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« ABD ara secimlerinde artik Kongrenin kontrolli agisindan belirsizlik blytk 6lclide sona ermis durumda. Son projeksiyonlara gore
Demokratlar hem Senatoda hem de Temsilciler Meclisinde ¢ogunlugu kazandi. Sayimi devam eden baz yerler var ancak bunlar
Kongrenin hangi parti tarafindan yodnetilecegini degil, Demokrat cogunlugun kac sandalyeye ulasacagini belirleyecek.

« Secimin siyasi mesaji oldukca net: Amerikali segmenler, Trump yonetimine 6zellikle hayat pahalihgi, Iran savasi, enerji fiyatlari
ve ybnetim tarzi Uzerinden gicli bir uyan verdi. Demokratlar yalnizca rekabetci eyaletlerde degil, Texas, Kansas, Iowa ve Giiney
Carolina gibi uzun yillardir Cumhuriyetcilerin gicli oldugu bolgelerde de 6nemli basarilar elde etti. Genglerin ve Hispanik secmenlerin
2024'te Trump’a ydnelen bir boélimunin yeniden Demokratlara donmesi, Cumhuriyetgilerin secim koalisyonunda ciddi bir ¢ézlilme
oldugunu gosteriyor.

« Bundan sonra Washington’da Cumhuriyetci bir baskan ile Demokratlarin kontrol ettigi bir Kongre gorecegiz. Bu yapi
Trump’in hareket alanini belirgin bicimde daraltiyor. Demokratlar Trump’in yeni vergi indirimlerini, blylk harcama paketlerini ve Ust
dlizey atamalarini engelleyebilir. Federal yargic ve olasi Yiiksek Mahkeme adaylarini durdurabilir, Trump ydnetimi ve ailesinin mali
iligkileri hakkinda sorusturmalar acabilir.

« Ancak Demokratlarin giclni de abartmamak gerekiyor. Trump’in veto yetkisi devam ediyor ve Demokratlarin bu vetoyu asacak ucte
iki cogunlugu bulunmuyor. Dolayisiyla Demokratlarin kendi ekonomik programlarini rahatca uygulamasindan cok, Trump’in yeni
politikalar tGretmesini zorlastirdigi bir yasama kilitlenmesi beklemeliyiz.

«  Trump secim sonucunu kisisel bir yenilgi olarak kabul etmiyor. Cumhuriyetci adaylarin yetersiz kaldigini savunurken Demokratlarin iyi
kampanya ylrittigini de soyledi. Bir taraftan sonuglar kabul edecegini ve Demokratlarla calisabilecegini belirtiyor, diger taraftan
istemedigi yasalari veto edecegi mesajini veriyor.

«  Trump ayrica Iran savasinin Cumhuriyetcilerin kaybinda etkili oldugunu da kabul etti. Bu nokta dis politika agisindan énemli. Trump ic
politikada Kongre tarafindan sinirlandikca tarifeler, yaptirimlar, goc¢ ve askeri operasyonlar gibi baskanlik yetkisinin daha genis oldugu
alanlara yonelebilir. Bu nedenle secim sonucu otomatik olarak daha sakin bir dig politika anlamina gelmiyor.

- Iran konusunda iki farkli senaryo var.

« 1- Trump, secmenin savas yorgunlugunu dikkate alarak Katar'in yilrittigl arabuluculuk sirecini destekleyebilir ve ateskes arayisini
hizlandirabilir. Bu senaryo petrol fiyatlarini asagi ceker, kiiresel enflasyon baskisini azaltir ve riskli varliklar destekler.

« 2- Buna karsilik Trump siyasi yenilgiyi dis politika giiclyle telafi etmeye calisir ve sinirli saldirilari artirirsa Hiirmiiz Bogazi'ndaki arz
riski yeniden buydr.

- Demokrat Kongre savas biitcesini ve askeri harcamalari daha siki denetleyebilir, yonetimden daha acik bir savas yetkisi isteyebilir.
Fakat baskanin baskomutanlik yetkisi devam ettigi icin Kongrenin savasi tek basina ve hemen durdurmasi mimkin degil.

- Ukrayna konusunda da benzer bir denge gorecegiz. Demokratlar genel olarak Ukrayna’'ya destedge daha yakin olsa da savasin
maliyetinin ylkselmesi kendi secmenlerinde de rahatsizlik yaratiyor. Yeni askeri yardim paketleri, Rusya yaptirimlari ve Avrupanin
savunma harcamalarn konusunda Kongre ile Beyaz Saray arasinda pazarlik yasanacakti. Savunma sirketleri agisindan savaslarin
devam etmesi siparisleri desteklerken Demokratlarin harcamalari denetleme istegi yeni blitce artislarini sinirlayabilir.

« Piyasalarin ilk tepkisi ise oldukca net oldu. ABD hisse vadelileri gerilerken tahviller deger kazandi ve dolar zayifladi. Nasdaq
vadelilerinin S&P 500'den daha sert dismesinin temel nedeni, Demokratlarin yapay zeka ve blyik teknoloji sirketlerine ydnelik
diizenlemeleri sikilastirabilecegi beklentisiydi.

« Yapay zeka tarafinda veri merkezlerinin elektrik ve su tiketimi, gelismis modellerin givenlik testleri, kisisel veriler, telif haklari, cip
ihracati ve tekellesme konulari daha glclli bicimde glindeme gelebilir. Ozellikle Texas'in énemli bir veri merkezi olmasi ve
Demokratlarin burada gii¢ kazanmasi, yeni izinlerin ve enerji kullaniminin sinirlandirilabilecegi endisesini artiriyor.

« Bu gelisme Nvidia, AMD ve diger cip Ureticilerinin yani sira bulut bilisim, veri merkezi ve elektrik altyapisi sirketlerini de etkileyebilir.
Ancak burada ilk piyasa tepkisinin asiri olma ihtimali var. Ciinkii Trump kapsamli diizenlemeleri veto edebilir. Ustelik tahvil faizlerinin
gerilemesi, uzun vadeli bliyiime hisseleri olan teknoloji sirketlerinin dederlemeleri agisindan olumlu. Dizenleme korkusu zayiflarsa
Nasdaq'ta tepki alimlari gordlebilir.
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« Tahvil piyasasi secim sonucunu simdilik olumlu karsihyor. ABD 10 yillik tahvil faizi yaklasik 6 baz puan gerileyerek ylizde
4,91 civarina indi. Piyasa, Trump’in yeni vergi indirimlerini ve bliylik harcama paketlerini geciremeyecegini; dolayisiyla biitce agiginin
ve Hazine borclanmasinin daha kontrolli kalabilecegini disiiniiyor.Fakat orta vadede borg tavani ve bitce goriismeleri yeni risk
yaratabilir. Trump ile Demokrat Kongre uzlasamazsa kamu kurumlarinin kapanmasi veya borg tavani krizi yeniden giindeme gelebilir.
Dolayisiyla ilk asamada tahvil icin olumlu olan siyasi kilitlenme, ilerleyen dénemde yonetim krizine donlgsirse yeniden risk
yaratabilir.

- Ddviz piyasasinda dolar zayiflarken euro, sterlin, Japon yeni ve Isvicre frangl deer kazandi. Dolar Endeksi 101,3-101,4 bélgesine
gerilerken euro/dolar yaklasik 1,125 seviyesine yukseldi. Bunun nedeni ABD tahvil faizlerinin gerilemesi, mali genisleme ihtimalinin
azalmasi ve Amerikan bliyimesine iliskin beklentilerin asagi ¢ekilmesi.

« Euro/dolar agisindan 1,125 Gzerindeki kalicilik dnemli. ABD faizleri dismeye devam ederken Avrupa faizleri gorece yuksek kalirsa
parite 1,13 bdlgesine |Ierleyeb|I|r Ancak Iran savasi yeniden siddetlenir ve petrol fiyatlan yiikselirse bundan Avrupa ekonomisi
ABD’den daha fazla zarar gorecegi icin eurodaki yikselis tersine donebilir.

- Altin tarafinda ise zayif dolar, gerileyen reel faizler ve Trump ile Kongre arasinda yasanabilecek siyasi gatisma destekleyici. Altin
yeniden 4.000 dolar sinirina yaklaslrken burada yalnizca glivenli liman talebi degil, daha diisik faiz beklentisi de etkili oluyor. Iran’da
gerilimin tirmanmasi altini daha da destekleyebilir. Hizli bir ateskes ve risk istahinin yeniden gliclenmesi halinde ise jeopolitik primin
bir bélimu geri verilebilir.

- Petrol piyasasinda cok daha karmasik bir tablo var. Brent énce geriledi ancak Iran‘a iliskin belirsizlik nedeniyle yeniden 104 dolarin
Uzerine cikti. Bir tarafta Trump’in hemen yeni ve genis capli bir saldir planlamadigini sdylemesi, Katar'in arabuluculugu ve kiresel
bliyiimenin yavaslayabilecegi beklentisi var. Bunlar petroli asagi ¢ekiyor.

- Diger tarafta Hirmiiz Bogaz/’'ndaki fiill kisitlamalar, iran ile ABD’nin anlasmadan uzak olmasi, Ukrayna ve Rusya’nin eneriji altyapisina
yonelik saldinlar ile ABD petrol stoklarindaki distis bulunuyor. Bunlar da petrolli destekliyor. Dolayisiyla Brent'te kalici bir
gerilemeden s6z etmek igin yalnizca siyasi aciklama degil, Hirmiz gegcislerinin normallesmesi ve somut bir ateskes gorilmesi
gerekiyor.

« Kiiresel borsalarda ilk tepki olumsuz oldu. Nasdaq vadelileri yizde 2'nin Uzerinde, S&P 500 vadelileri yaklasik ytzde 1,2
gerilerken Avrupa vadelilerinde ylizde 1,4 civarinda kayip goérildi. Japonya ve Giliney Kore'de 6zellikle cip ve teknoloji hisseleri baski
altinda kaldi. Bununla birlikte bu satisin tamamini segim sonucuna baglamak dogru olmaz.

« Yapay zeka hisselerindeki yiksek degerlemeler ve biyik teknoloji sirketlerinin giderek artan yatinm harcamalar zaten bir siredir
sorgulaniyordu. Secim sonucu mevcut endiseleri hizlandiran bir katalizér oldu.

« Sonug olarak ABD ara segimleri yalnizca Kongrenin el degistirmesi anlamina gelmiyor. Bu sonu¢ Trump'in vergi, blitge ve atama
politikalarini sinirlandirirken yonetimi dis politika ve yurutme yetkilerine daha fazla yoneltebilir. Piyasalar kisa vadede tahvil ve altini
olumlu, dolar ile teknoloji hisselerini olumsuz fiyatlyor. Petroliin yoninu ise se¢im sonucundan ¢ok Iran, Hirmiiz Bogazi ve ateskes
gorusmelerl belirleyecek.

« Bundan sonraki asamada Ui¢ bashidi yakindan izlemek gerekiyor:
1- Trump'in iran konusunda ataca§ adimlar,
2- Demokratlarin yapay zeka ve buyik teknoloji sirketlerine yonelik diizenleme takvimi ve
3- Beyaz Saray ile Kongre arasindaki ilk blitce miicadelesi.

Bu (¢ alan, secim sonucunun gegici bir piyasa dalgalanmasi mi yoksa daha kalici bir fiyatlama degisimi mi yaratacagini belirleyecek.
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Tiirkiye acisindan ise iki farkh kanal calisiyor..

Olumlu kanallar

« ABD tahvil faizlerinin dlismesi gelismekte olan Ulkelere sermaye akisini destekleyebilir.

« Dolarin zayiflamasi TL Uzerindeki dis baskiy! azaltabilir.

» Euro/dolarin ytkselmesi Avrupa‘ya ihracat yapan Turk sirketlerinin euro gelirlerini destekleyebilir.

» ABD mali genigslemesinin sinirlanmasi kiiresel enflasyon baskisini azaltabilir.

» Brent'in dismesi halinde Tirkiye'nin cari dengesi ve enflasyonu olumlu etkilenir.
Olumsuz kanallar

» Nasdaq ve Avrupa borsalarindaki sert satis kiresel risk istahini azaltabilir.

« Brent'in 100 dolarin izerinde kalmasi Turkiye'nin enerji faturasini artirir.

« Iran ve Hiirmiiz riski Tirkiye'nin enflasyon goriinimiini bozar.

« Kiresel fonlarin risk azaltmasi BIST ve TL varliklarda satis yaratabilir.

« Sonug olarak ; BIST acisindan en olumlu kombinasyon, ABD faizlerinin ve dolarin distligu, petroliin geriledigi fakat kiiresel hisse
satisinin derinlesmedigi senaryo olurken, En olumsuz kombinasyon ise Nasdaq satisinin kiresel riskten kagisa déniismesi ve
Iran gerilimi nedeniyle Brent'in yeniden yikselmesidir.

Al CAPITAL ARASTIRMA



https://www.instagram.com/a1capitalofficial/
https://www.linkedin.com/company/a1-capital-menkul-degerler-a-s-/?originalSubdomain=tr
https://x.com/A1CapitalMenkul

Cekince

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanlhigi kapsaminda degildir.
Yatirnm danismanhigi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kigilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kigiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinizle uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatirnm Menkul Dederler A.$.'nin
Arastirma Bélimi tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmig olup herhangi bir hisse senedinin
alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan
alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagh kullaniimasindan
dogabilecek zararlardan Al CAPITAL Yatirnm Menkul Dederler A.S. hicbir sekilde sorumlu
tutulamaz. isbu rapordaki tiim gériis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatirim
Menkul Dederler A.S. Arastirma Bélumi'ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goris
ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki tim goéris ve bilgiler 6nceden haber
verilmeksizin degistirilebilir. A1 CAPITAL Yatirnm ve dider grup sirketleri bu raporda adi gegen
sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir. Ayrica, yatirrmcilar bu
raporda adi gegen sirketlerle A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketlerinin yatirnm bankaciligi
ve/veya diger is iligkileri iginde olabilecegini veya bu tiir is firsatlari arayisinda olabilecegdini kabul

ederler.

Yatirim Artik Daha Kolay!

Al Capitalin gucglu altyapisi, uzman kadrosu ve yenilikgi dijital gozUmleriyle
yatinm yapmaya bugun baslayin.
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