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Piyasalara'Genel Bakis

2025 yilinda ABD baskani Trump’in ikinci baskanhk déneminde korumaci politikalar piyasalarin glindemini ¢okga
mesgul etti. Artan gimrik vergileri ve ticari belirsizlikler kiiresel ticaret igin belirsizlik ve korkularin artmasina
neden olurken yilin ikinci yarisinda, tarifelere muhatap Ulkelerle uzlasma adimlarinin gelmesi ve uygulanan
tariflerin diinya ticaret hacmi lzerinde etkisinin sinirli kalmasi, kiiresel ekonomik biliylimenin kabul edilebilir
diizeyde devam etmesine neden oldu.

Korumaci glimrik tarifelerin ABD bitge UGzerine pozitif etkisi goriltiyor. ABD Hikimetinin gelirleri Kasim ayinda
yillik yiizde 11 artisla 336 milyar dolara yikselirken, harcamalari ylzde 24 azalarak 509 milyar dolara geriledi.
Ayni donemde hukimet gelirlerindeki artista, 30,8 milyar dolara ulasan giimriik vergilerinden elde edilen gelir
etkili oldu. Gelir artisi, 6zellikle ABD artan borg yikine karsi glimrik tarifelerinin bir tampon gorevi gordiginu
soylemek yanlis olmaz.

Tarifelerin ekonomi Gizerinde muhtemel enflasyon ve resesyon endiselerine ragmen ABD ekonomisi direngli bir
gorinum sergiledi. Kisacasi mevcut veriler bu endiselerin devam etmesi icin yetersiz kaldi. 2026 yilinda ise
Trump’in ABD yargisi ile miicadelesi devam edecek. Trump'in glimrik tarifelerine yonelik 6nemli bir yasal itiraz
siireci devam ediyor. Son karar ABD Yiksek Mahkemesinde olacak. Karsiliklik esasina dayal tarifelerin
Uluslararasi Acil Ekonomik Gligler Yasasi (IEEPA) kapsamindaki baskanlik yetkisini asip asmama karari 2026’nin
ilk aylarinda sonuglanmasi bekleniyor. Tarifelerin kaderi igcin ABD Yiksek Mahkemesinin karari beklenirken,
Trump yonetimi aleyhte bir karar ¢ikmasi halinde farkli yasal yollara bas vuracagi belirtilirken olumsuz bir
durum da ABD borg yiki tartismalarinin artmasi ve risk istahinin azalmasi séz konusu olabilir.

Diin FED tutanaklari agiklandi. Uyelerden Aralik ayinda faiz indirimine destek ancak ek indirimler icin ihtiyatl
olma sinyali alindi. Birgok yetkili enflasyonda distsiin devami halinde ek faiz indirimlerinin uygun olacagini
kaydetti.

Asya tarafinda, Japonya tahvil piyasasinda stres yeni yila tasiniyor. Tokyo TUFE verisinin beklenti altinda
kalmasi, ulusal enflasyonunda beklenti altinda kalmasi olasihigini artiriyor. Mevcut durumda enflasyonda
yumusama, yeni hikimetin politika faizinin yukari yonli degisimine destegini azaltabilir. Faiz artirim
beklentilerinin azalmasi ise negatif reel faiz donemini uzatabilir. Bu durum Japon hem tahvil hem Yen'’in baskili
surecin devamina isaret edebilir.

2026 yilina girerken yapay zeka temasi yatirimcilarin merkezinde olmaya devam edebilir. Yapay zeka
sektorinln kar Gretme kapasitesi, yapilan biyiik yatirmalarin geri donis hizi, yatinnmcilarin temada daha segici
olmasina neden olabilir. Ocak ayinda agiklanmasi beklenen yeni FED baskani ve jeopolitik riskler de dnemli konu
basliklari olmaya devam edecegini disliniiyoruz.

Ajanda yogun degil. Cuma, ABD ekim PCE ve c¢ekirdek PCE, verisi piyasalarin takibinde olacak.

Bu sabah global borsalarda risk istahi sinirli negatif. ABD vadeli piyasalar ylizde 0,1-0,3 araliginda negatif.
Japonya yizde 0,5, Hong Kong yiizde 0,9 civarinda saticili, Cin ylzde 0,2 civarinda alicili, ABD 10 yillik tahvil faizi
%4,12, Dolar Endeksi 98,3, ons altin 4.300 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, TUIK verilerine gére ekonomik giiven endeksi Aralik ayinda ayni diizeyde kalarak 99,5 degerini aldi.
Kasim ayinda Turkiye'de manset issizlik yiizde 8,6 olarak kaydedildi.

2026 yilinda motorlu tasitlar vergisi, damga vergisi ve harglara uygulanacak yeniden degerleme orani ylizde
18,95 olarak belirlendi.
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2Yilhk Gosterge 10 Yillik Gosterge
UsdTry /A | EurTry Tabuil Wb Tatil W | BIST100 p
42,96 0,05% 50,52 -0,09% 37,18 -0,13 28,99 -0,11 11.220 0,62%
Usd/TL: Tahvil/Bono:
Yilin son islem ginlinde islem hacimleri oldukga azalmis  Aralik ayi enflasyon gériinimine iliskin olumlu beklentiler ve

durumda. Piyasalara etki edecek haber akisinin olmamasi
fiyatlamalarin sinirli olmasini sagliyor. Dolar Endeksi bu yili
zayiflayarak kapatmaya hazirlaniyor. ABD TUFE verisinin
beklentilerin altinda agiklanmasi diger taraftan istihdamda
yasanan hizli soguma nedenli yapilan sigorta faiz indirimlerinin
etkisinin 6lgme- gozlemleme dénemine girebiliriz.

2026 yili igin FED faiz indirim beklentileri gliglenirken ocak ayi
toplantisinda faizlerin sabit kalacagl beklentisi ise piyasalarda
agirhkh goris olmaya devam ediyor.

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 slrlyor. Dolar Endeksi 97,5-98 bdlgesinde. 100,4
seviyesinin gecilmesi halinde teknik gorinimin Dolar lehine
olacagini distinliyoruz.

i¢ tarafta, yil sonu takvim etkisi nedeniyle yabanci yatirimcilarin
yeni yilin baginda yerel varliklara ilgilerinin artmasi bekleniyor. Bu
doéviz girisi anlamina da geldigi icin TL lehine etki yaratabilir.

Dolar kuru yilbasindan bu yana yiizde 21 civarinda yukseldi. Yilin
bu civarda degisimle kapanmasini bekliyoruz.

Kurda i1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 42,94 civarinda
islem goruyor. Asagida 42,50 ve 42,30; yukarida 43,00 ve 43,50
one cikan teknik seviyeler.
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TCMB'nin tahvil alim planlari yerli ve yabanci yatirnmci ilgisini
desteklemeye devam ederken, Turkiye'nin tahvil faizlerinde
gerileme devam ediyor. 10 yillik tahvil faizi Gst tste 11. glinde de
gerilemeye devam etti. 2 yillik gosterge tahvil faizi de %37,16
seviyesinde 18 Mart'tan bu yana en dusuklere indi.

2026 yilinda dezenflasyon ve faiz indirimlerinin devam ettigi
senaryoda, yabanci yatirimcinin tahvil ilgisinin de devam
edecegini disiiniiyoruz. Aralik ayr TUFE verisi sonucu ile Ocak
ayinda agiklanmasi beklenen kredi derecelendirme kuruluslarinin
not kararlari pozitif sirecin devami agisindan 6nemli olacagini
distnliyoruz.

Bugiin aksam Hazine ocak ayi borglanma programini agiklayacak.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller giini sirasiyla %37,18 ve
%28,99 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

11,100 destegini koruma cabasi yukari atak olusturuyor... Sah
glnl alicil bir seyrin yasandigi piyasada, BIST 100 Endeksi'nin
glini  %0.62 oraninda deger artisiyla 11,220 puandan
tamamladigini gézlemliyoruz.

Gegtigimiz hafta 11,400 ara direng noktasini asma denemelerinin
basarisiz kalmasinin ardindan zayif seyrin strdigl piyasada,
seans ici destek noktasi olarak izledigimiz 11,100 seviyesi
Uzerinde din tepki alimlari hakim oldu. 2025 yilinin son islem
gliniinde seans ici geri ¢cekilmelerde 11,100 seviyesini ilk 6nemli
destek noktasi olarak izlemeyi sirduriiyoruz. 11,100 tzerindeki
hareketler ise 11,250 ara direng noktasini asma denemeleri
gerceklestirecektir.

Piyasada kisa vadeli teknik resmin yeniden olumluya donebilmesi
icin 11,250 ara direng noktasinin asiimasi gerekiyor. Bu durumda
piyasada 11,400 ve 11,600 seviyelerini hedefleyecek bir
potansiyel yeniden giindeme gelebilir.
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ABD 10
EurUsd ¥  Gbpusd s | ONSAItnS CDS5Y = Villik A
1,1734 -0,35% 1,3454 -0,39% 4.300 -1,51% 204 0 4,13 0,02
Eur/Usd: Altin:

Diin FED tutanaklar aciklandi. Uyelerden aralk ayinda faiz
indirimine destek ancak ek indirimler igin ihtiyath olma sinyali
alindi. Birgok yetkili enflasyonda diistiisin devami halinde ek faiz
indirimlerinin uygun olacagini kaydetti.

Ocak ayinda ABD tarafinda veri akisinin normallesmesi ve FED’in
bekle-gér konumunda kalmasini bekliyoruz. Sigorta amagli yapilan
indirimlerin ABD ekonomisinde karsiliginin gorilmek istenecegi bir
sirece  girebiliriz.  Diger taraftan enflasyon verilerinde
yumusamanin devam etmesi bekleme sirecinin kisa sirmesine
neden olabilir. Bir siire Dolar Endeksi (DXY) de 97-101 bant
araliginda sikisik bir fiyatlama gorebiliriz.

Yilin son giini kiresel piyasalarda islem hacimleri zayif seyrediyor.
Bugiin ingiltere, Fransa, ispanya, Japonya ve Hong Kong’da hisse
senedi piyasalari, ABD’de tahvil piyasalari yarim giin islem gorecek.
Yeni yilin ilk gininde Turkiye’de ve dinyanin geri kalaninda
finansal piyasalarin blylk bolimi isleme kapali olacak.

Dolar Endeksi 98,2 seviyesinde. 97,5-98 araligi destek olarak one
cikabilir. DXY’de ana destek noktasi 97 seviyesi olarak 6ne
cikarken, 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 1,182 ve 1,189 seviyeleri
gin i¢i direng; 1,168 ve 1,16 seviyeleri gln i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.
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CME diger adiyla Chicago Emtia Borsasi diinyanin en buylk
opsiyon ve vadeli islem borsasinin, kiymetli metaller vadeli islem
sozlesmelerinde teminat oranlarini artirmasi sonrasinda degerli
metallerde gorilen kar satisi diin yerini yikselis ¢abasina birakti.
Gumus fiyatlari diin %5 civar ylkselis yasarken, altin fiyatlarinda
yuzde 0,70 civan yiikselis goruldi. CME nin kiymetli metaller
vadeli islem sozlesmelerinde teminat oranlarini bu hafta 2. kez
artirmasi haberi sonrasinda bu sabah glimis tarafinda satis baskisi
goriliyor. Gline 72 ons seviyesinden baslyor Gimus, iletkenligi ve
dayanikhhg: ile elektronik ve enerji basta olmak Uzere birgok
stratejik sektorde kullanilmasi, arzin sinirl olmasi ve yan urin
olarak dretilmesi bu metali, tedarik zinciri agisindan énemli kiliyor.
Cin, 1 Ocak 2026’dan itibaren glimis ihracatinda devlet lisansi sarti
getirmesi sinirlama oOncesi fiziki talebi artirirken, CME Emtia
Borsasinin teminat oranini artirmasi yatirimcilarin pozisyonlarini
yeniden gozden gecirmesine neden oluyor. Haber akisinin etkisiyle
fiyatlamalarda bir siire oynakligin devam edecegini dusiniyoruz.
2026 yiinda yatirimcilarin itibarli para birimlerine olan ilgisi,
merkez bankalarinin bagimsizligi ve uygulanan para politikalarinin
glvenirligi, degerli metal fiyatlamalarinin seyri agisindan 6nemli
basliklar olabilir ve altin fiyatlamalarina tesir edebilir.

Teknik tarafta tim zamanlarin en ylksek seviyesini test eden altin
fiyatlarinda 4.385 Usd Ustliinde kalicilik satis baskisinin azalmasina
neden olabilir. 4.385 Usd altinda fiyatlamalar da yeni denge arayisi
devam edebilir.

Bu sabah 4.300 Usd seviyesindeki ons altinda 4.400 ve 4.425Usd
seviyeleri giin i¢i direng, 4.300 ve 4,250 Usd seviyeleri gin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, diin FED tutanaklari agiklandi. Birgok yetkili enflasyonda
distsin devami halinde ek faiz indirimlerinin uygun olacagini
kaydetti. Uyeler toplantida kararlastirilan tahvil alimlarinin
tamamen faiz kontrolii amagh oldugunun altini gizdiler. ABD’nin
yiksek borglulugun yiiksek butce acigl, 2026 yogun itfa programi
ve borglanma ihtiyaci ana konular olmaya devam ederek mevcut
bandin uzun stirmeyebilecegini isaret ediyor. Ylizde 4,20 seviyesi
direng seviyesi olarak takip edilebilir.

i¢ tarafta, eurobondlar yil sonu tatili nedeniyle islem hacminin
azaldigi sakin seyir halindeler.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 204 baz puan ile giinli yatay
tamamladi. Eurobondlar yatay seyir izledi, birim fiyatlar (-2, 0 cent)
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Gundem

- Ingittere, Fransa, ispanya, Japonya ve Hong Kong'da hisse senedi piyasalar, ABD'de tahvil piyasalar yanm giin islem gérecek
04:30  Cin'de aralik ayr imalat ve imalat disi PMI veriler aciklanacak
10:00 TR - Dig Ticaret Dengesi
16:30  ABD haftalik issizlik maagi hasvurulan verisi aciklanacak

30 Ara 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
- Usd/TL 4296 3938 2955 1871 13.40 744 599
% Eur/TL 5052 36ET 3268 20,01 1511 9.10 66T
E Eur,/Usd 11734 10366 11059 10697 11376 12217 1122
o Ghip,/Usd 13454 13515 12754 13071 13533 13676 1325
TL 2 Yillk Gasterge Tahvil (%) 3748 4056 3968 9.7 2270 14.96 1178
= TL 10 Yilk Gosterge Tahwil (%) 3899 2878 3675 983 3433 1250 1321
E % Tirkiye CDS {baz puan) 204 263 284 512 564 303 283
= @ |ABD 10 Yilik Tahwil (%) 413 458 386 3.88 151 032 032
% BiST - 100 Endeksi 11220 9.831 7470 5509 1858 1477 1144
E  |pow sones Endeksi 48367 42544 37630 33147 36338 30,606 28536
& ": Nastaq Endeksi 23419 19311 15011 10466 15645 12888 8973
c 8 |se&P Endelsi [ 5.882 4770 3840 4766 3756 3231
(¢0] == DAX 24490 19909 16752 13.924 15885 13719 13249
g Altin (TL) 5339 2984 1960 1097 TEL 454 230
O a Altin (Usd) 4300 2623 2063 1824 1830 1901 1518
H: E Glmis (TL) 98.68 3286 2262 1439 993 631 342
O w | Gumis (Usd) 715 289 238 2339 233 264 17.9
o -
c Degigimler
‘: a Usd/TL 214 187 57.9 396 803 50 124
q) o Eury/TL 37T 122 33 325 BE0 364 100
— =
I} S |Euyusa 1332 &3 34 &0 £9 88 21
o0 o |ebp/Usd 5 19 57 108 10 32 21
S
(O] TL Gosterge Bono (baz puan) 338 88 2971 1373 74 318 795
"&; = [0 vtk Teh bez puan) 21 203 1692 -1449 1142 &3 427
:0O E £ Tirkiye CDS (baz puan) 59 24 238 52 261 1 80
= 0 |ABD 10 Yilik Tahwil (baz puan) A5 71 -2 237 &0 o -100
— % BIST - 100 Endeksi 141 316 356 1966 358 91 54
g Dow Jones Endeksi 137 129 137 88 187 7.2 223
": Nasdaq Endekst 213 286 434 331 214 436 352
@ |sep Endelsi 173 233 243 194 269 163 289
T |oax 30 188 203 123 158 35 55
Altin (TL) 99.0 523 78T 404 720 564 331
o At usd) =11 732 131 03 a7 352 184
‘E Glimis (TL) 3003 453 57.2 449 574 B46 298
[ Gamis (Usd) 1473 214 0.5 28 -11.9 478 155
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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.

4 P =
31.12.2025 G\/d IapIKredl



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


