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13 Aralik FED toplantisi oncesinde veriler 6nemli olmaya devam
ediyor

Jeopolitik riskler, kisa vadede hafiflerken FED’in faiz artis slirecinde sona geldigine dair beklentiler glicleniyor.
Bu beklentiler esliginde, hisse senetlerindeki ylkselis hareketinin etkisini stirdirdigini takip ediyoruz.

Piyasalarda, kiiresel merkez bankalarinin faizlerde tepe seviyelere yaklastigi, ek faiz artisina gitmeyecegi ve
onltmizdeki yil tiglincli geyrek baslarinda, faiz indirimlerini glindeme alabilecegine dair tartismalar éne ¢ikiyor.
Enflasyon verisi ardindan faiz artisi beklentilerinin zayifladigi Avrupa tarafinda, ECB Yénetim Konseyi Uyesi
Francois Villeroy, faizlerin birkag ¢eyreklik bir siire zarfi iginde sabit kalacagina dair mesajlar veriyor. Diger
yandan, ingiltere Merkez Bankasi Bagkani Andrew Bailey’in ise faizleri yeniden artirabileceklerini vurguladigini
gordik. ABD tarafinda ise 1 Kasim’daki FED aciklamalari ve beklenenden zayif yonde sinyaller treten Ekim ayi
tarim disi istihdam verisinin de destegiyle FED’in faiz artis sirecinde sona geldigine dair beklentilerin
giiclendigini takip etmistik. Ardindan beklenenin altinda kalan Ekim ayi TUFE verisi ise faiz artisinin sonuna
gelindigine ve FED’in faiz indirimlerini glindeme alabilecegine dair beklentilerin giiclenmesine neden oldu.
Piyasalar, FED'in Aralik'ta politika faizini sabit tutacagini, ilk faiz indiriminin ise su asamada Haziran ayi civarinda
gerceklesmesini fiyatlyor.

Ancak enflasyon verisi ardindan, bazi FED yetkililerinden gelen temkinli mesajlari da not edelim. Ayrica FED
Baskani Jerome Powell'in, IMF konferansinda yaptigl agiklamalarindaki bazi sahin detaylarin ise 6nemli
oldugunu belirtelim. Ozellikle Powell'in istihdam piyasasinin siki olduguna dair gorislerini korumasi ve
enflasyonu kontrol altina almak icin gerekirse faiz artirmaktan ¢ekinmeyeceklerine dair vurgulari 6nemliydi.
Benzer sekilde, bu hafta agiklanan FED FOMC toplanti tutanaklarinin FED’in bir siire daha kisitlayici politikaya
ihtiyaci olduguna ve dikkatli bir sekilde ilerleyecegine isaret etmesi dikkate degerdi. Tutanaklardaki “Tum
katihmcilar komitenin dikkatli bir sekilde ilerleyecek konumda oldugu ve her toplantida gelecek verilerin
bitlnine bagl olarak politika kararlari verecegi konusunda hemfikir” ifadesini not edelim.

Bu dogrultuda 13 Aralik FED toplantisi 6ncesinde agiklanacak Kasim ayina yonelik enflasyon verileri ile gekirdek
PCE verileri ve Kasim ayi istihdam verilerinden gelecek sinyallerin 6nemli olacagini disiinliyoruz. Powell, ek faiz
artisi icin enflasyonda yeniden hizlanma gerektigine isaret ederken, agiklanacak verilerde zayif sinyaller gelmesi
faiz artis siirecinin sona erdigine isaret edebilir. Diger yandan, gugli sinyaller ise faizlerin uzun siire yiksek
seviyelerde kalabilecegine yonelik beklentilerin gliclenmesine neden olabilir. Ayrica, ¢ok giigli verilerin veya
resesyon endiselerine destek olabilecek nitelikteki zayif verilerin ise riskli varliklar izerinde olumsuz etkisi
olabilecegini not edelim.

Kisa vadede givercin FED fiyatlamasi ve bu goriinime destek olacak veriler, strateji raporlarimizda siklikla
vurguladigimiz mevsimselligin de destekledigi sene sonu ylikselisine destek olabilir. Kiiresel piyasalari domine
eden, dinamik ABD hazine bonolari piyasasi olmaya devam ediyor. Ozellikle yiizde 5 zirve bélgesinden geri
cekilen ABD 10 yillik tahvil faizinde ylizde 4 bolgesini hedefleyecek asagi hareket ile S&P500 endeksinde yeni
zirveye dogru ylkselis hareketi devam edebilir.

Piyasadaki baz senaryo, uygulanan siki para politikalarin biylmeyi baski altinda tutmaya devam ettigi ancak
resesyondan kacinildigl, kiiresel enflasyonun ise gerilemeye devam ettigi bir ortam yoniinde sekilleniyor. Ancak
burada piyasalari 2024 yilinda zorlu bir yapinin bekledigini ve bazi konulari géz ardi etmemek gerektigini
disunuyoruz. FED, faiz artirim sirecini muhtemelen tamamlamis olsa da, faiz indirim slrecine gegisin daha
uzun zaman alabilecegine, 6rnegin 2025 yilina kalabilme olasiligina dikkat etmekte fayda oldugunu
disinuyoruz. Burada 0Ozellikle tahvil ihraglari faizler tGzerinde yukari yonlii baski yaratmaya devam edebilir.
Ayrica enflasyonda canlanma riski glindeme gelebilir. Enflasyonda geri ¢ekilmeler goérsek de 6zellikle ¢ekirdek
endeksteki katihgin etkisini sturdirdiGgini enflasyonun kolay sekilde ylizde 2 hedefine dogru gerileme
potansiyelinin zayif oldugunu goriiyoruz. Her ne kadar son aylarda yumusama gorsek de istihdam piyasasi hala
siki ve Ucretlerde belirgin bir yavaslama gorialmuyor.
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CEKINCE:

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar 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 yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari,
risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin
saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhiitte bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngord,
tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler
nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun olan yatirim araglarinin ve
islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirim kurulusu tarafindan
pazarlanan ya da misteri tarafindan talep edilen iriin ya da hizmetin muisteriye uygun olup olmadiginin
degerlendirilmesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve
tecrliibeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tirli bilgi, yorum ve tavsiye
uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk
testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnnm karari
verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma
grubumuz tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica
arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.
tarafindan farkli boélimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.nin
ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya gorislerle hemfikir olmamasi miamkinddr.
Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi
Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢calisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve dolayl olarak
iliskileri bulunan istihdam iliskisi doguracak bir sdzlesme gercevesinde veya herhangi bir sézlesme olmaksizin
¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tiim gergek veya tiizel kisiler ile musterileri arasinda énlemeyen
cikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul
Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirim hizmetleri
ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay: teklif
edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.'nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya
dolaylh olarak, raporda bahsi gecen islemler, menkul kiymetler veya emtialar tizerinde pozisyonlari bulunabilir
veya farkl nedenlerle ilgi ve iliskileri bulunabilir. S6z konusu g¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirim
Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor,
sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timi veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul
Degerler A.S. nin yaziliizni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uglinci kisilere gosterilemez, ticari amacla
kullanilamaz.



