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Sans Sohbetleri'nde bu hafta Agaoglu ve Giildag, asgari
1, enflasyon verisi ve Merkez Bankasi'nin
verdigi sinyaller cercevesinde borsay ele aldi.

Euro'nun i biitiin diinyada zor olacak

Giildag: Soyleye soyleye aqifasa-  ¢ok. Merkez Bankas) ve bir biitiin
ns1gerigetirdiniz, Borsa cogtu... olarak ekonomi yonetimi ‘piyasayl

Agaoglu: Cok dofru bir sey oldu.  sasirtmama’ séziiniin arkasinda du-

6 Subat depremleri sonras: gelmisti  rurdiye, faizindirimigelirdive diigii-
yasak ki yila yakin bir zaman son-  niiyorum. Ciinkii son agiklamalann
ra BIST 50'deki hisseler iginserbest hemen hepsi piyasa tarafindan ‘faiz
hale gelecekyalt dan itibaren indirimi geliyor’ olarak okundu. Faiz

Giildag: Acifasanglailgilipiyasa-  indirimi gel , sadk i de-
nimbakiginegatiftirbizde... il reel sektdr de moral olarak diiger.

Agaoglu: Bir hisse senedi agiga Agaoflu: Piyasa kendi kendi-
satildifinda sankisizibahrmayaca- ne gelin giivey oldu. Faiz indirimi-
ligiyor gibi bir diiglince var. Zinhar  nin yeni yila birakilmasi gerekir. En
dogru degil. Kredili hisse senedi ali- azindan yeniden degerleme ora- ficret
i da bir nevi a¢iga ahis. Ona yasak  n1 yiizde 44 uygulanacaksa ve asga-
getirilmiyor. Ahgayoksasatigayasak  riiicrette de bunayalan bir artig ya-
neden olsun? pilacaksa Merkez beklemeli. Asgari

Giildag: Limitlervaramaorada..  Ucretigbrmesilamm. kii heniiz Merkez'e beklenen destek

Agaoglu: Evetamayasakyok Kre- Giildag: Yarin bashyor resmi g5- gelmedi ‘Allahin seven defansa gel-
diyle hisse aliminin benim literatii-  riigmeler ama temaslar bir siiredir  sin’gibibirdurumvar.
riimde kargihp agiga ahstir Ayrica, devamediyor. Duyumlarimiziggita-  Giildag Asgari iicretle ¢cahganla-
acifa satigin yapilmas: zaten o hisse  rafinin yiizde 75, igveren tarafimin  rin oram biiyiik dl¢lide kaydi. Hakh-

dini birsekild inedebilmeyi  yiizde20Tirakamlariniizerindedur- sin. Gecen iSO’da da konusuluyor-
gerektiriyor. Temin edebiliyorsaagi-  dugu yoniinde. 17 bin lira net ticre-  du. istanbul'da asgari iicret zaten 22
gasatgdayapabilirolmah. tin iizerine 5 bin lira eklenecek de-  bin lira, altina ¢cahgan kimseyi bula-

Giildag: Bankalara 2025'te enf-  niyor. Ustii Cumhurbagkany' nabagh diye. Kimi girketlerde ba-
lasyon muhasebesi uygulanmamasi  yorumlan agirlikta. Beklenti yiizde kiyorsun, genel miidir dahi asgari
daborsayaolumluyansidi. 30-35arahfindabirartig. ticretli goriiniiyor. Tiirkiye'degercek

Agaoglu: Piyasanin biraz Noel Agaoglu: Merkez Bankasimin anlamda asgari iicretle calisanlarin
Babarallisine ihtiyacavardidiyeyi 1 26 Aralik'ta. Asgari Gic-  ylizde 20'nin altinda oldugu hesap
Enflasyon verisinin yiiksek gelme-  retin daha énce agiklanmasi duru-  ediliyor. Neyse, borsada Noel baba
sine ragmen, Merkez Bankasi'ndan mundaMerkez Bankasibunamutla- rallisidiyordun ..

izindirimiihtimaliszalmigkenna-  ka bir faiz k 1ylayamtverecektir.  Agaoglu: Yilin son ayinda borsa-
sil oluyor da piyasada bankalar bag- Ama karar 26'sindan sonraya sar- min daha pozitif seyretmesini bekli-
ta pozitif bir seyir izleyebiliyor diye  karsa, Merkez Bankasi'mn faizin- yordum Suandaoluyor.
soruluyor. dirmektenimti igerektigini Giildag Dahasiirer mi?

Giildag Bence Arahk'ta bir faiz  ve edecegini diistintiyorum. Agaoglu: Biraz daha pozitif gide-
indirimi hala masada. Belki250baz ~ Giildag: Gidisata gore o riz Bu enfl hasebesi hika-
puanolmazama. .. bilgialabilir Merkez Bankasi .. vesi, acifia satig bunlar biraz abarti-

Agaoglu: Merkez Bankasi'nin da Agaoglu: Alamayabilir de. As- liyor onu da séyleyeyim. Ve faiz ka-
piyasamn da hayal ettiinin Gizerin-  gari licret ¢ok kritik. Eskiye oranla rarindaki belirsizlik nedeniyle biraz
de artt enflasyon ama Merkez Ban-  ¢okdahabelirleyici oldu Turkiye'de.  erken davramiyoruz. Ama dolar ba-
kasi'min hakl olarak para politika-  Yiizde 45 asgari ticretle caligiyor.En  zinda 2,95 centi gorebiliriz. 2,60
siyla yonetemem dedigi iki kalem; azidanasgari iicretlegosterilipacik- dnemlibirdipti 2 50'de fazla kalma-
kira ve iglenmemis giday: digari ¢i-  tan maaglanm alankesim hi¢ de az  dik lizerine ¢iktik simdi 2.95%e kadar
kinca enflasyon TCMB'nin beklen-  degil Yeniden degerleme oranive cikabilecekbirhareketin icindeyi:
tileris k. Onedenlefaizin-  asgari iicret netlesmeden Merkez ~ Giildag 2,89 seviyesinde suan.
dirimihtimaliartrmsdurumda. Bankasrmnbirfaizkaranvermeme-  Agaoglu: Evet, buradan 2,95- 2,98

Giildag: i.sin matematifinden  si gerektifini diginiiyorum. Clin-  cent, hatta 3 dolar seviyesine ¢ikabi-

liriz. Amaiizeribusenebirazzor.

Giildag: Japonya'nin faiz artiri-
muile gelen birboglukvard:. Digbor-
salar kapatti biz kapatamadik diyor-
dun. Ofarkkapatilabilirmi?

Agaoglu:5 Afustos'ta olusan bir
"gap’var.3,13centle 303 centarasin-
dabirboglukvar. O bogluk ne TLba-
zinda ne de dolar bazinda kapatildy.
TLbaznda kapatnzbiiyiik ihtimal-
le.10bin500'e dogru birhareketolur
borsada. Ama dolar bazindaki bos-
Iugun bu yil kapatilacagim diisiin-

i Ciinkii kur 6niimiizdeki
giinlerde 35 liramn lizerine gikacak
birhareketyapacak Dolarbazindaki
boglugun kapatilmasi yeniyilakalir.

Giildag: Peki Merkez Bankas: bu
ayfaizindirmezse..

Agaoglu: Hayal kirnklidile birlik-
te 2,75 cente dogru bir hareket olur.
Giinkii Merkez Bankasi'nin faiz in-
dirmemesi en az bir ay daha yiiksek
faizle fonlama ihtiyacidemektir.

Gilidag: Euro/dolar paritesinde ne olur? par'a gelmesini bekliyor. Amerika'da
Agaoghu: Trumpn go ioncesi  borg fiyi k.ABD10
hem Almanya hem Fransa, yani Avrupa yillk tahvillerin getirisi 419'da su anda ve
Birliginin iki Gnemii Glkesiic politikadaciddi ok asad gitmiyor. 2025e tekrar 4.45-
sikintiyasiyor. Euro adina negatif bir durum.  450'yi test etme intimali bile var. Fed'in
Gilldag: AvrupaMerkezBankasi 2 Azlikta  faizindirimleri 2025t AvrupaMerkez
50 baz puan indirime hazirlaniyor gibi. Bu Bankasi'na gdre daha diisiik kalacak.
daEurc'yu biraz dahazayflatmayacakm?  Gilldag: ABD ile AB faiz farki ne olur?
Agaoglu: Evet, piyasa da fiyatladi Herkes  Agaoghu: Suanda 100 bazpuan olan fark
ayni seyi diistiniyor ama o kadar da kétii 150 baz puana kadar aglacak. Faiz farkinin
degil. Suanda,0583 lersevi ite. E ine gelismesi nedeniyle Euronun
Yili .0650- 10690 civarinda kapatmakicin -~ deger kaybi devam edecektir.

ir el atahim arkadaslar’ diyen bir Gilldag: Ihracatq ne yapmali bu durumda?
piyasa hareketi olmasi ihtimali var. Bunun Agaoglu: Enazndan éniimiizdeki 3 ay

fizerine kmasi ise biraz zor. Ozellikle bu yi
1.07nin iizerine gikmas: ihtimali zor .
Gilldag: Peki2025'e ne beklersin? Euro ile
dolar esitlenir diyordun...

Agaoglu: Sadece ben degil. Birgok

analist niimiizdeki yil bire bire yani

iinde 1,0700-10750 seviyesinin kolay
kolay aglacagin disiinmiiyorum. Ister
dolara kars! hedge edebilirerister baska
yontemlerle pariteyi hedge etmeye
galismalilar diye diistindyorum. Euronun isi
biltiin diinyada zof olacak.

Kriptoda kar realizasyonu zamani olabilir

Gilldag: Kriptoda neler oluyor? Bitcoin 100
bindolann dstiine gkt sonra hizla diigti.
Agaoglu: 104,88 grmils sonra indi agafrya.
Etherium ona gore biraz daha temkinli
gidiyor. Amerikan SPK'sinin bagina kri

heyecanin gecirdikten sonra onemii
diizeltmelere dogru gidebilecegi yoniinde.
Giildag: 200 bin dolan bekleyenler var...
Agaogiu: 200. bin dolar olur mu sorusunun

pozitif birisi geliyor. Onun etkisiyle izl
yilkselince birileri kar realize etti. Ama bir
siire daha yukan hareket olabilir. Tahminim
109ila T4 bindolar seviyesine kadar ikacak

hep ayni; ihtimaldir ki bir ara
olur ama yakin vadenin hareketi veya 2025
hareketi defil bence. T ketidoe
yasananan hareketin arkasindan artik yavas
yavas kar realizasyonu icin cebine paray

bir Bitcoin'in Trump ve yeni SEC

koymak i

Petrolde asag1 yon daha yiiksek ihtimal

Gilldag: Suriye'deki gelismeler, petrol ve alin  687in altinda. OPEC Gretim artiglanni erteleme
piyasasini nasil etkiler sence? karan alsa bile ben yukan potansiyelinin cok
Agaogiu: Altn gimi indesuandagok  fazia oldugunu disinmyorum. TabiiBasra
Gnemli bir sey gormiyorum. Petroltarafinda  Kefezinin, Kizddeniz'in kapanmass gibi gibi
dadyle. OPEC iiretim i jor olaylar i

Jocak digincesiyle 374 dolarlarayaklasti.  asafya 60 dolarlara inme ihtimalidaha yiksek.
Giildag: Petrolde nasi bir seyir beklersin? Her seferinde, gelen haberler kiigik bir mplama
Agaoghu: Petroliinisi z01. uandada7?l yaratiyor sonra petrol fiyatian hizla tekrar eski

i petrolil Bati Teksas da i
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Borsa [stanbul 100 Endeksi, gegtigimiz haf- _ Bolgede iretici fiyatlan ayhk bazda %0.4 artis
tayr %4.44'liikgiiclii yiikselisle 10.081 TL sevi- Dincer KURT gosterirken, yillik bazda %3,2 oramnda diistii.
yesinden kapatti. Kasim ay1 enflasyonunda en Ahlater Yatinm Avrupa Merkez Bankas1 (ECB) yetkilileri,
yitksek katkiyr veren kalem olan gida sektorii Menkul Degerler aralik ayinda alinacak faiz kararlarinin zor olma-
%10'a yakin deger kazanarak en yiiksek getiriyi Yatirim Danismani o Rl yacagm ifade etti. ECB Bagkam Christine La-

sagladi. Borsa Istanbul'dahaftay1 negatif kapatan
bir endeks olmadi.

Kasim ayina iligkin TUIK tarafindan agikla-
nan verilere gore, Tiketici Fiyat Endeksi (TUFE)
bir dnceki aya gore %2,24 oraninda artis gdster-
di. Bu artis, piyasa beklentisi olan %1.90 seviye-
sinin tzerinde gergeklesti. Yillk enflasyon ise
%4709 olarak kaydedildi. Aylik bazda cekirdek
enflasyon %1,53 oraninda artisla, Eylil 2021'den bu
yana en diisiik seviyeye ulasti. TUFE verilerine go-
re, Kasim aymda en yiiksek aylik artis %5,10 ile gi1-
da ve alkolsiiz icecekler grubunda gerceklesti.

Mevsimsellikten armdirlnus TUFE ise bir 6n-
ceki aya kiyasla %2.93 artig gosterdi. Cekirdek enf-
lasyon %2,74 seviyesinde gergekleserck Temmuz
aymdan bu yana gériilen en yiiksek aylik artis1 kay-
detti.

TCMB'nin Kasim ay1 fiyat gelismeleri rapo-
runda, tretici fiyatlarmdaki artism onemli dlgiide
zayifladigi ve yillik iiretici enflasyonunun diisiis
egilimini stirdlirdiigi belirtildi. Bu gercevede, tiike-
tici enflasyonunun ana egiliminin yataya yakin bir
seyir izledigi ifade edildi.

Kasim ay1 dis ticaret agig1, bir dnceki yilin ay-
m donemine gore %23.3 artisla 7,36 milyar dolar
olarak kaydedildi. Ticaret Bakanlig1 verilerine gore,
ihracat yillik %3,1 azaligla 22,3 milyar dolara geri-
lerken, ithalat %2.4 artisla 29,7 milyar dolara yiik-
seldi.

[stanbul Sanayi Odasi (1SO) tarafindan agikla-
nan imalat PMI, Kasim ayinda 48,3 olarak gergek-
lesti. Imalat sektorii boylece iist fiste sekiz aydir da-
ralma balgesinde yer aldi. ISO'nun degerlendirme-

BISTI00 ENDEKSi —
YENI ZIRVESINE
HAZIRLANIYOR

sine gire, manset endeksteki artis talepte sl to-
parlanma isaretleri gosterdi. Yeni siparislerdeki ya-
vaslama Ekim ayina kiyasla daha ilimli bir seyir iz-
lese de firmalar yeni siparis alma konusunda zorluk
yasamaya devam etti.

SPK'nin yayimladigi karara gore, Borsa [stan-
bul 50 endeksinde yer alan hisselerde 2 Ocak itiba-
niyla agiga satis yasagl kaldimlacak. BDDK, 2025
yili itibarryla bankalar igin enflasyon muhasebesi
uygulamasina gidilmeyecegini duyurdu. TCMB ise
TUFE'ye endeksli devlet i¢ borglanma senetleri
(DIBS) ve kira sertifikalarmin teminat iskonto oran-
larmi %80'den %30'a diisiirdii.

Haftalik menkul kiymet istatistiklerine gore,
29 Kasim haftasinda yabanci yatinmeilar hem tah-
vil hem de hisse senedi tarafinda alim gergeklestir-
di. Tahvil tarafinda 610 milyon dolarlik ahm yapi-
lirken, yilbagmdan bu yana hisse senedi tarafinda
net satis pozisyonunda bulunan yabanci yatinmei-
lar, 29 Kasim haftasinda 280 milyon dolarlik ahmla
son alti aym en yiiksek alimim gergeklestirdi.

Euro Bolgesi'nde ise nihai imalat sanayi satin
alma yoneticileri endeksi (PMI) 45,2 seviyesine
diistii. Hizmet sektorti PMI degeri ise 49,5'e gerile-
di. Almanya'nin PMI degeri 49,3 olarak agiklandi.

garde, enflasyonla miicadelenin sona ermek {ize-
re oldugunu belirtti.

Euro Bolgesi'nin iigiineii geyrek verilerine
gore, mevsimsellikten arnndirilomg GSYH,
2024'n tgilinet ceyreginde bir onceki ceyrege
gore %0,4 oranmda artis gosterdi. Ayrica, iigiincii
ceyrek GSYH, bir onceki yilin aym dénemine
gore %0,9 artis kaydetti.

ABD'de tiretim ve imalat PMI degerleri 50 esik
seviyesinin altinda kalmasina ragmen sirasiyla 49,7
ve 48,4 seviyelerine yiikselerek beklentilerin tize-
rinde gergeklesti. Haftalik issizlik maast basvurula-
r1, 30 Kasim haftasinda 224 bin olarak kaydedildi.
Bagvurularin son bir aym en yiiksek seviyesine
ulastigin gosterdi.

Haftanin en dnemli verisi ise ABD Tarim Disi
{stihdam rakamlart oldu. Kasim ayinda tarim dist is-
tihdam 227 bin artarak beklenti olan 220 bim ast1.
Issizlik orani ise %4,2 olarak gerceklesirken, bek-
lenti %4,1 seviyesindeydi. Ekim ay1 istihdam artisi
12 binden 36 bine revize edildi. Saatlik kazanglar
ayhk %04, yillik %4 artis gostererek beklentileri
geride birakti.

Verilerin ardindan, Fed'in faiz indirimi beklen-
tisi %85 seviyesinde fiyatlamirken, dolar endeksinde
ilk tepki olarak diisiis yasandi ancak seans sonuna
kadar toparlandi. Ons altinda ise veri sonras: karigik
bir goriiniim gézlemlendi. Ons altin haftay1 dar bir
bant arasinda sikisik hareketlerle kapatmsti.

Bu hafta en dnemli gelismeler ise Carsamba
giinil agiklanacak olan ABD enflasyon verileri ile
Persembe giinii agiklanacak Euro Bélgesi faiz oram
karar olacak.






