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Piyasalara'Genel Bakis

ABD merkez bankasi FED hem tam istihdam hem de fiyat istikrarini saglamaya iliskin ikili gorevi arasinda kisa vadeli
degis—tokusa giderek istihdam piyasasinda yasanan hizli soguma ile birlikte son g toplantisinda toplan 75 baz puanlik
faiz indirimine giderek federal fonlama faiz oranini ylizde 3,50-3,75 seviyesine g¢ekti. Enflasyonun hedefin Uzerinde
kalmasi ve katilik gostermesi nedeniyle son FED toplantisinda Uyeler, 2026 yili projeksiyonlarinda sinirli bir indirim
bekledigini gosterdi.

Onceki giin agiklanan ABD istihdam verileri zayif goziikse de kisa vadede yeni FED faiz indirimlerini garanti etmiyor.
isglicti piyasasi verileri aralik ayl FED sigorta amagh faiz indirimini destekler nitelikte olmasina ragmen ocak ayi faiz
indirim karari igin yeterli géziikmiyor. isgiicii piyasasi nedenli faiz indirimlerinin devam etmesi icin, FED daha derin bir
bozulma gérmek isteyebilir.

Hikiimetin tarihi siiredeki kapanmasi sonrasi veri trafigi hala saglikli noktada degil. Bugiin makro tarafta ABD TUFE
verisini karsilayacagiz. Eldeki veriler ile faiz indirimlerin ‘saglikl’ devam etmesi icin enflasyon verilerinde gériilen katiligin
azalmasi gerektigini disliniyoruz. ABD’de dezenflasyon sirecinin devam etmesi, FED’in ‘yumusak inis’ senaryosu
kapsaminda faiz indirmesi icin alan bulmasini saglayabilir. Trump’in korumaci glimrik tarifelerinin fiyatlar tzerinde
yukari yonla baskisinin ‘gegici’ olmasi, siyasi taraftan faiz indirim baskilarinin artmasina neden olabilir. Yatirnmcilarin kisa
vadeli faiz indirimlerine yonelik tahminleri ocak FOMC'si igin %24 civarinda bulunuyor. FED Uyelerinin agiklamalari ve
gelecek dnemli makro veriler tahminlerin hizli sekillenmesine neden olabilir.

ABD Bagskani Donald Trump, Beyaz Saray'da yilin son ulusa seslenis konusmasini gergeklestirdi. Vergi iadelerinin artacagi,
yeni FED baskaninin faizleri dislrecegi ve daha fazla olumlu degisim gelecegi mesajini verdi. Tarife gelirleri sayesinde
ilerleme kaydedildigini, enflasyonu durdurdugunu ve ulke tarihinin en biylk degisikliklerini gerceklestirdigini belirtti.

Din agiklanan Euro Bolgesi tiketici enflasyonu kasimda %2,1 artarak %2,2’lik 6nct tahminlerin altinda kaldi. Cekirdek
enflasyon ise %2,4 seviyesinde istikrarli bir gorilintl giziyor. Mevcut sikilik Euro Bolgesi ekonomisinin "iyi bir yerde"
oldugunu gosteriyor. Bugiin gerceklesecek Avrupa Merkez Bankasi faiz kararinda bir degisiklik beklenmiyor. Dln
ingiltere'de Kasim ayinda yillik enflasyon yiizde 3,2 ile yiizde 3,4'liik piyasa beklentisinin altinda gergeklesti. Bdylelikle
ingiltere'de enflasyon sekiz ayin en diisiik seviyesine geriledi. Mevcut ekonomik resim ingiltere Merkez Bankasinin faiz
indirimlerine yeniden baslamasini destekliyor. EUR/GBP paritesi bu beklentiler isiginda Eur lehine sonug verebilir.

Asya tarafinda, Japonya'nin ihracati, Kasim ayinda yilin son dokuz ayindaki en hizli artisini kaydederek yillik bazda yizde
6,1 yukseldi. Cuma giini Japonya Merkez bankasi faiz kararini agiklayacak. Piyasa beklentisi 0,25 baz puan artis yapilacagi
yonlinde. Faiz artirimi piyasa fiyatlamalarinda neredeyse kesin fiyatlanmis durumda. BOJ Baskani Ueda’nin toplanti
sonrasinda so6zli yonlendirmesi 6nemli olacak. Toplanti dncesinde Japon uzun vadeli tahvil faizlerinde yikselis devam
ediyor.

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

Bu sabah global borsalarda risk istahi karigik. ABD vadeli piyasalari yuzde -0,1 ila 0,4 araliginda yatay. Japonya yuzde 1,
Hong Kong ylizde 0,3 civarinda saticili. Cin ylizde 1,4 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,15, Dolar Endeksi 98,4,
ons altin 4.335 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, son toplantisinda TCMB politika faizini 150 baz puanlik indirimle %38,0 seviyesine cekmis, TCMB para politikas!
adimlarinin ara hedeflerle uyumlu bigcimde dezenflasyonun gerektirdigi sikiligi saglayacak sekilde belirleyecegini
belirtmisti. Bu politika ile birlikte TL varliklarin cazibesini sirdirmeye devam edecegini, faiz indirimlerinin ise makro
veriler miisaade ettigi dlciide devam edecegini diisiiniiyoruz. Piyasa bir yandan da aralik-ocak TUFE ve 2026 iicret-vergi

artislarini kisa vadeli ajandada takip ediyor.
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ABD agiklanan tarim digi istihdam veri seti isglicii piyasasinda  Aralik ayr enflasyonuna iliskin ilk beklentilerin, kasim ayi

zayiflik sinyali vermesine ragmen ocak ayinda faiz indirim igin
yeterli sonug Uretmedigini dlstniyoruz. FED mevcut durumda
sigorta amagli faiz indirimlerinin sonucunu gérmek isteyebilir.

Bugiin aciklanacak ABD TUFE verisi sonucu ise beklentilerin
kuvvetlenmesi agisindan 6nemli olabilir. FED Uyelerinin bir kismi
ek gumrik tarifelerinin enflasyon Uzerinde yukari yonli baski
kurmasindan endiseli. ABD tarafinda enflasyonun son dénemde
katilik gostermesi ve daha fazla indirim enflasyon risklerini
artirmasina neden olabilir.

istihdamdaki zayiflik FED’de karsilik bulsa da bazi FED Uyeleri
enflasyon riskini 6ne ¢ikiyor. Yine de piyasa 2026’da FED’in
ongordigiunden fazla indirim  gelebilecegini  dusunuyor.
Beklentilerin altinda gelebilecek bir TUFE verisi, FED’in faiz
indirimlerinde elinin kolaylasmasi saglayabilir. Bu durumda
piyasa faiz indirim beklentileri yukari yonli artabilir, dolar talebi
azalabilir.

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 siruyor. Dolar Endeksi 97,5-98 bolgesine geri gekilebilir.
100,4 seviyesinin gegilmesi halinde teknik gorinimin Dolar
lehine olacagini dusliniiyoruz.

i¢ tarafta, bugiin aciklanacak PPK toplanti 6zetlerinde TCMB
aralik ayr enflasyon gorlGnimine iliskin  gorlslerini  ve
beklentilerini yansitabilir.

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 42,73 civarinda
islem goriyor. Asagida 42,50 ve 42,30; yukarida 43,00 ve 43,50
one ¢ikan teknik seviyeler.
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enflasyonu ile benzerlik géstermesi, asgari ticret zammi ve kamu
kontroliindeki fiyat artislarinin da hedef enflasyona gore
yapilmasinin planlanmasi tahvile olan ilginin devam etmesine
destek saglayabilir. Tahvil piyasasi, dezenflasyon iyimserligi ve
aralik-ocak TUFE beklentileri ile 2026 {icret-vergi artisini bekliyor.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller glini sirasiyla %37,99 ve
30,56 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

11,250 tzerindeki dengelenme siireci 6nemli olacak...

Carsamba glini  zayif bir seyrin yasandigi hisse senedi
piyasasinda, BIST100 Endeksinin giini -%0.55'lik deger kaybiyla
11,286 puandan tamamladigini goriyoruz.

Kisa vadeli teknik resmin olumlu seyrini strdurdigi piyasada,
son donemin kritik direng noktasi olarak izledigimiz 11,250
Uzerindeki hareketin seans igi kar realizasyonuyla karsilastigini
gozlemliyoruz. 11,250 tzerindeki hareketi alim egiliminin devami
acgisindan olumlu olarak degerlendirdigimiz piyasada, seans igi
geri cekilmelerde bu seviyeyi artik ilk onemli destek noktasi
olarak izliyoruz: 11,250 uzerindeki hareketlerin ise 11,605 zirve
seviyesini hedeflemeyi stirdlirecegini dislinliyoruz.

Su asamada alim egiliminin devami yonindeki sinyaller
korunurken, 11,250 ara desteginin ayni zamanda yikselis
yonindeki pozisyonlar igin stop loss noktasi olarak alinmasini
Oneriyoruz. Altindaki hareketlerin ise yeniden realizasyon egilimi
olusturabilecegi goz oniinde bulundurulmalidir.
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Din agiklanan Euro Bolgesi tuketici enflasyonu kasimda %2,1
artarak %2,2’lik 6nct tahminlerin altinda kaldi. Cekirdek enflasyon
ise %2,4 seviyesinde istikrarli bir gorlinti giziyor. Mevcut durumda
ECB‘nin uyguladigi sikilasma orani enflasyon igin yeterli gézikuyor.

Avrupa Merkez Bankasinin bugiin verecegi faiz kararinda bir
degisiklik yapmasi beklenmiyor. Bir siire daha ECB’nin bekle-gor
konumunda kalacagini disiinlyoruz.

Diin aciklanan Ifo Enstitiisi'niin yayimladigi verilere gére Alman is
diinyasi beklenti endeksi kasim ayindaki revize edilmis 90,5
seviyesinden 89,7 seviyesine disti. Alman ekonomisine yonelik
karisik sinyaller gelmeye devam ediyor. Genislemeci politikalarin
devami ve Almanya’nin kamu harcamalarinda devam eden artis
ontimiuzdeki dénem durgunlugun son bulmasina neden olabilir. Bu
durumda Euro bolgesi 6ncl gostergeleri pozitif etkilenebilir.

Paritenin diger yakasinda ise ABD tarim disi istihdam verileri is
gilicli piyasasinda sogumanin devam ettigini gosterdi. issizlik orani
temmuz 2021 den bu yana en ylksek oran %4,6 c¢ikti. Mevcut
durum ocak ayi i¢in FED’in ek bir faiz indirimine gitmesi igin bir
sonug Uretmiyor. Zaten FED isglicli piyasasinda yasanan sogumaya
onceden tedbir almak igin sigorta faiz indirimlerine gitmisti.

Bugiin agciklanacak ABD TUFE verisi sonuclari énemli olacak.
Beklenti altinda gelecek sonuglar enflasyon endiselerinin
azalmasina faiz indirim beklentilerinin yukari yonli revizesine
neden olabilir. Aksi yonde sonuglar ise mevcut sikiligin devam
etmesi  gerektigini  dusinen  FED  Qyelerinin  gorlsind
destekleyebilir. Dolar talebi bir miktar artabilir.

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 1,174 seviyesindeki paritede 1,177 ve 1,181 seviyeleri
glin i¢i direng; 1,65 ve 1,157 seviyeleri gln i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay-sinirli pozitif seyir izleyebilir.
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FED'in gegen hafta isglici piyasasina iliskin endiseleri gerekge
gostererek bu yil Gglincl kez faiz indirimine gitmesinin ardindan,
Sali glini agiklanan ve ABD isglicii piyasasinin zayiflamaya devam
ettigine isaret eden tarim digi istihdam verisi, ocak ayi faiz indirimi
icin piyasalar tarafindan yeterli gorilmedi.

isglicii piyasasinin sogumasina ilave sikilasmanin devam etmesi
icin enflasyon verisinde de yumusama gorilmesi gerektigini
diisiniiyoruz. Bugiin agiklanacak ABD TUFE verisinin bu sinyali
vermesi halinde dolar talebinde azalma degerli metal talebinde
artis gorebiliriz.

Jeopolitik tarafta degisken bir siireg izleniyor. Gerginlik azalirken
baska bir gerginlik basliyor. Makro veri tarafinda bir veri
ekonominin yavasladigini isaret ederken baska bir veri tersini
sinyalliyor. Guvenli liman arayisinda olanlar yeni sebepler
bulmakta zorlanmiyor. llging olan ise altin dizeltmesi
derinlesmeden yeni alicilarin geliyor olmasi.

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
dislntyoruz.

Bu sabah 4.335 Usd seviyesindeki ons altinda 4.350 ve 4.380 Usd
seviyeleri giin i¢i direng, 4.200 ve 4,250 Usd seviyeleri gin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln sinirl negatif 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), 211 baz puan ile giinli yatay
tamamladi. Eurobondlar yatay seyir izledi, birim fiyatlar (0, +20
cent) araliginda degisti.
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Glindem - Gostergeler

- Asgari Ucret Tespit Komisyonu 2026 yilina iliskin zam oranini belirlemeye yonelik ikinci toplanfisint gerceklestirecek
14:00 TCMB PPK &zeti agiklanacak
14:30 TR - Yabanct yatinmeilarin bono ve hisse stoku (12 Aralik)
15:.00  Ingiltere Merkez Bankas! (BOE) faiz kararimi aciklayacak (25 baz puan indirim bekleniyor)
16:15  Avrupa Merkez Bankas! (ECB) faiz karanini agiklayacak (degisiklik beklenmiyor)
16:30  ABD - TUFE (beklenti: %3.1)
16:30  ABD haftalk igsizlik maagi basvurulan verisi agiklanacak

Gundem

17 Ara 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
o |usam 4273 3538 2955 1871 1340 744 535
% Eur/TL 50.32 3EET 3268 2001 1511 910 66T
E Eury/Usd 11744 10366 11059 10697 11376 12217 1122
o Gbp/Usd 13369 12515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yilik Gosterge Tahwil (%) 3799 4056 3968 997 2270 1496 1178
= TL 10 Yilik Gdsterge Tahvl (%) 3056 2878 2675 9.3 2432 1290 1221
% E Tarkiye CDS {baz puan) 241 263 284 512 564 303 282
= 0 |ABD 10 Yilk Tahvil (%) 414 458 386 3.88 151 092 092
% BiST - 100 Endeksi 11287 9831 7470 5509 1858 1477 1144
g Dow Jones Endeksi 47.886 42544 37690 33.147 36338 30606 28538
B 2 Nasdaq Endeksi 22693 19341 15011 10.466 15645 12888 8973
c @ |saP Endelsi 6721 5882 4770 3840 4766 3756 3231
© I |oax 23961 19.909 16752 13924 15885 13719 13249
g Altin (TL) 5959 2984 1960 1097 781 454 290
O a Altin {Usd) 4337 2623 2063 1824 1830 1901 1518
t E Glmis (TL) 9150 3286 2262 1439 9.93 631 342
) W | Gimis (Usd) GEE 289 238 239 233 264 179
Q -
c Degisimler
* C a Usd/TL 208 197 579 396 803 250 124
() o |Emm 372 122 33 325 €60 364 100
T) E Eur/Usd 133 &3 34 £0 £3 88 21
uD o Ghp/Usd €8 19 57 -108 10 32 -21
S
(D) TL Gésterge Bono (baz pusn) 257 BE 2971 1273 774 318 7595
'.‘;; = a TL 10 Ydik Tahvil (baz puan) 178 203 1692 -1449 1142 €9 427
:0O E £ [Tankiye €S fbaz puan) 52 21 228 52 261 21 80
= 00 |ABD 10 Yilik Tahwil {baz puan) 43 71 2 237 &0 0 -100
= % BIST - 100 Endeksi 148 316 356 1966 58 294 254
S |ow Jones Endeksi 126 129 137 88 187 72 223
": Nasdaq Endeksi 175 286 434 331 214 436 352
g Sé&P Endeksi 143 233 242 -19.4 269 163 289
I |oax 203 188 203 123 158 35 255
Altin (TL) 997 523 787 404 720 56.4 331
o At usd) 853 272 131 03 a7 2532 184
‘E Gimis (TL) 1785 453 572 449 574 846 298
W |simis (Usd) 1305 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.

4 P =
18.12.2025 G\/d IapIKredl



	Untitled Section
	Slide 1
	Slide 2
	Slide 3
	Slide 4
	Slide 5


