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Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm 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 sonuclar dogurmayabilir.
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GLOBAL GORUNUM KASIM 2024

KURESEL PiYASALAR TRUMP 2.0 DONEMINE HAZIRLANIYOR

ABD secimlerini Donald Trump kazandi ve bu durum hem i¢ politikada hem de kuresel
piyasalarda dnemli degisimlerin sinyalini verdi. Trump’in mali genislemeye yonelik
planlari, dolarin giiclenmesine ve ABD 10 yillik tahvil faizlerinin yukselmesine yol acti.
Trump’in “Amerika’yl yeniden glicli yapma” sloganiyla tarif ettigi politikalarinin,
enflasyonist baskilar artiracagi ve gelismekte olan piyasalarda dalgalanmalara neden
olacagi dngoruluyor.

Fed, secimlerin ardindan gergeklestirdigi FOMC toplantisinda politika faizini beklentilere
paralel olarak 25 baz puan indirerek %4,5-4,75 bandina ¢ekti. Fed Baskani Jerome
Powell, enflasyon hedefi olan %2’ye ulasilmasinin zaman alacagini belirtti ve faiz indirimi
hizinin kademeli olacagina isaret etti.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB), Ekim ayinda faizindirimlerine devam ederek politika faizini
%3,25 seviyesine ¢ekti. Euro Bolgesi’nde ekonomik géorinum zayif kalmaya devam
ediyor. imalat PMI endeksi Ekim ayinda 45,2’ye gerilerken, Hizmet PMI endeksi Kasim
ayinda 49,2 ile daralma bolgesine gecti.

Almanya’da imalat ve hizmet sektoru daralmayi surdurtrken, ECB Bagkani Lagarde,
serbestticarete yonelik tehditlerin ve ABD ile Avrupa arasindaki teknoloji farkinin arttigini
ifade etti. Avrupa’da ekonomik aktivite zayif kalirken, 2025 yili buyume beklentisi
%3,3’ten %3,2’ye revize edildi.

Altin piyasasinda, Trump’in baskanlik zaferi sonrasi dolarin guglenmesiyle ons altin baski
altinda kaldi. Rusya’nin altin rezervlerini artirmasi, kuresel altin piyasasinda dikkat ceken
bir gelisme oldu. Rusya’nin rezervleri Ekim ayinda ilk kez 200 milyar dolari asti ve altin
rezervleri uluslararasi rezervlerin %32,9’unu olusturdu. Bununla birlikte, Trump’in
Ukrayna-Rusya savasina dair “Ukrayna’ya finansman saglamayacagim” aciklamalari
jeopolitik riskleri hafifletirken, altin fiyatlarinda asagi yonlu bir baski olusturdu.

ABD ekonomisi giicli goriiniimiini korumaya devam ediyor. Uciinci geyrekte yillik %2,8
buyume kaydedildi. Hizmet PMI endeksi 57 seviyesine yukselirken, imalat PMI endeksi
48,8 ile daralma bélgesinde 6lculdi. issizlik maasi basvurularn beklentilerin altinda
kalirken, ABD iggucu piyasasi guglu bir seyir izliyor.
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YURTICi GORUNUM Kasim 2024

ENFLASYON BEKLENTILERIN UZERINDE ANCAK GERILEMEYE DEVAM EDIYOR

Ekim ayinda Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), politika faizini piyasa
beklentileri dogrultusunda %50 seviyesinde sabit tuttu. TCMB, enflasyonun ana
egiliminde bir miktaryukselis oldugunu ve iyilesmenin hizina dair belirsizliklerin arttigini
vurguladi. 8 Kasim’da yayimlanan yilin son Enflasyon Raporu’nda, TCMB’nin 2023 yil
sonu enflasyon tahminini %38’den %44’e, 2024 sonu tahminini %14’ten %21’e ve 2026
sonu tahminini %9’dan %12’ye yukselttigi goruldu.

Merkez Bankasi Bagkani Fatih Karahan, enflasyon hedeflerinde belirli bir zaman kaymasi
yasandigini belirterek, 2024 yili sonunda beklenen %38 seviyesine Mart 2025’te
ulasilacagini ifade etti. Bununla birlikte, enflasyonun ana egilimindeki iyilesmenin
hedeflere kiyasla yaklasik dokuz ay gecikecegini acikladi.

Yillik enflasyon, Eylul ayinda %49,4’ten Ekim ayinda %48,6’ya gerilemis olsa da piyasa
beklentilerinin lizerinde kalmaya devam etti. Ozellikle giyim ve ayakkabi kategorisi,
%14,3 oraninda artis ile bu grupta simdiye kadar gorulen en yuksek aylik fiyat artigini
kaydetti. TUIK’in acikladigi mevsim etkilerinden arindirilmis gostergelere gore, manset
enflasyonun tg¢ aylik ortalamasi %3’ten %2,7’ye geriledi

Uretim tarafinda, sanayi tiretim endeksi Giclincii ceyrekte yillik ortalamada %2,9 daraldi.
Bu daralma, ikinci ¢geyrekteki %3 kugulmeye oldukga yakin bir duzeyde gerceklesti.
Istanbul Sanayi Odasi imalat PMI Ekim ayinda 1,5 puanlik bir artisla 45,8 seviyesine
yukseldi ve sektdrdeki daralmanin hizinda azalma oldugunu gosterdi.

Cari acik, Agustos ayinda 15,1 milyar dolardan 11,3 milyar dolara geriledi. Ancak,
finansman ihtiyaci buyuk ol¢gude rezerv dususu ve kaynagi belirsiz para c¢ikislanyla
karsilandi. Agustos ayinda 6,8 milyar dolarlik finansman ihtiyacinin 3,7 milyar dolar
kaynagi belirsiz para cikisi, 1,8 milyar dolar efektif ve mevduat transferi, 0,9 milyar dolari
portfoy cikislar ve 0,4 milyar dolari kredi 6demelerinden kaynaklandi. Bunun 4,3 milyar
dolar cari fazlaile, 2,5 milyar dolari ise rezerv dususuyle karsilandi.

Altin piyasasinda, gram altin ons altindaki dalgalanmalara ragmen kur etkisiyle guclu bir
gorunum sergiliyor. Zirvesinden yaklasik %3 uzakta olan gram altinin 3000 TL seviyesi
onemli bir direnc noktasi olarak éne cikiyor. Oniimiizdeki dénemde Tiirk Liras’ndaki
hareketlilik ve kuresel altin fiyatlarinin yonu, gram altinin performansini belirleyecek.
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Cekince Bildirimi

Bu dokumanda yer alan yorum, bilgi ve tavsiyeler yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Bu dékUimanda 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 dayanarak yatinm karari veriimesi, beklentilerinize uygun olmayan
sonuglara yol acabilir.
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