilerine gore 74'e ¢ikarak nisan ayindan bu yana en yiiksek seviyesine
ulasti. Boylece, bu aya iliskin agiklanan 6nci veride herhangi bir revizyona gidilmedi. Tlketicilerin kisa vadeli enflasyon beklentisi %2,9’dan %2,8’e, uzun
vadeli enflasyon beklentisi ise %3,1’den %3,0’e revize edildi.

Atlanta Fed, GDPNow modelini kullanarak hazirladigi ABD ekonomisinin 2024 yili dérdiincii geyrek blyiime tahminini %3,2’den %3,1’e indirdi.

Gegen haftaki Fed toplantisinda faiz indirim kararina muhalefet eden Cleveland Fed Baskani Beth Hammack, enflasyonun yavaslamasinda daha fazla
ilerleme saglanana kadar faiz oranlarinin sabit tutulmasi gerektigini soyledi. Hammack, faiz oranlarinin ekonomiyi ne yavaslatacagini ne de canlandiracak
seviye olan noétr seviyeye yakin oldugunu distindUgini soyledi ve faiz oranlarinin ekonomik aktiviteyi "bir sureligine" iimh bir sekilde kisitlamaya yetecek
kadar yuiksek kalmasi gerektigini 6ne stird.

New York Fed Bagkani John Williams ekonomik projeksiyonlarinda Trump'in 6nerdigi politikalari dikkate almaya bagladigini ve bu politikanin gelecek yilki
belirsizliklere yanit verecek sekilde iyi konumlandirildigini séyledi. Williams verdigi mulakatta "Maliye politikasinin, go¢ ve diger politikalarin nerede
olabilecegine dair bazi 6ngorileri kendi kisisel tahminime dahil ettim ¢linki bunlar ekonomik gériinim hakkinda diisinmenin itici glgleri. Ancak bu
etkilerin ne olacagina dair ¢ok fazla belirsizlik oldugunu vurgulamak isterim" ifadesini kullandi. Williams para politikasinin "bir nebze kisitlayici" oldugu
gorisini paylasti. Fed Uyesi, ekonominin gligli oldugunu, 2025'te biytimenin yaklasik %2 olacagini, issizlik oraninin da su anki seviyeler olan %4,25
seviyelerinde olacagini 6ngordu.

San Francisco Fed Bagkani Mary Daly konugmasinda medyan tahminlerinde yer alan 2025'te 2 faiz indirimi konusunda rahat oldugunu séyledi. Daly ABD'de
yeni Bagkan Trump'in beklenen politikalarinin degil, verilerin politika kararlarinda etkili oldugunu bildirdi.

Chicago Fed Baskani Austan Goolsbee, 2025 yilinda daha 6nce 6ngordiginden daha sig bir faiz indirim patikasi 6ngordiigiinti ancak Fed’in politika faizinin
onumiuzdeki yil makul bir miktarda diisecegine inandigini séyledi. Goolsbee, "Politika konusundaki belirsizlik, nétr oranin ne oldugu ve 6zellikle enflasyon
oraninin ne oldugu konusunda tahminlerde bulunmay: 6zellikle zorlastiriyor. Bu da 2025 igin faiz patikasinda biraz daha sig§ olmamin nedenlerinden biri"
dedi. Goolsbee, politika faizinin nihai durma noktasi olan %3'lin oldukga lzerinde olmasi nedeniyle, enflasyonun diismesinin Fed'in 6nimuzdeki 12 ila 18
ay icinde faiz oranini biraz asagi cekmesi gerektigi anlamina geldigini soyledi.

Reuters’ta yer alan bir haberde Fed’in Denetimden Sorumlu Bagkan Yardimcisi Michael Barr'in, segilmis Baskan Donald Trump'in kendisini gérevden alma
girisiminde bulunma ihtimaline karsi seceneklerini degerlendirmek tizere hukuki danismanlik aldigi belirtildi.

ABD Temsilciler Meclisi'nden hiikiimetin kapanmasini 6nleyecek gegici biitge tasarisina onay cikti. Tasari, ABD Senatosu'ndan da gegti. Tasarida, Donald
Trump'in talep ettigi borg limitinin yikseltilmesine iliskin hikim yer almadi.

ingiliz gazete Financial Times'in haberine gére, ABD'nin segilmis bagkani Donald Trump'in ekibi NATO (lkelerine Trump'in askeri harcamalari milli gelirin
%5'ine ylkseltme ¢agrisi yapacagini belirtti.

ABD'nin segilmis baskani Donald Trump, Panama Kanali'nda gegis Ucretlerinin dustrilmesini, aksi halde kanalin ABD'ye birakilmasini talep edeceklerini
soyledi.

ABD'li kahve zinciri Starbucks'in baristalarinin ilk olarak Seattle, Los Angeles ve Chicago sehirlerinde baslattiklari 5 glinltk greve tilkenin farkli bolgelerindeki
sehirlerden galisanlar da katildi. Sirkette galisan 10 binden fazla baristayi temsil eden Starbucks Workers United'in sosyal medya hesabindan, greve iligkin
agtklama yapild.

Diinyadan

*

Rusya Merkez Bankasi faiz artirnmi yéniindeki piyasa beklentilerinin aksine politika faizini %21 seviyesinde tuttu.

* Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye ézel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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