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Gunuin Piyasa Haritasi

ABD 10 yilhk tahvil faizi %5,10 seviyesine yerleserek Temmuz 2007'den bu yana en ylksek noktasini gérdi. Bu
hareket, Fed'in Ekim toplantisinda yeni bir artirma gidecegi beklentisini fiyatlara tasirken hisse
degerlemelerinde kullanilan iskonto oranini da yukari itti. Baski tek bir kaynaktan gelmedi. Beklentileri belirgin
sekilde asan 6dnci PMI verileri, zayif talep goren 5 yillik ihale, Fed cephesinden gelen ek sikilastirma sinyali ve
100 dolarin lizerinde tutunan Brent ayni seansta Ust Uste bindi. Wall Street'teki geri ¢cekilme %1 civarinda sinirli
kalsa da Nasdaq'in dort ginlik yikselis serisi sona erdi. Sabah saatlerinde ise baski Japon tahvil piyasasina
yayildi.

Jeopolitik cephede tablo iki yonli. Washington ile Pekin arasindaki ticari ateskesin uzatilmasi, Xi'nin ABD
ziyaretinin ilk giiniine olumlu bir zemin hazirladi. iran ile yiiriitiilen dolayli temaslarda ise taraflarin kamuya agik
pozisyonlarinda yumusama gorilmedi.

Borsa istanbul agisindan belirleyici soru, ABD faizlerindeki sicramanin gelismekte olan piyasa risk primlerine ne
Olclide yansiyacagi. Petroldeki gerilemenin sagladigi kismi rahatlama bu baskiyi dengelemeye yetmeyebilir.
Seans icinde yon, 6gleden sonraki ABD verileri ve pes pese gelecek Fed konusmacilariyla belirlenecek.

ABD Tahvil Faizleri 2007 Seviyesinde

10 yillik faizde ¢arsamba glinli yasanan yikselis, yaklasik 18 ayin en sert glinlik hareketi oldu. Gosterge tahvil
glnl 15 baz puani asan artisla %5,10 seviyesinde tamamladi. Giin iginde %5,125'i test eden 10 yillik faiz kiiresel
finans krizi 6ncesinden bu yana gorilmemis bir seviyeye ¢ikarken, Fed beklentilerine duyarli 2 yillik faiz 13 baz
puani asan yiikselisle %4,9'un lzerine tasindi. Satisi tetikleyen ana veri ABD &ncii PMI setiydi. imalat PMI 53,6
beklentiye karsi 57,0, hizmetler PMI ise 55,8 beklentiye karsi 58,7 geldi, bilesik endeks 56,0'dan 58,4'e ciktl.
Ardindan gelen 5 yillik ihale, bir dnceki %4,393'e karsilik %5,033 faizle sonuglandi.

Ekonomi agisindan tablo yalnizca kamu finansmaniyla sinirli degil. Yiikselen faizler 40 trilyon dolarlik kamu
borcunun yani sira konut kredisinden kredi kartina kadar tim borglanma maliyetlerini yukari itme riski tasiyor,
Hazine Bakani Bessent'in uzun vadeli tahvillerde yogunlastirdigi geri alimlar ise simdilik faizleri frenleyemedi. Bu
aktarimin ilk izleri konut kredisi tarafinda gortilmeye basladi. MBA'in carsamba giini acikladigi verilere gére 30
yillik sabit konut kredisi faizi bir hafta icinde %6,97'den %7,12'ye yikselirken kredi basvurulari %1,5 geriledi. Bir
onceki haftadaki %4,1'lik distsiin ardindan gelen bu gerilemeyle birlikte hem satin alma hem de yeniden
finansman endeksleri asagi yonli seyrini sirdirdi. Baski gece boyunca Asya'ya da tasindi. Japonya'nin 10 yillik
tahvil faizi 8 baz puan yiikselerek Agustos 1996'dan bu yana en yiiksek seviye olan %3,055'e ulasti.

Fed'de Ek Artirim Sinyali

Fed Yonetim Kurulu Gyesi Michael Barr, enflasyonu zamaninda hedefe indirmek icin daha fazla faiz artirminin
muhtemelen gerekecegini sdyledi. Barr, enflasyonun %2 hedefin lizerinde seyrettigini ve belirgin bicimde hedefe
yonelmedigini, enflasyon risklerinin artarken istihdam risklerinin azaldigini vurguladi. Barr'a gére gecen haftaki
artinnm, Fed'in yasanan soklar karsisinda pozisyon disinda kalmasinin sonucuydu. Richmond Fed Baskani Barkin
ve Chicago Fed Baskani Goolsbee'nin de arz soklarinin gecici oldugu varsayimini sorgulamasi, Ekim fiyatlamasini
destekleyen tonu gliclendiriyor.
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Wall Street Kapanisi ve Gece Seansi

S&P 500 %0,75 dislisle 7.706,03 puana, Nasdaq Bilesik %1,13 kayipla 26.936,04 puana gerilerken Dow Jones
%0,68 distsle 51.511,59 puandan kapandi. Sert satisin ardindan vadeli kontratlar dengelendi. S&P 500 vadelileri
%0,02, Nasdaq 100 vadelileri %0,08 artida islem gorlyor. Asya'da Uc¢ glnlik tatilden donen Nikkei %0,64
yikselirken Avustralya %1,33, Hang Seng %0,29, CSI 300 ise %0,79 geriledi.

ABD Cin Ateskesi Ocak'a Uzatildi

Xi'nin yaklasik g yil aradan sonra gergeklestirdigi ABD ziyareti, ticaret cephesinde beklenenden net bir mesajla
basladi. Hazine Bakani Bessent, 10 Kasim'da sona erecek ateskesin 10 Ocak'a uzatilmasi konusunda anlasmaya
varildigini agikladi, Cin'in Washington Biiyukelciligi ise ilk etapta yorum yapmadi. Uzatma, tarifelerin daha uzun
sire diisik kalmasini ve nadir toprak elementi akisinin siirmesini hedefliyor.

Pekin'den resmi teyit gelmemesi nedeniyle anlasmanin kapsami hentiz tek tarafli agciklamaya dayaniyor. Nadir
toprak elementleri ve giplere yonelik ihracat kontrolleri, Cin'in iran ile iliskileri ve Tayvan konusundaki derin
goris ayriliklari strtyor. Ziyaret kapsaminda bu aksam verilecek devlet yemegine teknoloji ve bankacilik
diinyasinin 6nde gelen isimlerinin katilacagi agiklandi. Bu durum yari iletken ve teknoloji hisseleri icin giin icinde
yeni baslk akisi ihtimalini canh tutuyor.

iran Miizakerelerinde Taraflar Uzak

Ust diizey bir iranli yetkili, iki Gilkenin savasi sona erdirme konusunda hala uzak oldugunu ancak diplomasinin
sirmesi gerektigini belirtti. Aylar sonra gerceklesen ilk dolayli gériismeler, taraflarin kamuya acik tutumunda bir
tavize yol agmadi. Pezeskiyan BM Genel Kurulu'nda ABD baskisina boyun egilmeyecegini sdyledi. Tahran, 6nceligi
ABD'nin iran limanlarina uyguladigi deniz ablukasinin kaldirilmasi ve Hiirmiiz Bogazi'nin yeniden agilmasina
veren baris 6nerilerine Washington'un yanitini inceliyor. Yeni risk bashgi havacilik tarafinda. ABD, carsambadan
sonra iran uguslarina izin veren Ulkelere ikincil yaptirim uygulayacagini agiklad, iran ise bu uguslari durduran
komsu ulkelerin havalimanlarini islemez hale getirmekle tehdit etti.

Petrolde Asya ithalati Etkisi

Onceki seansta %3,86 yiikselerek 103,08 dolardan kapanan Brent, sabah saatlerinde geri adim atti. Brent %0,52
disisle 102,54 dolara, WTI %0,34 kayipla 91,85 dolara geriledi. Satisin gerekgesi arz tarafindaki kismi
normallesme. Asya'nin Eylil ham petrol ithalatinin giinlik 23,96 milyon varil ile Subat'tan bu yana en yliksek
seviyeye ¢cikmasi bekleniyor, ancak bu rakam savas 6ncesi (¢ aylik ortalama olan 27,55 milyon varilin hala belirgin
sekilde altinda. ABD ham petrol stoklarinin 0,7 milyon varillik dists beklentisine karsin yaklasik 3 milyon varil
artmasi da fiyatlari baskilayan bir diger unsur oldu. Rafine iriin tarafinda ise gerilim strtyor. Trump dizel
ihracatinin yasaklanmasini destekleyecegini sdylerken ABD'de dizelin galon fiyati 6,52 dolarla rekor seviyeye
ulasti.

Tiirkiye'nin ilk SMR Takvimi

Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakani Bayraktar, Tirkiye'nin ilk kiiciik modiler reaktériini 2030'larin ilk yarisinda
devreye almayi hedeflediklerini agikladi. Bakan, SMR yatirimcilarina yonelik tesvik ve muafiyetler icerebilecek
bir diizenleme iizerinde ¢ahisildigini belirtti. TUNAS ile ABD Ticaret ve Kalkinma Ajansi arasinda imzalanan is birligi
anlasmasi Orta Asya'yi ve Tlrk Cumhuriyetlerini de kapsiyor.

Borsa agisindan daha somut baslik sebeke yatirimlari. Bayraktar, 2035'e kadar 13 milyon elektrikli araca ve en az
1,3 milyon sarj istasyonuna ihtiyag duyulacagini, bunun icin dagitim sebekesine 50 milyar dolar, iletim sebekesine
30 milyar dolar yatirim gerektigini soyledi. Bu gerceve, elektrik ekipmani ve sebeke altyapisina odakl sirketler
icin uzun vadeli talep goranarluga saghyor.
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Borsa istanbul ve Giiniin Takvimi

BIST 100 son islem gliniini %0,40 yikselisle 13.251,85 puandan tamamladi. BIST 30 %0,94 artida kapanarak
endeksin dniinde yer alirken sanayi endeksi %0,57, bankacilik endeksi ise %0,10 yiikseldi. islem hacminin 133
milyar TL civarina gerilemesi, alimlarin sig bir zeminde gergeklestigine isaret ediyor.

Giniin takviminde Avrupa sabahi yogun. 10:30'da isvicre ve isve¢ merkez bankalari, 11:00'de Norve¢ merkez
bankasi faiz kararlarini agiklayacak, ayni saatte Almanya Ifo is diinyasi gliven endeksi yayimlanacak. Yurt iginde
14:30'da TCMB haftalik rezerv verileri izlenecek. Asil yogunluk ABD tarafinda. 15:30'da haftalik issizlik bagvurulari
ve cari islemler dengesi, 17:00'de yeni konut satislari agiklanacak, glin boyunca Williams, Barkin, Hammack ve
Paulson'dan Fed konusmalari gelecek, 20:00'de ise 7 yillik tahvil ihalesi yapilacak. Onceki giinkii zayif 5 yillik
ihalenin ardindan bu ihaleye gelecek talep, tahvil piyasasindaki baskinin kalicihigl agisindan glnin kritik testi
olacak.

Ozetle

ABD 10 yillik faizinin 2007'den bu yana ilk kez %5,10'a yerlesmesi, gliclii PMI verileri, zayif 5 yillik ihale ve Barr'in
ek artirnm mesaijiyla birleserek Ekim'de yeni bir Fed artirimi ihtimalini 6ne cikardi. Wall Street'te Nasdaq'in serisi
sona ererken vadeliler gece boyunca dengelendi, faiz baskisi Japon tahvillerine yayildi.

Washington ile Pekin arasindaki ateskesin 10 Ocak'a uzatilmasi olumlu bir zemin sunsa da Cin tarafinin teyidi
bekleniyor, iran gériismelerinde ise taraflar arasindaki mesafe korunuyor. Asya ithalatindaki toparlanmayla
gerileyen petrol kismi rahatlama saglarken, yurt icinde SMR takvimi ve sebeke yatirim ihtiyaci enerji tarafinda
orta vadeli bir cerceve cizdi. Sinirli hacimle %0,40 yikselen BIST 100 icin glinin yoni, ABD faizlerinin seyri,
0gleden sonraki veriler ve aksamki 7 yillik ihale ile sekillenecek.

Emre Ozdemir
Trive Yatirnm Arastirma Uzmani
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RISK UYARISI:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.
Raporda yer alan her tiirlli bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi
tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmigtir. Trive Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda herhangi bir maddi
menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatinmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul
edilmemeli ve yatirm kararlarina esas olarak alinmamalidir. Yatiim danismanligi hizmeti, yetkili
kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel 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
yatirm karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar do§urmayabilir. Internet sitemizdeki her
tirli tablo ve grafikler giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan yararlanilarak hazirlanmistir.
Sitemizde bulunan i¢ ve dis piyasalara ait tablo, grafik ve analizlerin dogruluklari tarafimizca
garanti edilmemekte ve bilgiler belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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