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Kasim ayi performanslari...

Gegtigimiz hafta ile beraber Kasim ayini kapattik ve global varlik siniflari Gzerindeki en énemli etkinin ABD

secgimlerinin yarattigi heyecan ve Trump bagskanhgi temasinin oldugunu goriyoruz.
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Russell 2000 Trump heyecanindan fayda goriiyor ancak degerlemeler pahali...

ABD igerisinde faaliyet gosteren ve Trump’in blylmeyi dnceleyen, korumaci politikalarindan olumlu etkilenen
ufak/orta 6lgekli sirketlerden olusan Russell 2000 endeksi, %11 ylkselisle ana endeksler arasinda ¢ok gui¢li relatif
performans gosterirken, son on iki ay diizeltilmis kar rakamlarina gore endeks 37 F/K g¢arpani ile oldukga
pahali seviyelere ulasmis durumda. Ancak 6nimizdeki dénemde Trump heyecaninin devam etmesi endekste

relatif glicli performansin devamini getirebilir.
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S&P 500°’de senenin en iyi aylik performansi...

Risk istahinin glgli kalmasiyla S&P 500 endeksinin tirmanigsina Kasim ayinda da devam ettigini ve bizim bu sene
icin hedefimiz olan 6,000 direncinin kirildigini takip ediyoruz. Burada Trump’in genis kapsamli vergi indirimlerinin
blylmeye ve sirket karlarina olasi olumlu etkisi, regllasyonlarin azaltilacak olmasi ve genislemeci maliye politika
beklentileri, hisse senetlerine ydnelik olumlu beklentileri canl tutarken, segim 6ncesinde belirsizlik nedeniyle

kenarda bekleyen ve cazip faizleri degerlendiren yatirimcilari da tekrar hisse senedi piyasasina gekiyor.

Bu egilimin sene sonuna kadar devam ettigini ve mevsimsel olarak hisse senetleri i¢in olumlu bir dénem olan
Aralik ayinda da endeksin gii¢lii performans gostermeye devam ettigini gorebiliriz. Ancak biz Ocak ayi ile
beraber yatirrmcilarin dikkatli olmalari gerektigini ve o©onumiizdeki sene basinda bir volatilite

yasayabilecegimizi gdz 6éniinde bulundurmalari gerektigini diistiniiyoruz.
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Kriptopara ekosistemi Trump riizgarini arkasina almis durumda...

Kriptopara ekosistemine oldukga ilimli bakan bir ABD ydnetiminin basa gelmesi ile beraber bir ¢ok regllasyonun
kaldirilacagi umutlari, Bitcoin’de %37’lik bir ralliye neden oldu ve buitlin kriptopara ekosisteminde hizli artiglar takip
ettik. Bloomberg rakamlarina gore Bitcoin ETF’lerine $6,5 milyarlik aylik fon akusi yasanirken, ABD’deki Bitcoin
ETF’leri toplam 1 milyon ile toplam arzin %5’ine ulagmis durumdalar. Bitcoin’de $90,000-$100,000 bandinda
bir konsolidasyon sonrasinda yukari hareketlerin ve spekulatif yiikselisin devam ettigini gorebiliriz.
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Avrupa hisseleri geride kalmaya devam ediyor...

Bu sene Avrupa hisselerinin oldukga geride kaldiklarini, 6zellikle ABD endekslerine gore relatif zayif performans
gosterdiklerini takip ettik. Burada ilk etapta Avrupa’da bir gok ekonomide resesyon sinyallerinin giderek daha gugla
gelmesi ve blylime kaygilarinin hisse senetleri Gizerinde yansimalarinin gucli sekilde hissedilmesi etkili olurken,
senenin ikinci yarisinda ise Trump baskanhdi fiyatlamalarinin hizlanmasi ile beraber, Trump'in korumaci
politikalarinin Avrupa’daki buyime sikintilarinin devamini getirecegi kaygilari ve yuksek kalan jeopolitik gerilimin
bdlgenin yumusak karni olan enerji gtivenligi sikintilarini arttiracagi endiseleri de hisseler zerinde baski kurdu ve

Stoxx 600 endeksi 2024 senesinde en zayif performans gosteren ana endeksler arasinda girdi.

Bu noktada her ne kadar Avrupa hisseleri ABD tarafina goére oldukga iskontolu islem gorseler de, biz yukaridaki
risklerin 1s1§inda bu fiyatlamalarin agiriya kagmig olsa da hakli nedenlere dayandigini distnlyoruz. Oniimizdeki
sene basinda piyasalarda yasanabilecek bir galkanti Avrupa tarafinin 6n plana gelmesine neden olabilir ancak biz
yatirnmcilarin uzun vadede ABD hisse senetleri agirlikli kalmalarinin dogru olacagini disunuyoruz. Burada
Avrupa’daki budylime sikintilarinin sirket karlarina olumsuz yansirken, biz esas olarak uzun vadede

regillasyonlarin, hiikiimet politikalarinin ve is yapma Kkiiltiriiniin yenilik¢i sirketlerin ortaya c¢ikarak

bliyiimelerine olumsuz yansidigini diigiiniiyoruz.
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Powel’in konusmasi ve istihdam verisi 6n planda...

Bu hafta veri tarafinda yatirnmcilar, Kasim ayi tarim disi istihdam ve PMI rakamlarina ve Powell'in katilacag bir
etkinlikteki yorumlarina odaklanacaklar. Biz Powell’dan bir miktar sahin bir ton bekliyoruz. Segimler sonrasinda
finansal kosullarin gevsemesi, hisse senetlerindeki yiikselisin tiiketim harcamalarina olasi etkisi ve yeni hiikkiimetin
blylime odakli politikalarinin biyime beklentilerine, enflasyona ve faizlere etkisi, Gnimuizdeki donemde FED’i
giderek para politikasinda beklentilerden daha siki olmasi konusunda sikistiracaktir. Oniimiizdeki sene igin

toplam 3 faiz indirim beklentisi olurken, biz bir veya iki indirimin yeterli olacagini diisiiniiyoruz.

Tarim digl istihdam rakaminda Bloomberg beklentisi; 200,000 istihdam artisi, %4,1 issizlik orani ve %3,9 senelik
Ucret artisina yénelik olurken Ekim ayinda llkeyi etkisi altina alan kasirga ve grevlerin etkisi ile eksiye giden bir

istidam verisi takip etmistik. Sonrasinda ne kadar hizli istihdam rakaminin rebound ettigini gérecegiz. Bu hafta igin
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Onemli bir veri de agik is ilanlarini gosteren JOLTS verisi olacak. Powell’in yakindan takip ettigi ve istihdam
piyasasinin sikihgini ol¢tligii agik is ilanlari/igsiz sayisi oranindaki geri gekilmenin (sene basinda 1,93'den

1,09 seviyesine dogru geriledi) devam edip etmeyecegi de ekonominin sagligina yonelik 5nemli bir gdsterge olacak.
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Petrolde yukari hareketler gorebiliriz...

Bu hafta Persembe glinl yapilacak olan OPEC+ toplantisi petrol fiyatlar izerinde volatilite yaratabilecek dnemli
bir gelisme. Son toplantilarinda petrol fiyatlarindaki diisiisi g6z 6nline alarak arz artis planlarini erteleyen grubun,
2025 senesine yonelik alacadi aksiyonlar fiyatlar agisindan oldukga kritik olacaktir. Ozellikle ABD’de petrol
tiretiminin Trump hikiumetinin destekleri ile artma beklentisi ve fiyatlarin diisiik seviyelerde seyretmesi
dolayisiyla konsorsiyumun uretim artisini erteleyecegini ve bunun da petrol fiyatlarina olumiu

yansiyacagini diisiiniiyoruz.

Bu noktada biz petrolde pesimist senaryolarin fazla fiyatlandigini, Trump hikimetinin blylime odakli politikalarinin
olasi talebe yansimasinin ve risk istahindaki toparlanmanin ise sinirli yansidigini goruyoruz. OPEC+
konsorsiyumundan gelebilecek Uretim artisina sicak bakmayan mesajlarin petrolde yukari hareketleri

tetikleyebilecegini dusunuyoruz.
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S&P 500 endeksi sektér performanslarina baktigimizda, enerji sirketlerinin bu sene geride kaldiklarini ve

onUmuzdeki haftalarda petrolde olasi bir yukari hareketten olumlu etkileneceklerine de deginelim.

S&P 500 GICS Sektorlerin 2024

Performanslari
EMLAK 11,97
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Dell ve Block takip edecegimiz hisseler...

Dell, bizim bedendigimiz 20 hisse arasinda yer alan ve yapay zekaya yOnelik donanim harcamalarindan en olumlu
etkilenmesini bekledigimiz sirketler arasinda bulunan bir hisse. Gegtigimiz hafta gelen ve bizim piyasa tepkisini
asiri buldugumuz bilangosunda sirket %9,5 satis, %14,3 hisse basina net kar blyimesi agiklarken, PC tarafindaki
zayifligi yapay zeka odakh drtnlerindeki saglikli buyimesi ile kompanse etti. Biz Snimuizdeki ginlerde Nvidia’nin
Blackwell satiglarinin hizlanmasinin Dell’e olumlu yansiyacagini, sirketin projeksiyonlar konusunda
konservatif davrandigini ve 13x ileri F/K g¢arpaninin biiyiime profiline goére ucuz oldugunu dolayisiyla

hissenin 6niimiizdeki donemde tekrar $140 seviyelerine dogru tepki verebilecegini distiniiyoruz.
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Block Inc, gectigimiz hafta raporumuzda degindigimiz ve bitcoindeki yikselisi dijital 6deme sistemleri Gzerinden
degerlendirmek isteyen yatirimcilar agisindan makul degerlemelerle islem gérdigini disindiguimaz bir hisse idi.
Trump baskanhidinin hisse Uzerinde; finansal regilasyonun azaltilmasi ve daha buyik rakiplerle rekabetin
kolaylagsmasi, kriptopara tarafindaki aracilik gelirlerinin artmasi, sirketin bilangosundaki Bitcoin’lerin deger
kazanmasi ve ekonomik aktivitedeki artisin 5deme hacmine yansimasi agilarindan olumlu faktérler olacagina tekrar

deginerek $95 seviyesinin kirllimasinin hissede yiikselisi hizlandirabilecegini diisiiniiyoruz.
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanlhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kigilerin 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 saglanacagdina dair herhangi
bir vaat veya taahhitte bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoérl, 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 icerigi uygunluk testi
neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirnm kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen
Uriin ya da hizmetin misteriye uygun olup olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Grtn
veya hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu
raporda yer alan her tirlG 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 yatirim karari verilmesi amag, bilgi ve tecrubenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada
yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup,
dogruluklari ayrica arastirimamigtir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek
zararlardan Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirim Menkul
Degerler A.$. tarafindan farkli bélimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler
A.$S.nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya gorislerle hemfikir olmamasi
muimkindir. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin igleyisinden kaynaklanan makul nedenlerden
dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, galiganlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve dolayli
olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir s6zlesme cergevesinde veya herhangi bir sdzlesme
olmaksizin galisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gergek veya tlzel kisiler ile musterileri arasinda
Onlemeyen gikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi Kredi Yatirim Menkul
Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirim hizmetleri ve
faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay: teklif edebilir veya
sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinrm Menkul Degerler A.$.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu
kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, galisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak, raporda
bahsi gegen islemler, menkul kiymetler veya emtialar tizerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve
iliskileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.$., internet
sitesinde yer alan Cikar Catismasi PolitikasI uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece génderildigi kisilerin kullanimi
igindir. Bu raporun timi veya bir kismi Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin yazili izni olmadan
¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya lglnciui kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.
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