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Piyasalara'Genel Bakis

Noel tatili nedeniyle islem hacimlerinin oldukga azaldigi yilin son giinlerindeyiz. 2025 yilinda ABD Baskani
Trump’in uygulamaya koydugu korumaci gUmrik tarifeleri ticaret gerilimlerine ydnelik endiselerin
artmasina neden olurken, ABD ekonomisine tarifelerin resesyon ve enflasyonist etkiye neden olacagi
beklentisi piyasalarda ¢ok¢a konusulmustu. Son gelen makro verilerde goruldigu tzere ABD, bu yilin
Uglinci ¢eyreginde yizde 4,3 ile beklentilerin (zerinde blylidu. Beklenenden fazla blylyen ABD
ekonomisinin, bu donemde yiizde 3,3 bliyimesi ongoruliyordu. ABD ekonomisinin beklenenden hizli
buyudugunl gosteren veri, resesyon endiselerinin de giderek azalmasina neden oldugu goriliyor.

ABD istihdam piyasasinda yasanan gl¢ kaybinin 6niine gecmek igin yapilan énden yiklemeli ve sigorta
amach faiz indirimleri ise gelecek donem ekonomik aktivitede yavaslama riskine karsi FED’in
gerceklestirdigi faiz indirimlerinde ana sebep oldu. Son agiklanan ABD enflasyon verisinin beklentilerin
altinda kalmasi ve dezenflasyon sirecini desteklemesi ise ‘yumusak inis’ senaryosu ile uyumlu bir gorintd
cizerek risk istahinin korunmasina yardimci oldu. Mevcut kosullar ve haber akisinin, borsalarda yilin son
haftasi ile yeni yilin ilk birkag islem gliniinde ortaya ¢ikmasi beklenen mevsimsel yiikselis egilimi olan Santa
Rallisi zaman dilimini destekleyecegini distinlyoruz.

FED Baskani Powell'in mayis ayinda gorev siresi doluyor. Yeni baskan adayinin Trump tarafindan ocak
ayinda agiklanmasi bekleniyor. Adi gegen adaylardan Hassett’in goreve gelme olasiligl yatirnmcilar
tarafindan daha fazla dngorilirken, aday havuzunda Kevin Warsh ve FED yonetim kurulu tGyesi Waller'in
oldugunu da not edelim. Eski bir FED kidemli ekonomisti olan Hassett'in ABD Baskani Donald Trump
yonetimine yakin olmasi ve daha hizli bir faiz indirimini desteklemesi dolar talebinin zayiflamasina neden
oldugu goruluyor.

Japonya hikiimeti, gelecek mart ayinda sona erecek mali yil igin ekonomik biyliime tahminini yukari revize
etti. Aciklanan Projeksiyonlara gére biiyiimenin 2026 mali yilinda yiizde 1,3’e hizlanmasi bekleniyor. Glglu
ic tiketim ve sermaye harcamalarinin, zayif seyreden dis talebi dengeleyecegi 6ngoriliyor.

Yatirimcilar gelecek yila dair olumlu beklentiler igindeler. ABD borsalarinin yeni zirveler gérecegini, kiymetli
madenlerin de alicili seyir izlemesi bekleniyor. Yapay zeka temasina yeni yilla birlikte ilginin devam etmesi
bekleniyor. Yapay zeka yatirimlarinin geri donisl, teknoloji sirketlerinin bu yatirimlarin finansmani
amaciyla hizla borglanmasi ve nakit akis ile nasil finanse edilecegi ise piyasalar tarafindan yakindan takip
edilecek konular. Gelismis tlke tahvil faizlerinin yulkselis sinyali verdiklerini, dolayisi ile risk istahini
dalgalandirma, baskilama, olumlu 6ngériileri bozma olasihigi tasidiklarini not edelim.

Bu sabah global borsalarda risk istahi sinirh pozitif. ABD vadeli piyasalari yiizde 0,05-0,1 araliginda yatay
arti. Japonya yizde 0,8, Cin ylzde 0,4 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,15, Dolar Endeksi 97,9,
ons altin 4.504 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, TCMB Aralik ayina iliskin Reel Kesim Giiven Endeksi verilerini yayimladi. Buna gére
mevsimsellikten arindiriimis Reel Kesim Giiven Endeksi, bir onceki aya gore 0,5 puan artarak 103,7
seviyesinde gerceklesti.

TCMB verilerine gore 19 Aralik haftasi itibariyle brit rezervleri 192,3 milyar dolara yiikselirken ,swap harig
net rezerv 66,2 milyar dolardan 66,7 milyar dolara yukseldigi agiklandi.
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2Yilhk Gosterge 10 Yillik Gosterge
UsdTry /A | EurTry A Tabuil A Tatil W | BIST100 W
42,91 0,15% 50,62 0,01% 37,80 0,04 29,93 -0,02 11.336 -0,03%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

is glict piyasasindaki zayifligin tcret ve fiyat artislarini sinirlamasi,
diger taraftan Trump ve yonetiminin uygulamaya aldigi korumaci
gumrik tarifelerinin fiyat artislarinda sinirli kalmasi 2026 yili FED
faiz indirim beklentilerinin gliclenmesine neden oluyor.

Ulke ekonomisi zayif ve giiglii sinyalleri ayni anda veriyor. FED ise
gelecek yil igin 1 faiz indirimi sinyali veriyor. Piyasa ise 2 olarak
ongoride bulunuyor. Tahminlerin degisime ugrayacagl agik.
Aciklanmasi beklenen yeni FED baskanin Trump’la benzer faiz
gorisiinde olma olasiliginin artmasi ise dolar talebinin zayif
seyretmesine neden olan diger bir bashk olarak karsimiza gikiyor.

Teknik resimde Dolar Endeksi’'nde (DXY) 100,4 seviyesine kadar
olan ytkselisler tepki denemesi olarak kalmaya devam ediyor.
Yikselislerde yatirimcilarin dolardan uzaklasma egilimi hafif hizla
da olsa surliyor. Dolar Endeksi 97,5-98 bolgesine geri gekilebilir.
100,4 seviyesinin gecilmesi halinde teknik goérinimin Dolar
lehine olacagini dusliniiyoruz.

ic tarafta dezenflasyon basta olmak (lizere metriklerimizdeki
iyilesmeler lokal piyasaya ilginin artmasina neden olabilir. Yil
sonu takvim etkisi nedeniyle yabanci yatirimcilarin yeni yilin
basinda yerel varliklara ilgilerinin artmasi bekleniyor. Bu doéviz
girisi anlamina da geldigi igin TL lehine etki yaratabilir.

Kurda 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 42,90 civarinda
islem goruyor. Asagida 42,50 ve 42,30; yukarida 43,00 ve 43,50
one cikan teknik seviyeler.
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Turkiye'nin gosterge 10 yillik tahvil faizinde dusus Ust Uste 8.
glinde devam ediyor. %29,88'e gerileyerek 17 Mart'tan bu yana
en dusukleri gord.

Son gelen enflasyon verisinin dezenflasyonda hizlanmaya isaret
etmesi, TCMB aralik ay1 enflasyonuna yonelik olumlu mesajlari
buna ilave agiklanan asgari Ucretin dezenflasyon sireci ile
uyumlu olmasi tahvil ilgisinin yeni yilda da devam etmesine
neden olabilir.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller giini sirasiyla %37,80 ve
%29,93 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
11,250/11,400 araligindaki yatay seyir devam ediyor...

Persembe glnl vyatay bir seyrin yasandigl hisse senedi
piyasasinda, BIST100 Endeksinin giinii -%0.03'lik hafif bir deger
kaybiyla 11,336 puandan tamamladigini goériiyoruz.

Gegtigimiz hafta yasanan seans ici geri ¢cekilmeleri 11,250 destegi
Uzerinde karsilamayl basaran piyasada, kisa vadeli yiikselis
potansiyelinin su asamada devam ettigini gdzlemliyoruz. 11,250
Uzerindeki hareketi alim egiliminin devami agisindan olumlu
olarak degerlendirdigimiz piyasada, seans ici geri cekilmelerde bu
seviyeyi ilk 6nemli destek noktasi olarak izlemeyi surdiriiyoruz.
11,250 {zerindeki hareketlerin ise 11,605 zirve seviyesini
hedeflemeyi stirdlrecegini dislinliyoruz.

Su asamada yukari harekettin devami yonilindeki sinyaller
korunurken, 11,250 ara desteginin ayni zamanda yikselis
yonindeki pozisyonlar igin stop loss noktasi olarak alinmasini
Oneriyoruz. Altindaki hareketlerin ise 11,000 hedefiyle yeniden
realizasyon egilimi olusturabilecegi goz onlinde
bulundurulmalidir.
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'4‘,,
ABD 10
EurUsd AN  Gbpusd y ||ONSAItin$ #p CDS5Y = Vil A
1,1786 0,10% 1,3493 -0,03% 4,511 0,69% 205 0 4,15 0,01
Eur/Usd: Altin:

Noel tatili sebebi ile islem hacimlerinin distigu glnlerdeyiz.
Haftanin ilk yarisinda ABD makro veri takvimi on plandaydi.
Blylme verisi beklentilerden iyi gelirken 20 Aralik’ta sona eren
haftada ilk kez issizlik maasi basvurusunda bulunanlarin sayisi 10
bin kisilik azalisla 214 bine indi.

ABD ekonomisinde karisik sinyaller geliyor. Biyime dinamikleri
glcini korumaya devam ederken, istihdam piyasasinda yasanan
hizli soguma ise FED tarafindan yakindan takip ediliyor. FED
Baskani Powell istihdam endiselerini 6ne c¢ekerek sigorta faiz
indirimlerine gittiklerini belirtiyor.

Avrupa Merkez Bankasi ise enflasyon hedefine ulagsmasi ile birlikte
bir sire ‘bekle-gor’ konumunda kalacagini sinyalliyor. Almanya
basta olmak lzere savunma ve altyapi harcamalarina tesvik planlari
hem blyime hem enflasyon (izerine yukari yonli risklerin
olusmasina neden olabilir.

Ginlin sonunda ABD tarafinda enflasyon verilerinde gelen
yumusama sinyali 2026 vyili icin faiz indirim beklentilerini
kuvvetlendirirken, atanacak yeni baskaninda Trump’la benzer faiz
indirim bakis agisina sahip olma olasiliginin artmasi dolar talebinin
baskilanmasina neden oluyor.

Japonya Maliye Bakani’nin kur hareketlerine karsi midahale
tonunu sertlestirmesi ve oynakliga karsi adim atacaklarini
belirtmesi JPY glglenmesini saglarken, Dolar Endeksi (DXY)
dismesine destek oldugu goriluyor.

Dolar Endeksi 97,9 seviyesinde. 97,5-98 araligi destek olarak one
cikabilir. DXY’de ana destek noktasi 97 seviyesi olarak ©ne
¢ikarken, 97 seviyesinin asagi kirilmasi satis baskisinin devam
edecegine isaret edebilir. 100,4 seviyesi lizerinde ise dolar
talebinin giiciinii artirmasi beklenebilir.

Bu sabah 1,179 seviyesindeki paritede 1,182 ve 1,189 seviyeleri
giin i¢i direng; 1,168 ve 1,16 seviyeleri gln i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay-sinirli pozitif seyir izleyebilir.
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Gelismis Ulkeler basta olmak Uizere giderek artan kalici bitge
aciklari  ve buna ilave sirdirilen genislemeci politikalar
yatinmcilarin ~ bor¢  ylikinin  surdirilebilirligine  yonelik
endiselerinin devam etmesine neden oluyor. Senkronize olarak
ilkelerin borgluluklarinin artmasi portféylerde koruma araci olarak
altin paymin artmasina neden olan temel bir faktér.

Basta bliylik merkez bankalari olmak Uzere, arzi sinirli olan ve
basilamayan deger saklama araci altin bu yapisal degisim
nedeniyle talep goriyor. 2026 yilinda ayni sartlarin devam etmesi
mevcut talebinde ara ara dizeltmeler olsa bile devam etmesini
saglayabilir.

2025 enflasyon, buyime, Trump tarifeleri disinda jeopolitik
risklerin yogun yasandigi ve yogun fiyatlandigi bir yil oldu. Altin
fiyatlari bu yili rekor seviyelere yakin kapatmaya hazirlaniyor.
Teknik tarafta tim zamanlarin en yiksek seviyesini test eden altin
da 4.380 Usd Ustiinde kalinmasi 5 bin Usd seviyesini hedef haline
getirebilir. 4.380 Usd yakin destek noktasi olarak takip edilebilir.

Bu sabah 4.504 Usd seviyesindeki ons altinda 4.530 ve 4.575 Usd
seviyeleri gin i¢i direng, 4.400 ve 4,450 Usd seviyeleri gilin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin pozitif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Digsarida, ABD 10 yilhk tahvil faizi eylil ayindan beri %4-4,2
bandinda seyrediyor. ABD’nin yiksek borglulugun ylksek bitce
aci1gl, 2026 yogun itfa programi ve borglanma ihtiyaci ana konular
olmaya devam ederek mevcut bandin uzun sirmeyebilecegini
isaret ediyor. Ylzde 4,20 seviyesi direng seviyesi olarak takip
edilebilir.

i¢ tarafta, eurobondlar yil sonu tatili nedeniyle islem hacminin
azaldigl sakin seyir halindeler. 5Y CDS mayis 2018’de yukari
kinlma yagadigi seviyelerde, amag bu kez asagi kirmak.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 205 baz puan ile giinli yatay
tamamladi. Eurobondlar yatay seyir izledi, birim fiyatlar (-4, 0 cent)
araliginda degisti.
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Gundem

Almanya, Fransa, italya, Ispanya ve Hong Kong'da finansal piyasalar Noel Ingiltere'de de Boxing Day nedeniyle isleme
kapali olacak

25 Ara 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
~ |usam 4291 3538 2955 1871 1340 744 595
% Eur/TL 50,62 36,67 3268 20,01 1511 9.10 667
E Eur/Usd 11786 10366 11059 10697 11376 12217 1122
o |ebp/Usd 13493 13515 12754 12071 13533 L3676 1325
TL 2 Yillk Gastesge Tahvil (%) 37.80 4056 3968 9.97 2270 1496 1178
— TL 10 Yilik Gosterge Tahwil (%) 2953 2878 2675 983 2432 1290 1221
% % Tirkiye CDS {baz puan) 205 263 284 512 564 303 282
= 0 |ABD 10 Yillk Tahwil (%) 445 458 386 388 151 092 092
% BIST - 100 Endeksi 11336 9.831 7470 5509 1858 1477 1144
S |Dow Jones Endeksi 48731 42544 37690 33.147 36338 30.606 28538

& "; Nastaq Endeksi 238513 19311 15011 10466 15645 125888 8973

c 3 |seP Endeksi 6932 5882 4770 3840 4766 3756 3331

o T |oax 24340 19.909 16752 13924 15.885 13719 13243

E Altin (TL) 6223 2984 1960 1097 781 454 290

!6 o |Atnusd) 4511 2623 2063 1824 1830 1901 1518
H: E Glmis (TL) 10335 32386 2262 1439 993 631 342

) W | Gimiis (Usd) 743 289 238 239 233 264 17.9
o -

c Degisimler
= 5 |usm 213 197 57.9 396 803 50 124

() s 380 122 633 325 660 364 100
—_— =

[} = |ewuse 137 63 34 50 €3 88 21

o0 o |Gbp/Usd 78 19 57 -108 40 32 21

—

Q T Gésterge Bono (baz puan) 276 88 2971 1273 774 318 795
"&; = [0 il Taind oz puan) 115 203 1692 1443 1142 69 427
:0 % g [Trkne €DS (baz puan) 58 21 228 52 261 21 80

= 00 | ABD 10 Yillk Tahwil {baz puan) 43 71 2 237 &0 ] -100

e %' BIST - 100 Endeksi 153 316 356 1966 258 291 254
S |Dow Jones Endeksi 145 129 137 88 187 72 223

"; Nastaq Endeksi 223 286 434 334 214 436 352

2 |ser Endeks 179 233 242 -19.4 269 163 289

I |oax 223 188 203 123 158 35 255

Altin (TL) 1085 523 787 404 720 564 334

o At usd) 719 272 131 03 a7 252 184

2 [eamismy 2145 453 57.2 449 574 846 298

W | Giimiis (Usd) 1593 214 06 28 119 478 155
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Cekince

Bu rapor, Yap! ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi Strateji-Satis
Bolimi tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Satis Ekibi ile Yapi
Kredi Bankasi A.S. musterileri igin hazirlanmistir. Bu rapor tarafsiz ve
durist bir bakis acisiyla diizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine
ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu go6zetilmeksizin ve karsiliginda
maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir
derlemedir. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan
glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu
kaynaklarin  dogruluklari ayrica arastirilmamistir.  Bu  rapor
icerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor yatirimcilarin
genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis olup,
yatirnmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri
beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir
garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amacli kullanimi sonucu
olusabilecek zararlardan dolayr Bankamiz hicbir sorumluluk
Ustlenmemektedir. Bu rapor hi¢ bir sekilde menkul degerlerin satin
alinmasi veya satilmasi icin bir teklifi ile aracihik teklifini
icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatirrm danismanhigl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanhgl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorusler
musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirm  karari  verilmesi  beklentilerinize  uygun  sonuglar
dogurmayabilir. / Bu raporun timi veya bir kismi Yapi ve Kredi
Bankasi A.S/nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz,
Uglncl kisilere gosterilemez veya ileride kullanilmak (zere
saklanamaz.
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