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Saat Ulke Veri Dénem
12:00 EB Cari Denge (mlr €) Eylal
13:00 EB TUFE - Aylik (%) Ekim-F
13:00 EB TUFE - Yillik (%) Ekim-F
13:00 EB Gekirdek TUFE - Yillik (%) Ekim-F
13:00 EB  ECB Ucret Artigi indikatérii - Geyreklik (%)  3C24
16:30 ABD Konut Baslangiclari (bin) Ekim
16:30 ABD Konut Baslangiglari - Aylik (%) Ekim
16:30 ABD insaat izinleri (bin) Ekim
16:30 ABD ingaat izinleri - Aylik (%) Ekim
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Giine Bagslamadan Bilinmesi Gerekenler

Bu sabah Asya piyasalarinda ABD’deki pozitif kapaniglari takiben alicili seyirler izlenirken, Cin
endeksleri negatif ayrisiyor. ABD tahvil getirilerindeki diisiis ve Tesla hisselerindeki yikselisten destek
alan ABD endekslerinden S&P500 %0,39 ve Nasdaq %0,60 deger kazanirken, Dow Jones gini %0,13
asagida tamamladi. Bu sabah hem ABD hem Avrupa vadelilerinde pozitif seyirler izliyoruz.

Haftanin ilk islem glniinde ABD’de sakin bir veri akigi takip ettik. Buglin ise veri akisinda ekim ayi
konut baslangiglari ve ingaat izinleri verileri 6ne gikiyor. Gegtigimiz hafta boyunca gtiglenen dolar, diin
yukselisinin bir kismini geri verirken, dolar endeksi 106,2 seviyelerine gerilemis bulunuyor. ABD 10
yillik tahvil faizleri ise %4,40 seviyelerinde hareket ediyor. Din Avrupa tarafinda Avrupa Merkez
Bankasi (ECB) iiyelerinin agiklamalari takip edildi. Uyelerden Nagel, ABD’de Trump’in yeni baskanlik
donemiyle artmasi beklenen ticari gerilimlerin daha fazla enflasyonist baskiya yol agacagini savunarak
is birligi ve serbest ticareti tesis i¢in cabalama gagrisi yapti. Bir diger Gye Makhlouf ise Trump’in olasi
politikalarina dayanarak karar vermek igin henlz erken oldugunu degerlendirdi. ECB’nin bu ayki
toplantisinda 25 baz puanlik faiz indirimine gitmesine kesin demenin biraz ileri gitmek olacagini
belirten Makhlouf, 50 baz puanlik indirim igin ise oldukga glg¢lu kanitlar olmasi gerektigini aktardi. Son
olarak Vujcic ise agiklamalarinda enflasyonun hedefinin altinda kalma riskinin 6 ay 6ncesine gore
arttiginin altini gizdi. Piyasalarda da Euro Bolgesinde enflasyonun hedefinin altinda kalma riskinin
arttigi fiyatlamalari ile ECB’nin aralik toplantisinda en az 25 baz puan indirim yapmasi bekleniyor. S6z
konusu toplantida 50 baz puanlik bir indirime verilen ihtimal ise %24 seviyelerinde bulunuyor. Avrupa
Merkez Bankasi’ndan daha fazla, Fed’den daha az indirim beklentileri ile baskilanan EURUSD, diin
dolardaki gerileme ardindan 1,0585 seviyelerine toparlanmis bulunuyor. ingiltere tarafina
baktigimizda ise Merkez Bankasi’'nin vurgusunun enflasyonda yukari yonli risklere yogunlastigini
goriiyoruz. Diin agiklamalarda bulunan ingiltere Merkez Bankasi (BoE) (iyesi Greene hizmet
enflasyonunun yeteri kadar hizli digmedigine ve Ucret artislarinin hala yiiksek olduguna dikkat
cekerek, cok erken ve agresif indirimlere karsi uyarida bulundu. Piyasalar da BoE’nin daha temkinli
ilerlemesi beklentisi ile aralik ayinda 25 baz puanlik bir faiz indirimine yalnizca %15'lik bir ihtimal
verirken, yarin aciklanacak ekim ayi enflasyon verilerinde ozellikle katilik gosteren hizmet
enflasyonunun seyri beklentiler tstiinde etkili olacaktir. Veriler 6ncesinde GBPUSD 1,2670’lerde
seyrediyor.

TCMB'nin Persembe giinii gergeklestirecegi toplanti 6ncesinde diin Dolar/TL'de yeniden yikselis takip
edilirken, bu sabah kur 34,60 seviyelerinde bulunuyor. 5 yillik CDS primi ise 261 seviyelerinde
seyrediyor. Dun ginli %0,06 deger kazanci ile 9.395 seviyesinden yatay tamamlayan BIST100
endeksinde islem hacmi 80,8 milyar TL oldu. Bugiin yurt iginde takip edilecek 6nemli bir veri
bulunmuyor.

Kiymetli madenler haftanin ilk islem giinlinde pozitif bir seyir izlerken, bu sabah ons altin 2.622$, ons

glimiis 31,28 seviyelerinde seyrediyor. Brent petrol 73,4S, Bitcoin ise 91.500$ seviyelerinden islem
gorayor.

Giiniin Teknik Seviyeleri

¢ EURUSD: yukari yonde 1,0629-1,0722, asagl yonde 1,0497-1,0448 seviyeleri 6ne ¢ikiyor.

¢ GBPUSD: yukari yonde 1,2745-1,2851, asagl yonde 1,2665—1,2597 seviyeleri 6ne gikiyor.

*  Ons Altin: yukari ydnde 2.651-2.705S, asagi ydnde 2.6065-2.551S seviyeleri éne cikiyor.

¢ Ons Giimiis: yukari ydnde 31,725-32,518, asagi yonde 30,97xpt$-29,48S$ seviyeleri éne cikiyor.
¢ Ons Platin: yukari yénde 9775-1.003S, asagi yonde 9615-928Sseviyeleri 6ne cikiyor.

¢ USDTRY: yukari yonde 34,7500, asagl yonde MOST indikatori 33,8658 seviyesi dne ¢ikiyor.

¢ BIST100: yukari yonde 9.717-9.834, asagi yonde 9.333-9.124 seviyeleri 6ne ¢ikiyor.

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

Turkiye

4 Turkiye'deki konut fiyat endeksi (KFE) ekimde bir 6nceki aya gore %2,1 artarak 151,1 oldu. KFE, ekimde yillik %26,8 artarken, bu dénemde reel olarak yillik
azalis %14,7 oldu.

. Eylul sonu itibariyla, orijinal vadesine bakilmaksizin vadesine 1 yil veya daha az kalmig dis borg verisi kullanilarak hesaplanan kalan vadeye gore kisa vadeli
dis borg stoku 233,1 milyar dolara yukseldi. Boylelikle iki ayin ardindan kisa vadeli dis borg stokunda yeniden yiikselis kaydedildi.

. Morgan Stanley'nin 2025 yilinda gelismekte olan piyasalarina yonelik beklentilerini degerlendirdigi raporunda Turkiye ekonomisi igin, dnimiizdeki yil
enflasyonun %20'li seviyelere gerileyecegi ve faiz indirim donglsiinin baslayacagi ifade edildi. Kademeli bir faiz indirimi dongiistine yaklasildigini belirten
Morgan Stanley, TCMB'nin, son enflasyon raporunda 6nemli yukari yénli revizyonlar yaptigini hatirlatti. TCMB'nin bu 6ngoriistiniin kademeli bir faiz
indirimi dongusune yaklagildiginin bir isareti olarak degerlendiren kurum, Merkez Bankasi'nin temel enflasyon egilimindeki diisise paralel olarak faiz
oranlarini digiirmeye baslamasiyla parasal durusun siki kalacagini, makro ihtiyati tedbirlerin ise biiylk 6lgtde yurirlikte kalacagini ifade etti.

. Deutsche Bank raporunda Tirkiye’de ekonomide kademeli yavaglamanin basladigi, cekirdek enflasyon dinamiklerinin 'daha yapici' enflasyon gériinimiine
isaret ettigi belirtildi. Raporda "Son iki ayda Ust Uste gelen negatif enflasyon strprizi TCMB’nin Persembe glinkl toplantida faizleri degistirmemesine neden
olabilir" ifadesine yer verildi. Kurum, ilk faiz indirimi zamanlamasina iliskin tahminlerini degistirdi ve 2025 ocak ayinda baslamasini 6ngérdugi 250 baz
puan faiz indirim beklentisini aralik ayina gekti. Son enflasyon tahminlerindeki giincellemeler, Merkez Bankasi'nin 'daha az sahin tonu', ABD segimleri
sonrasi kiiresel piyasadaki dalgalanmaya ragmen TL'nin direngli durusu nedeniyle indirim beklentisi 6ne ¢ekildi. Raporda aralik sonrasi bankanin temkinli
ve kademeli indirimlerinin devaminin beklendigi vurgulandi. Kasim ayinda manset enflasyonun aylik %2'nin altina inecegi 6ngérildi. Raporda kasimda
tahminin tizerinde enflasyon rakami ve jeopolitik gerilimin artmasi gibi bazi riskler nedeniyle indirimin ocak ayinda baslayabilecegi de ifade edildi.

4 ABD Disisleri Bakanhgi, Hamas'la islerin artik eskisi gibi ylirilyemeyecegini Ankara’ya net bir sekilde ileteceklerini agiklad.

Avrupa

4 Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Uyesi Joachim Nagel ABD'de Donald Trump'in yeniden Bagkan segilmesiyle artmasi beklenen ticaret geriliminin daha fazla
enflasyonist baskiya yol agacagi gorlsiinu paylasti. Nagel, "Jeoekonomik pargalanmanin ilk isaretleri giderek daha belirgin hale geliyor ve ne yazik ki ciddi
bir yiikselisin esiginde olabiliriz. Bu endise verici bir gelisme ve hepimiz is birligini ve serbest ticareti yeniden tesis etmek igin ¢gabalamaliyiz." ifadesini
kullandi.

. Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Uyesi Boris Vujcic Euro Bolgesinde enflasyonun %2'lik enflasyon hedefinin altinda kalma riskinin alti ay 6ncesine kiyasla
artmis durumda oldugu soéyledi.

4 Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Uyesi Gabriel Makhlouf, Donald Trump'in segilmesinin enflasyon konusundaki dustlincelerini degistirip degistirmedigi
soruldugunda, yeni ABD y6netiminin ne yapabilecegine dair kararlar almaya baslamanin erken olacagini séyledi. Makhlouf, ECB'nin gelecek ay faiz
indirimine gitmesinin “cantada keklik” oldugunu séylemenin biraz ileri gitmek olacagini, 12 Aralik'taki toplantida 50 baz puanlik bir indirim disiinmek igin
ise kanitlarin “oldukga gli¢li” olmasi gerektigini de sozlerine ekledi.

. Euro Bolgesi'nde ihracat eyliilde 2023'Gn ayni ayina kiyasla %0,6 artisla 237,8 milyar euro, ithalat ise %0,6 diisisle 225,3 milyar euro olarak gerceklesti.
Boylece, Euro Bolgesi'nin ticaret fazlasi eyliilde 12,5 milyar euro olarak kayitlara gegti.

. Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Bagkani Christine Lagarde, Avrupa'nin savunma ve iklim gibi alanlarda kaynaklarini birlestirmesi gerektigini sdyledi. Lagarde,
serbest ticaretin giderek daha fazla sorgulandigi ve dizenlemelerin gelismis ekonomiler arasinda farklilastig bir donemde kitanin dijital gagdaki
ilerlemenin 6n saflarindaki yerini kaybettigini sdyledi. Lagarde, "Verimlilik artisimizi yiikseltmek igin bir birlik olarak hareket ederek ve savunma ve yesil
dontisim gibi onceliklerimizde siki bir yakinlagma olan alanlarda kaynaklarimizi bir araya getirerek hem istedigimiz sonuglari elde edebilir hem de kamu
harcamalarinin yonetiminde verimli olabiliriz" dedi.

. ingiltere Merkez Bankasi liyesi Megan Greene, faiz oranlarinin diisiiriilmesi konusunda temkinli bir yaklagim sergilerken, ingiltere'de enflasyon baskilarinin
¢ok yiksek oldugunu soyledi. Greene, enflasyonun dismekte oldugunu ancak bunu rayinda tutma micadelesinin henlz bitmedigini soyledi. Greene,
"Hizmet enflasyonu gérmek istedigim kadar hizli diismiyor. Ucret artisi, %2'lik bir enflasyon hedefi igin gérmek istedigimizden daha yiiksek. Ucret artisinin
umdugumuzdan daha kati olmasi ve dolayisiyla hizmet enflasyonu ve genel enflasyonun da ayni sekilde olmasi riski var. Gok erken ya da ¢ok agresif bir
kesinti riski, biraz daha yavas gitmekten daha buytk bir risktir” dedi.

ABD
. Morgan Stanley stratejistleri Fed'in faiz indirimleri ve ekonomik bllyiimenin ABD borsalarini destekleyecegini, S& P500 endeksinin 2025 yilini gegtigimiz
cuma gunki kapanisin %11 (zerinde tamamlayacagini 6ngordi. Morgan Stanley stratejistleri 12 aylik temel senaryo S&P500 fiyat hedefini 6.500'e
yukseltti.
. Nomura, Fed’in aralik ayindaki politika toplantisinda artik faiz indirimi yapmasinin beklenmedigini agikladi. Nomura, Fed'in 2025'teki mart ve haziran
toplantilarinda yalnizca iki kez 25 baz puanlik faiz indirimi yapmasini bekledigini bildirdi.
. ABD’de NAHB konut fiyat endeksi kasim ayinda 43 seviyesinden 46’ya yiikselerek beklentileri ast.

* 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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Asya

San Francisco Fed tarafindan yayinlanan arastirmada, ABD isglicli piyasasindaki sikigikligin, 2022 ve 2023 yillarinda oldugundan daha az olmakla birlikte,
enflasyonist baskilari artirmaya devam ettigi belirtildi. San Francisco Fed ekonomistleri, "Asiri talepteki dususler, son iki yilda enflasyonu yaklasik Gi¢ ceyrek
puan asagi ¢ekti. Bununla birlikte, artan talep Eylul 2024 itibariyle enflasyona 0,3 ila 0,4 puan katkida bulunmaya devam etti" dedi.

ABD merkezli kiiresel havacilik sirketi Boeing'in, is gliciinii %10 azaltma plani kapsaminda 2 bini agkin galisanini isten gikaracagi bildirildi.

Cin devlet planlama kurumu Ulusal Kalkinma ve Reform Komisyonu sdzcusu Li Chao, tlkenin politika arag setinin etkili olmaya devam etmesiyle birlikte
Cin ekonomisinin kasim ve aralik aylarinda toparlanma ivmesini sirdiirmesinin beklendigini soyledi. Li, Cin'in ekonomik toparlanmayi desteklemek igin
genis bir politika alanina ve araglara sahip oldugunu da soézlerine ekledi.

UBS'den Tao Wang, ABD'nin Cin'in ihracatina yonelik glimriik vergilerini artirmasi senaryosunda Cin'in GSYH biiyimesinin 2025'te %4,0'e, 2026'da ise
%3,0'e gerileyebilecegi beklentisini paylasti. Pekin'in i¢ talebi canlandirmak igin politika destegini artirmasinin muhtemel oldugunu belirten ekonomist, bir
tarife sokunun hanehalki tiiketimine daha blyik destegin yani sira daha fazla yapisal reformu tetikleyebilecegini soyledi.

Japonya Maliye Bakani Katsunobu Kato, yenin son donemdeki kisa streli toparlanmasina ragmen hikimetin asiri doviz hareketlerine uygun sekilde karsilik
vermeye devam edecegini yineledi. Kato, "Daha 6nce de sdyledigim gibi, eylil sonundan bu yana tek tarafli, keskin hareketler gériiyoruz. Spekilatorler
tarafindan yonlendirilenler de dahil olmak tzere déviz hareketlerini blyik bir aciliyet duygusuyla yakindan izlemeye devam edecegiz ve asiri hareketlere
uygun sekilde yanit verecegiz" dedi.

* 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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