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Piyasalara'Genel Bakis

Son donemde FED dyeleri arasinda yasanan gorus ayrihginin golgesinde gegen olagan FED FOMC toplantisinda
stirpriz sonug ¢ikmadi. Piyasalarin beklentisine paralel olarak politika faizi 25 baz puan indirilerek Federal Fonlama
Faizi araligi %3,50-3,75 seviyesine cekildi. Gergeklesen toplantida faiz kararinin ana nedeni olarak istihdam
piyasasinda yasanan hizli soguma ana konu oldugu tekrarlandi.

ABD makro verilerinin rekor kapama sonrasinda saglikli toplanamadigi donemde gergeklesen faiz indirimi risklerin
yayllmasini  dnlemek amaciyla yapildigini disiiniiyoruz. ilave ayarlamalarin kapsamini ve zamanlamasini
degerlendirirken, gelen verileri, goriiniimdeki degisimi ve risk dengesini dikkatle analiz edecektir vurgulamasi ise
bundan sonraki stregte sigorta indirimi yerine makro verilerin izin verdigi 6lglide indirim yapilacagi mesajini igeriyor.

Projeksiyonlarda ise FED lyelerinin enflasyon tahminlerinin asagl yonli ve biyime tahminlerinin yukari yonlu
giincelledigi goriildi. issizlik orani medyan tahminleri sirasiyla %4,5 ve %4,4 olarak bir dnceki projeksiyon dénemine
gore degisim gostermedi. FED istihdam oncelikli faiz indirimleri ile streci ylritecegini disindlgu igin igsizlik orani
icin temkinli iyimser durusunu korudugu gorildi. Nokta grafiklerde ise 2026 yilinin konularindan biri olmaya aday
FED Uyeleri arasinda yasanan ayrismanin devam ettigi gortldi. Powell’in gorev siiresinin 2026 Mayis ayinda sona
ermesi ve FED Uyeleri arasinda yasanan gorus ayriligini, PPK toplantilarini yonetme agisindan yeni agiklanacak FED
bagkan adayinin isminin olduk¢a 6nemli olacagini diisiinmeye devam ediyoruz.

2026 yil igin 1 faiz indirimi yonlendirmesi korunurken, piyasa fiyatlamalarina baktigimiz zaman 2026 yil igin faiz
indirim beklentisi iki adet olarak olasilik taniniyor. Agiklanacak olan makro veriler ve siyasi irade baskilari
beklentilerin degismesine neden olabilir. Piyasa likiditesini desteklemek amaciyla 12 Aralik'tan itibaren ayda 40
milyar dolarlik hazine bonosu alimina baslayacagini duyurulmasi ise piyasada yasanan likidite sikisikhiginin 6niine
geecmek icin yapilan bir hamle olarak bu toplantida karar alindi.

Son doénemlerde yapay zeka temasinin teknoloji hisselerinde bir balon yarattigi endiselerinin konusulmasi kar
satiglarinin gorilmesinde etkili olmus, NVIDIA'nin agiklanan gigli bilangosu kara bulutlarin dagilmasina neden
olmustu. Onceki giin agiklanan Oracle yatirimcilari memnun etmeyen geyrek geliri ve yapay zeka veri merkezleri ve
diger ekipmanlara yonelik harcamalarda artis tahmini bildirmesi ve bu artisin yatirimcilarin istedigi kadar hizl bir
sekilde bulut gelirlerine yansimamasi yapay zeka temasinin yatirimcilar tarafindan tekrar sorgulanmaya agik
olmasina neden oldu. Yilin son ayinda piyasa yatirimcilarinin yil iyi kapatma isteginin devam edecegini disliniiyoruz.
2026 yilinda ise Ozellikle yapay zeka temasi 6nderliginde bilango ve karliliklarin risk istahi tGzerinde +/- etki yaratma
potansiyeli ise daha belirgin olabilir.

Makro tarafta ABD'de ilk kez issizlik maasi basvurusunda bulunanlarin sayisi, 6 Aralik ile biten haftada 44 bin kisi
artarak 236 bine yiikseldi. Veri 2020 yilindan beri en biiyiik artis olarak kayda gecti. isgiiciinde yasanan hizli soguma
dolar talebinin azalmasina neden oldu. ABD Ticaret Bakanligi'nin verilerine gore Eylil ayinda mal ve hizmet
ticaretinde acik bir dnceki aya gore yaklasik ylizde 11 gerileyerek 52,8 milyar dolar oldu.

Bu sabah global borsalarda risk istahi sinirli pozitif. ABD vadeli piyasalari yizde -0,1 ila 0,2 araliginda yatay. Japonya
ylzde 1,1 civarinda, Cin yizde 0,3 civarinda, Hong Kong yiizde 1,6 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,16,
Dolar Endeksi 98,3, ons altin 4.270 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) yilin son toplantisinda politika faizini 150 baz puan indirerek
ylzde 38 seviyesine c¢ekti. Karar genel piyasa beklentilerine uyumlu oldu. Karar metninde para politikasi yaklasim
cercevesini olusturan temel ifadelerin korundugu goérildi. Kasim ayi enflasyonunun beklenenden disik, 3C
blylmesinin beklenenden yiiksek gelmesi iki yonliu sinyal olarak dikkat ¢ekiyor. Merkez, talebi degil enflasyon
beklentilerini ve fiyatlama davranislarini risk olarak gormeye devam ediyor. Kararin piyasaya etkisini ‘sinirli pozitif’

olarak degerlendiriyoruz.
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2Yilhk Gosterge 10 Yillik Gosterge
UsdTry A\ | EurTry A ot Wb Tabil W | BIST100 #p
42,67 0,13% 50,11 0,32% 38,19 -0,07 30,69 -0,06 11.234 0,36%
Usd/TL: Tahvil/Bono:
FED faiz karari beklendigi gibi 25 baz puan indirim seklinde oldu.  Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) vyilin son

Fonlama piyasasindaki sikisma nedeniyle FED bono alimi yapacak.
Amag likidite sorunu ¢dzmek. FED karari sonrasinda dolar talebi
azalmaya devam ediyor.

ABD'de ilk kez issizlik maasi basvurusunda bulunanlarin sayisi, 6
Aralik ile biten haftada 44 bin kisi artarak 236 bine yukseldi.
Verinin 2020°den beri yasanan en vyiksek artis olmasi ve
istihdamda yasanan sogumanin beklenenden hizli olmasini isaret
etmesi dolar talebinin azalmasina neden oldu. Dolar Endeksi diin
ylzde 0,6 oraninda deger kaybederek 98,2 seviyesine geriledi.

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.

i¢ tarafta, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) yilin son
toplantisinda politika faizini 150 baz puan indirerek ytizde 38
seviyesine gekti. Karar genel piyasa beklentilerine uyumlu oldu.
TCMB dezenflasyonist slirecin yavasladigi mesajini verirken,
enflasyon ana egilimindeki iyilesmeyi ve talep kosullarinin
dezenflasyon sirecine verdigi desteginin vurguladig gorildi.
Bundan sonraki kararlarda indirim boyutunun enflasyon odakli,
toplanti bazl ve ihtiyatl gdzden gegirilecegi vurgulandi.

Kurda i1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 42,68 civarinda
islem goruyor. Asagida 42,30 ve 42,00; yukarida 42,70 ve 43,00
one cikan teknik seviyeler.
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toplantisinda politika faizini 150 baz puan indirerek yiizde 38
seviyesine cekti.

Eylul verisi yiksek gelerek enflasyonla micadele algisini
zayiflatmis ve vyerel varliklar olumsuz fiyatlanmisti. Ekim ve
dzellikle kasim TUFE verisi sonrasi hava olumluya déndi. Son
glnlerde yabanci yatirim kuruluglarinin yerel varlklarimiz lehine
yaptigi aciklamalari da dikkate aldigimizda yil sonu takvim etkisi
nedeniyle yerel varliklara olan yabanci istahinin ocak ayi itibari ile
artabilecegini ve tahvillerin siirece Onculik yapacagini
degerlendiriyoruz.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller glini sirasiyla %38,19 ve
30,69 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Haftanin son islem glniinde seans i¢i destek noktasi olarak
11,150 seviyesini izliyoruz...

Persembe glnl vyatay bir seyrin yasandigl hisse senedi
piyasasinda, BIST100 Endeksinin giinii %0.36'lik deger artisiyla
11,233 puandan tamamladigini gorlyoruz. Gegtigimiz hafta
yasadigl asagl hareketini ilk 6nemli destek noktasi olarak
izledigimiz 10,880 (izerinde dengelemeyi basararak tepki
alimlarinin  olustugu piyasada, kritik 11,250 direncinin test
edildigini gozlemliyoruz. Endeksin yukari ataklarinda yeniden gii¢
kazandigini soyleyebilmemiz igin 11,250 direng bolgesinin
asilmasi gerektigini duslinlyoruz. Bu durumda 11,600 zirve
bolgesini hedefleyecek yukselis egilimi etkisini strdlrecektir.
Asag tarafta ise 11,150 seviyesini seans ici ilk 6nemli destek
noktasi olarak aliyoruz. Bir alt noktada 10,880 (izerinde
dengelenmeyi basaracak hareketlerin piyasadaki yukari ataklari
desteklemeyi sirdirecegini dislinlyoruz. Bu kapsamda 10,880
ara desteginin ayni zamanda yikselis yoniindeki pozisyonlar igin
stop loss noktasi olarak alinmasini Oneriyoruz. Altindaki
hareketlerin ise yeniden asagi riskleri gindeme getirebilecegi
unutulmamalidir.
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'4\,,
ABD 10
EurUsd A GbpUSd A ONSAltin$ AN CDS 5Y v Yilhk G
1,1735  0,42% 1,3394  0,24% 4.277 1,48% 221 5 4,16 0,04
Eur/Usd: Altin:

Carsamba giinii sonlanan FED FOMC toplantisinda politika faizi
araligini 25 baz puan indirimle yiizde 3,50-3,75’e ¢ekti. indirim
beklentiler dahilinde gercgeklesti. Powell'in ise diger toplantilara
gore tutumu temkinli-iyimser tondaydin. 2019'dan bu yana ilk kez
Ug yetkili politika kararina karsi oy kullanmasi ve agiklanan nokta
grafikler ise Uyeler arasinda fikir ayriiginin devam ettigini gosterdi.

Fikir ayrihginin devam etmesi 2026 yilinda FED Baskani Powell’in
yerine gelecek adayin, kurul Gzerinde ne kadar etkili olabilecegini
onlimiuzdeki donem sorgulanmasina neden olabilir. Hem siyasi
taraftan yapilan faiz indirim baskisi, hem yeni segilecek baskanin
ideolojik olarak siyasi tarafa yakin olma olasiliginin bulunmasi Dolar
talebi tizerinde en biyik baski nedeni olmaya devam ediyor.

Avrupa Merkez Bankas’’nin 18 Aralik tarihindeki toplantisinda
politika faizinde degisiklik beklenmiyor. Diger taraftan gelen
aciklamalar ise faiz indirimi igin aceleci olunmayacagi yoninde. 19
Aralik Japonya Merkez Bankasi’'nin faiz karari ise diger onemli
nokta. Piyasalar yizde 80 faiz artisina gidilecegi yoniinde
beklentiye sahip. Faiz artisi JPY destekleyebilir. Dolar talebini
districu etki yapabilir.

Makro tarafta ABD tarafinda gelen ‘kotd’ veriler faiz indirim
politikasini destekledigi icin paritede pozitif fiyatlama gorilmesine
neden oluyor. Din agiklanan haftalik issizlik bagvurulari 220 bin
olan tahminlerin Ustlinde 236 bin olarak agiklandi, Eur talebi artti.

ABD para birimi glctini kaybetmeye devam ediyor. Dolar Endeksi
99 seviyesine gevsemis durumda. 97,5-98 araligi destek olarak 6ne
cikabilir. DXY’de ana destek noktasi 97 seviyesi olarak ©ne
¢ikarken, 97 seviyesinin asagi kirilmasi satis baskisinin devam
edecegine isaret edebilir. 100,4 seviyesi lzerinde ise dolar
talebinin giiciinii artirmasi beklenebilir.

Bu sabah 1,174 seviyesindeki paritede 1,177 ve 1,181 seviyeleri
giin i¢i direng; 1,65 ve 1,157 seviyeleri gln i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.
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ABD tarafinda diin agiklanan haftalik issizlik basvurulari 220 bin
olan tahminlerin istiinde 236 bin olarak agiklandi. Istihdam
verilerinde gelen kotli sonuglar ileriye dair faiz indirim
beklentilerinin artmasina neden olurken dolar talebinde disus
goralda.

FED Eylul 2025’ten itibaren 75 baz puan ve Eylil 2024 ‘ten itibaren
175 baz puan toplan faiz indirimine gitti. Finansal kosullarin

gevsemesi, altin talebinin de artmasina neden oluyor. Son
zamanlara baktigimizda Altin fiyatlarinda yasanan kuvvetli
yukselisin ardindan bir dinlenme-sinirli  dizeltme donemi

goruldigini disuntyoruz. Teknik agidan yukselisin devam etmesi
icin 4.250 Usd seviyesinin Ustiinde kalicilligin devam etmesi
gerektigini duslinlyoruz. Bu seviye altinda bir siire daha yatay-
sinirli negatif bir fiyatlama goérebiliriz.  Yatirnmci ilgisi bluyime
beklentileri ve yapay zeka yatirimlarinin artmasi ile birlikte
endustriyel metallere devam ediyor.

Teknik tarafta 4.250 Usd Ustiinde kalicilligin saglanmasi 4.250-
4.380 bant araliginda fiyatlamalara gegis yapabilir.

Bu sabah 4.270 Usd seviyesindeki ons altinda 4.350 ve 4.380 Usd
seviyeleri glin i¢i direng, 4.200 ve 4,250 Usd seviyeleri gin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin sinirh  pozitif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Digsarida, FED kararina tahvil piyasasi sinirli reaksiyon vermeye
devam ediyor. 2026 yilinda yukll itfalarin olmasi ve yeniden
borglanma gereksinimi ABD tahvil fiyatlari Gzerinde baski
olugmasina neden oluyor.

i¢ tarafta, dezenflasyon iyimserligi ile i¢ taraf olumlu fiyatlaniyor.
TCMB PPK toplantisinda piyasa beklentilerine paralel 150 baz puan
faiz indirimine gitti.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 221 baz puan ile gini
tamamladi. Eurobondlar yatay seyir izledi, birim fiyatlar (-1, +5
cent) araliginda degisti.
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10:00 TR - Cari islemler Dengesi (beklenti: +220 milyon $ dnceki: +1.11 milyar $)
10:00 TCMB bekienti anketi

. Asgari Ucret Tespit Komisyonu gelecek yilin zammini belirlemelk tizere ik toplantisini saat
14:00 i

14:00'te yapacak

16:00 Philadelphia Fed Baskani Anna Paulson konusacak
16:30 Cleveland Fed Baskani Beth Hammack konusacak
17:00 Chicago Fed Baskam Austan Goolsbee TSI 17:00'de konusacak

Gundem

11 Ara 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
o fusam 4267 3538 2955 1871 1340 744 595
2 fewm 5041 3667 3268 2001 1541 9.10 667
£ ewuse 11735 10066 11059 10697 11376 12217 1122
P 13394 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Vil Gsterge Tahnl (%) 2819 2056 2968 997 2370 1496 1178
— | 10 v Gosterge Tahva 155y 3069 2878 2675 983 2432 1250 1221
% E Tarkiye CDS (baz puan) 231 263 284 512 564 303 283
= B |ABD 10 Vil Tahil (%) 116 458 286 ag8 151 092 092
% BIST . 100 Endeksi 11234 9831 7470 5509 1858 1477 1144
£ | Dow Jones Endes 28704 42544 37.690 33147 36338 30.606 28538
2 [MestsaEndeisi 73594 19311 15011 10468 15645 12888 8973
@ |sap Endeksi £901 5882 4770 2840 4766 3756 2231
T |oax 24295 19.909 16752 13924 15885 13719 13249
7}
c Altin (TL) 5868 2984 1960 1097 781 154 290
© o |t (usd) 4277 2623 2063 1824 1830 1901 1518
& £ [sumism) 8746 3286 262 1439 933 631 342
’6 O |eimis (usd) 837 289 238 239 233 264 179
[Pt
GLJ Degisimler
o o fusem 206 197 579 396 803 250 124
< 2 lewm 366 122 633 325 660 364 100
= T |euwyusd 132 e 34 £0 9 88 21
Q & |obpruss 70 49 57 408 40 32 24
()
o0 TL Gasterge Bono (baz puzn) ;a7 8 2971 4273 774 218 795
GLJ = o [0 vk Tan paz puan) 191 203 1692 1429 1142 &3 437
2 E £ [vanicve oS (baz puan) 42 21 228 52 261 21 50
:0 @ |ABD 10 Yk Tahvil (baz puan) 41 71 2 237 &0 [ 100
et % BIST - 100 Endeksi 143 316 356 1966 258 291 54
— £ [Dow lones Eneles 145 129 137 88 187 72 33
O [Masta Ensesi 222 286 434 331 214 435 as2
@ |saP Endeksi 173 B3 242 494 269 163 289
T |pax 330 188 203 423 158 as 55
Altin (TL) 966 523 787 204 720 564 131
o |t wsa &30 373 131 03 a7 352 184
£ [sumism) 1661 453 572 249 57.4 846 298
o |cimis (usd) 1206 214 06 28 419 478 155
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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 icin hazirlanmistir. Bu rapor tarafsiz ve
durist bir bakis acisiyla diizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine
ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu gozetilmeksizin ve karsiliginda
maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir
derlemedir. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan
glivenilir 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,
yatirrmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri
beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir
garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amagli kullanimi sonucu
olusabilecek zararlardan dolayr Bankamiz higbir sorumluluk
ustlenmemektedir. Bu rapor hig bir sekilde menkul degerlerin satin
alinmasi veya satilmasi igin bir teklifi ile aracihk teklifini
icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatinm danismanhgl kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miusteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanhgl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorislerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorisler
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 kullaniimak (zere
saklanamaz.
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