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Piyasalara'Genel Bakis

Hikimetin tarihi siredeki kapanmasi sonrasi veri trafigi hala saglikli noktada degil. Ayrica verilerin sahadan toplanmasi
safhasinin saghkh olmadigl yoniinde kanaatleri de ekledigimizde verilerin giiriiltii oldugu yonindeki gorisler destek
buluyor.

Dun aciklanan ABD isglict verileri is piyasasinin sogudugunu ancak hizla zayiflamadigini gosterdi. Piyasa ise FED faiz
indirimlerine dair beklentisini degistirmedi. Ekim ayi istihdami -105 olarak, kasim verisi 64 bin olarak agiklandi. Kasima
dair beklenti 50 bin idi. Bu anlamda beklentiden iyi sonug elde edildi. Ancak verilere dair glrilti sdylemi ve issizlik
oraninin %4,6 seviyesine ¢ikmasi verilerin sinyal yoninu belirsizlestirdi ve piyasa Gzerindeki etkisini sinirladi.

Yatinmcilarin kisa vadeli faiz indirimlerine yonelik tahminleri ocak FOMC'si icin %24 civarinda bulunuyor. 2026’da 2 faiz
indirimi bekleyen piyasa, ilk indirimi en erken nisan toplantisinda, ikinci indirimi ise en erken eylil toplantisi olarak
takvime oturtuyor. Gegtigimiz hafta FED FOMC toplantisinda 2026 tahmin gergevesi daha iyi bliyime, biraz daha distk
enflasyon, yatay issizlik orani olarak gizildi ve yil i¢in 1 faiz indirimi &ngériildi. indirim sayilarini karsilastirdigimizda FED
ile piyasa arasindaki farkin sadece 1 indirim (25 baz puan) oldugu goriliyor.

FED Uyelerinin kisisel gorusleri karar komitesindeki fikir ayrihigini somutlastiriyor. FED Bostic, enflasyon riskini isaret
ederek faizin 2026’da degismemesi gerektigini ifade etti. istihdam-enflasyon ikileminde ise tiim hususlari
degerlendirdikten sonra, isglici piyasasindaki degisimlere ragmen fiyat istikrarini daha agik ve acil bir risk olarak gérmeyi
strdirdiglni belirtti. Bu arada Bostic’in gorev siresinin subat ayinda bitecegini belirtelim.

Diin aralik ayinin ilk imalat ve hizmet PMI okumalari agikland. ilk gériilen ABD ile Avrupa arasindaki dengenin ABD lehine
siirdigii, ikincisi ABD ve AB’nin zayifladigi oldu. ingiltere verileri ise iyilesti. Giiniin sonunda Avrupa’nin imalat PMI
verileri kritik esik olan 50’nin altinda, ABD PMl’lari ise 50’nin Uzerinde bulunuyor. Hizmetlerde ise her ikisi de 50
seviyesinin Uzerinde.

ABD perakende satislar verisi otomobil ve benzin satislarindaki zayifigin diger kategorilerdeki daha giiglii harcamalari
dengelemesi ile ekim ¢ok az degisim gosterdi.

Bu sirada... Trump yoénetimi de Amerikan teknoloji sirketlerini vergilendirme girisimlerine karsilik olarak AB’ye misilleme
tehdidinde bulundu. Avrupali 6nde gelen sirketler hedef tahtasinda. Trump ayrica ingiltere ile mutabik kalinan teknoloji
transferinde geri adim atiyor. Cunk( iki tlke arasindaki kapsamli ticaret anlasmasi gecikiyor. ABD baskani ayrica
Venezuela’dan petrol tankeri gikisini durdurdu (petrol ve altin yiikseliyor). ABD son zamanda silah sevkiyati yaparak
Venezuela’ya denizden ablukaya almis durumda ev yonetimin degisimini istiyor. Uyusturucu ticaretini kaldirag olarak
kullanan ABD (Ulkenin kaynaklarina erismis olacak.

Yarin AB ve ingiltere, Cuma Cin ve Japonya merkez bankalari faiz kararlarini agiklayacak. Eger kararlar piyasa
beklentisinden farkli olursa piyasa reaksiyon verebilir. Beklentilere paralel karar ise hizla geride birakilabilir. Yarin ABD
kasim TUFE verisi agiklanacak. ABD hazinesi bugiin 30 yil, yarin 5 yil vadeli tahvil ihrag edecek.

Bu sabah global borsalarda risk istahi pozitif. ABD vadeli piyasalari yizde 0,1 civarinda arti. Japonya ylzde 0,05, Cin
yuzde 0,3, Hong Kong ytizde 0,8 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,17, Dolar Endeksi 98,4, ons altin 4.335 Usd
civarinda islem goruyor.

i¢ tarafta, kasim ayi TUFE iyimserligi striiyor. Piyasa bir yandan da aralik-ocak TUFE ve 2026 (cret-vergi artislarini kisa
vadeli ajandada takip ediyor.

Hazine 5 yil vadeli TUFE tahvil ve 2 yil vadeli TLREKF sukuk ile borglandi. Tahvilde ROT dahil 6,68 milyar TL, sukukta ise
15,05 milyar TL fonlama saglandi. Béylece aralik fonlama programi tamamlandi.
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42,72 0,04% 50,13 -0,18% 38,19 -0,23 30,84 -0,19 11.349 -0,94%
Usd/TL: Tahvil/Bono:
ABD veri trafigi normale hentz donmis degil. Din aylik  Hazine din 5 yil vadeli tahvil, 2 yil vadeli sukuk satislari ile aralik

istihdamin hem ekim hem kasim verileri agiklandi. Giincel olan
kasim verisi oldugu icin daha ¢ok buraya bakildi. Ancak ekim
verisi diger yandan biraz kafa karistird.

Ekim ayi sonucu -105 bin olarak, kasim verisi ise +64 bin olarak
aciklandi. Diger yandan kasim issizlik orani %4,6 seviyesine gikti.
istihdamda bir sinirli bir bozulma var. Ancak zayif seyir tedirgin
ediyor.

istihdamdaki zayiflik FED’de karsilik bulsa da bazi FED Uyeleri
enflasyon riskini one c¢ikiyor. Yine de piyasa 2026'da FED’in
ongorduglinden fazla indirim gelebilecegini dustinlyor.

Din agiklanan imalat-hizmet PMI verilerinde ABD ekonomisi
beklentileri kargilayamadi. Bu hafta merkez bankalari kararlari da
takip ediliyor. Olasi sahin tavirlar dolar lizerinde baski yapabilir.

Teknik resimde Dolar Endeksi’'nde (DXY) 100,4 seviyesine kadar
olan yikselisler 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, yarin agiklanacak PPK toplanti 6zetlerinde, TCMB aralik
ayl enflasyon goriinimiine iliskin goruglerini ve beklentilerini
yansitabilir.

Yil sonu takvim etkisi nedeniyle yabanci yatirimcilarin yeni yilin
basinda yerel varliklara ilgilerinin artmasi bekleniyor. Bu doéviz
girisi anlamina geldigi icin TL lehine etki yaratabilir.

Kurda i1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 42,71 civarinda
islem goruyor. Asagida 42,50 ve 42,30; yukarida 43,00 ve 43,50
one cikan teknik seviyeler.
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ayl borglanma programini tamamladi. Tahvilde ROT dahil satis 6,7
milyar TL olurken, sukuk satisi 15,05 milyar TL oldu. 100 milyar
civarindaki aralik ay1 programi sonrasi ocak ve subat programlari
oldukga yukla.

Tahvil piyasasi, dezenflasyon iyimserligi ve aralik-ocak TUFE
beklentileri ile 2026 Uicret-vergi artigini bekliyor.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller guini sirasiyla %38,19 ve
30,84 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
Geri gekilmenin destegi olarak 11,250 seviyesini aliyoruz...

Sali glini agagl yonli bir seyrin yasandigl hisse senedi
piyasasinda, BIST100 Endeksinin giini -%0.94'lik deger kaybiyla
11,348 puandan tamamladigini goriyoruz. Kisa vadeli teknik
resmin olumlu seyrini slrdirdigl piyasada, son donemin kritik
direng noktasi olarak izledigimiz 11,250 lzerindeki hareketin diin
seans ici kar realizasyonuyla karsilastigini gozlemliyoruz. 11,250
Uzerindeki hareketi alim egiliminin devami agisindan olumlu
olarak degerlendirdigimiz piyasada, seans ici geri cekilmelerde bu
seviyeyi artik ilk 6nemli destek noktasi olarak izliyoruz: 11,250
Uzerindeki hareketlerin ise 11,605 zirve seviyesini hedeflemeyi
strdirecegini dislinliyoruz. Su asamada alim egiliminin devami
yonindeki sinyaller korunurken, 11,250 ara desteginin ayni
zamanda yukselis yoniindeki pozisyonlar igin stop loss noktasi
olarak alinmasini 6neriyoruz. Altindaki hareketlerin ise yeniden
realizasyon egilimi olusturabilecegi goz onlinde
bulundurulmalidir.
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ABD’de ekim ayi istihdam verisi -105 bin olarak agiklandi. Esas odak
kasim verisinde idi, 50 bin olan beklentinin lzerinde 64 bin olarak
sonuglandi. Hikimet kapanmasinin yol acgtigi veri gecikmesinde
din iki ayin verisi de geldi. Diger yandan kasim issizlik orani %4,6
olarak sonuglandi.

Verilerin karisik sinyal verdigini soyleyebiliriz. Ayrica verileri
sahadan temin etme evresinin saglkli oldugu konusu da berrak
degil. O yilzden piyasa hem verilerin sagligindan hem zt
sinyallerinden 6tiri fazla reaksiyon vermedi. Verinin dip
toplaminda ise ABD istihdaminin ¢ok zayif olmamakla birlikte daha
da zayiflayabilecegi yonindeki endiseler fiyatlamaya eslik ediyor.

Din aciklanan imalat ve hizmet PMI verileri Avrupa’daki zayifligin
(PMI<50) daha da arttigini isaret etti. Almanya imalat 47,7, AB
imalat 49,2 seviyesine indi. Zayiflama ABD verilerinde de gorulda.
imalat 51,8’e hizmet ise 52,9’a indi. Yine de ABD hala 50 {izerinde
kalarak daha olumlu kondisyonda oldugunu ortaya koymayi
surdarda.

ABD perakende satislari beklenenden biraz zayif geldi. Almanya
ZEW endeksi ise 45,8 seviyesine cikarak gelecege dair umutlu
olundugunu gosterdi.

Ukrayna ile baris umutlari artiyor ama diger yanda Venezuela hatti
gerginlesiyor.

Dolar Endeksi 98,4 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 lzerinde ise dolar
talebinin giiciinii artirmasi beklenebilir.

Bu sabah 1,173 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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Bir gerginlik azalirken baska bir gerginlik basliyor. Bir veri
ekonominin yavasladigini isaret ederken baska bir veri tersini
sinyalliyor. Guvenli liman arayisinda olanlar yeni sebepler
bulmakta zorlanmiyor. lging olan ise altin dizeltmesi
derinlesmeden yeni alicilarin geliyor olmasi.

ABD-Venezuela hattindaki gerginlik Rusya ile baris konusunu
golgeledi. ABD yonetimi Venezuela’yr denizden ablukaya aldi ve
petrol sevkiyatini durdurma karari verdi. Jeopolitik risk artti.

Ekonomik veri trafigi yogun. Din agiklanan veriler ABD istihdamina
dair karisik sinyal verdi. PMI verileri ise dnceki aya gore zayif geldi.

Teknik tarafta 4.250 Usd Ustiinde kalicilligin saglanmasi 4.250-
4.380 bant araliginda fiyatlamalar devam edebilir. Yeni bir yikselis
hareketi icin 4.380 Usd seviyesinin gegilmesi gerektigini
distinyoruz.

Bu sabah 4.335 Usd seviyesindeki ons altinda 4.350 ve 4.380 Usd
seviyeleri gin ic¢i direng, 4.200 ve 4,250 Usd seviyeleri gilin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin sinirli pozitif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, FED gelecege dair faiz patikasi ¢cizemiyor. ABD’nin ylksek
borglulugunu, yiksek bitge agigl ve 2026 yogun itfa programi ve
borglanma ihtiyaci, tahvil faizlerinde yukari yonll stresin devam
etmesine neden olurken, getiri egrisi diklesiyor.

i¢ tarafta, eurobondlar yil sonu tatili nedeniyle islem hacminin
azaldigl sakin seyir halindeler. Aralik-ocak TUFE verileri ile 2026
Ucret-vergi artislari kisa vadeli parametreler. 5Y CDS mayis
2018’de yukari kirilma yasadigi seviyelerde, amag bu kez asagi
kirmak.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 214 baz puan ile giinli yatay
tamamladi. Eurobondlar yatay seyir izledi, birim fiyatlar (-1, +5
cent) araliginda degisti.
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Asgari Ucret Tespit Komisyonu 2026 vilina iligkin zam orarm belifemeye yinelik ikinci toplanfisin
gercexiestirecek

14:00 TCME PFPK dzeti aciklanacak

14:30 TR - Yabanci yatinmcilann bono ve hisse stoku (12 Aralik)

15:00  Ingiltere Merkez Bankas! (BOE) faiz karanm acgikiayacak (23 baz puan indirim bekfenivor)

16:15  Avrupa Merkez Bankas! (ECB) faiz karanim acikiayacak (degigikiik betdenmiyor)

16:30  ABD - TUFE (beklenti: %3.1)

16:30  ABD haftalik igsizlik maagi bagvurulan verisi agikanacak

Gundem

16 Ara 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
= fusam 4272 3538 2955 1871 1340 7.44 595
% Eur/TL 5013 3667 3268 2001 1511 3.10 667
E Eur/Usd 11724 10366 11059 10697 11376 12217 1122
o |cbp/u=s 13386 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Vilik Gasterge Tahvil (%) 319 1056 3968 997 3370 1496 1178
= |7 10 vtk Gosterge Tava (%) 3084 2878 2675 9.83 2432 1290 1221
E E Tirkiye COS (baz puan) 214 263 284 512 564 303 282
= @ |aBD 10 ik Tabvl (%) 417 458 386 388 151 032 032
% BIST - 100 Endeksi 11349 9,831 7.470 5500 1858 1477 1444
E  |Dow ones Endetssi 48114 42544 37690 33147 35338 30,606 28538
“: Nasdag Endeksi 23111 19311 15011 10466 15645 12888 8973
@ |seP Endelsi 6800 5882 4770 3840 4766 3756 3231
_ T |oax 24077 19909 16752 13924 15865 13719 13249
(%]
c Altin (TL) 5945 2984 196D 1097 781 454 390
© o At s 4339 3633 3063 1894 1830 1904 1518
g E Giimiis (TL) 90,71 3286 2262 1439 9.93 631 342
o wi | Gimis (usd) 66.1 389 238 239 233 264 179
T
) Degigimler
o = fusgm 307 197 579 BT 803 50 124
= % Eur/TL 367 122 ea3 5 6.0 364 100
O:J E Eur/Usd 131 63 34 60 £9 88 21
Bt o |ebp/usd 70 19 57 108 10 32 21
()
ED TL Gésterge Bono (baz puzn) 237 88 2971 1273 774 218 795
O — |7 10 Yillic Tabi (baz puan) 206 203 1692 1443 1142 & 437
"&; Z E Tirkiye CDS (baz puan) 49 21 238 52 261 21 80
:0 & B |ABD 10 Vil Tahwl (baz puan) 40 71 = 237 &0 0 100
o % BIST - 100 Endeksi 154 316 ESTS 1966 58 291 254
— S |Dow ones Endelsi 131 129 137 88 187 72 223
": Nasdag Endeksi 197 86 434 334 314 136 352
@ |sap Endesi 156 133 343 194 269 163 289
T |oax 209 188 303 123 158 35 55
Altin (TL) 992 523 787 a4 720 564 331
o [Atnwsa 650 272 131 03 a7 252 184
£ |cimis ) 1760 253 572 219 574 2456 298
W |Gimis (usd) 1386 314 06 28 449 478 155
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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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