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Piyasalara'Genel Bakis

2025 ekonomik, 2026 jeopolitik

Trump bu yila da hizli girdi. Gegen yil basinda glimriik vergileri konusuluyordu. Bu yilin basinda jeopolitik. Nihai
amag ayni, ABD’yi hegemon kilmaya devam etmek.

Bir Ulkenin bagkaninin kendi tlkesinden kagirilmasi, ticari gemilere uluslararasi sularda el konulmasi, bir Glkenin
topragini ele gegirme niyetinin agik¢a ortaya konulmasi,... hem eylem-sdylem cesitliligi hem muhatap llke sayisi
artabilir.

Venezuela baskaninin kagirilmasi sonrasi ilkenin kaynaklari Gzerinde ABD’nin tek s6z sahibi olacagini ifade ediyor.
Ulke ‘Maduro sosyalizmi’nden Trumpizme savruluyor. ABD Baskan Yardimcisi JD Vance, Venezuela’nin petroliinii
yalnizca Amerika Birlesik Devletleri'nin ¢ikarlarina hizmet ettigi slrece satabilecegini soyledi. Vance’in
Venezuela’nin kasasini biz kontrol ediyoruz sozi ile de ABD’nin niyetini acikga ortaya koyuyor. Petrolde ilk parti (50
milyon varil) ABD’ye satilacak. Elde edilecek gelir ise ABD’nin kontroliinde olacak.

ABD MAGA, Cin Kusak ve Yol... iki Glkenin emelleri gesitli alan ve cografyalarda kesisiyor. Latin Amerika, uzun
suredir Cin’in ndfuzunu artirmaya calistigl bolgelerden biri. Venezuela’da Cinli sirketlerin on milyarlarca dolar
tutarinda yatirimlari bulunuyor. Petrole Cin’in de ihtiyaci var (2025 yilinda Cin'in toplam ham petrol ithalatinin %4'l
Venezuela'dan yapildi). ABD kaynaklar tzerinde tek karar verici oldugunu sdylemeye basladi. ABD llkeden el
¢ekmisti, Cin boslugu dolduruyordu, simdi ABD’de geri geldi. Cin ile ABD yeni bir problemle daha karsi karsiya kaldi.

Trump, Rusya ile is yapan ulkelere yonelik yaptirim (ikincil yaptirim) tasarisina yesil 151k yakti ve Rusya ile is yapan
Ulkeleri hedef alan iki partili yaptirim tasarisinin Kongre’de ilerlemesine izin verecek. Putin’in Ukrayna ile bir baris
anlasmasi mizakere etmemesi gerekgesiyle Rusya ile ticaret yapan llkelere yaptirimlar 6ngoriyor. Tasari 6zellikle
Rusya’nin enerji ihracatini satin alan tlkeleri hedef aliyor. Listedeki isimler Hindistan, Brezilya ve Cin.

Trump, ABD'yi onlarca uluslararasi kurulustan ve BM’den g¢ekecegini ilan etti. ABD ulusal gikarlarina aykiri sekilde
faaliyet gosterdigini iddia ettigi 35 BM disi grup ve 31 BM kurulus listede yer aliyor. Paris iklim Anlasmasi’nin
¢iktigini hatirlatalim. Diger yandan Trump su ana kadar dahil oldugu Uyeliklerde daha az fonlama saglar durumda.

ICE - gé¢menlik ve glimriik muhafaza... Trump’in tlkedeki gogmenleri-kagaklar tlke disina ¢ikarma istegi aksiyona
dénmiis durumda. ilgili kurum ICE sahada ve diin bir ABD vatandasini 6ldiirmeleri tepkilere yol agiyor.

Trump’in agiga cikan siyasi adimlarinin disinda bir de ayak sesleri gelen yeni bashklar da takip ediliyor. iran
konusunda askeri yiginak-hazirlik yapildigi haberleri giindemde.

Ekonomik konular golgede kaliyor. Trump 2026’ya hizl girdi. Yeni FED baskaninin kim olacagl da golgede su an.
Gegtigimiz yil gimrik tarifesi konusu diger konulari gélgelemis ve sirklase etmisti. Tarife haberleri takip edilmis ve
Trump’in Nisan basindaki anonsu ile piyasalar baskilanmisti. Piyasa bu yil da Trump haberlerini takip etme ve yine
kendi risk istahini koruma asamasinda. Trump’in jeopolitikte yarattigi riskler artmaya devam eder yeteri kadar
olgunlasirsa piyasa yine gecikmis bir reaksiyon vermek zorunda kalabilir. Takipteyiz.

Bu sabah global borsalarda risk istahi sinirli negatif. ABD vadeli piyasalari yizde 0,3 civarinda negatif. Japonya
yuzde 1,7, Hong Kong ylzde 1,7, Cin ytzde 0,1 civarinda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,16, Dolar Endeksi 98,7,
ons altin 4.430 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, Hazine 7 ve 12 yil vadeli eurobond ihrag etti. %6,3 kuponu olan 7 yil vadeli kiymetin faizi %6,35, %6,875
kuponu olan 2038 vadeli kiymetin faizi %6,9 oldu. Satis tutarlari ise sirasiyla 2 milyar Usd ve 1,5 milyar Usd oldu.
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2Yilhk Gosterge 10 Yilik Gosterge
UsdTry A\ | EurTry A ot A Tabil A | BIST100 #p
43,06 0,02% 50,42 0,08% 36,77 0,23 29,10 0,07 12.045 0,18%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Trump yeni yila hizl girdi. Venezuela, Grénland, petrol tankerleri,
Rusya yaptirimlari,... liste uzuyor. Haber akigi dolarin bir miktar
gli¢c kazanmasini sagliyor.

ABD makro verileri takip ediliyor. Sonuglar karisik sinyal veriyor.
istihdam verileri ise zayif tarafta kaldi. Gozler yarin agiklanacak
ayhk istihdam veri setinde. Eger Cuma guglu veri gelirse dolar
biraz daha kuvvet kazanabilir.

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 bolgesinde. 100,4
seviyesinin gecilmesi halinde teknik gorinimin Dolar lehine
olacagini diistinliyoruz.

i¢ tarafta, TL giiciini korumaya ve dévize gére cazip olmaya
devam ediyor. Ekonomi politikasi da bunu destekliyor.

Kurda 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 43,04 civarinda
islem goruyor. Asagida 42,70 ve 42,50; yukarida 43,30 ve 43,50
one cikan teknik seviyeler.
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Hazine bu haftanin borglanma takvimini tamamladi. Haftaya
TUFE ve TLREF kiymetler ihrag edilecek.

Hazine diin dolar cinsi eurobond ihraci yapti. 2 milyar Usd
karsihgr 7 wyil vadeli, 1,5 milyar Usd karsiigi 12 yil vadeli
eurobondlar ile dis finansman saglandi.

Bu wyil  programin dezenflasyon vyolunda ilerleyecegini
distnlyoruz. Gegtigimiz yil i¢ siyasi gelismeler dalgalanma
yaratmisti. Bu yil i¢ siyasi haber akisi yine 6nemli olabilir. Bu yil
ayrica kredi not gegirmelerinin de kritik olacagini not edelim.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller glini sirasiyla %36,77 ve
%29,16 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Son glinlerdeki sert yiikselis 12,200 hedef noktasindan ara
realizasyonla karsilasabilir...

Carsamba gunl alicih bir seyrin yasandigi piyasada, BIST100
Endeksi'nin glinli %0.04 oraninda deger artisiyla 12,028 puandan
tamamladigini  goriyoruz. 16 Aralik tarihinde basladigl ara
dizeltme hareketini 11,100 seviyesinden gegen trend destegi
Uzerinde karsilamayi basaran piyasada, 2026 yiliyla birlikte gug
kazanan yukari hareket etkisini stirdiriiyor. 12,124 ile TL bazinda
tarihi zirvesini yenileyen piyasada, su asamada kisa vadeli
yukselis  potansiyelinin  korundugunu distniyoruz. Yukar
hareketini strdiirme cabasiyla gline baslayacak olan piyasada,
11,100 seviyesinde baslayan vyikselis kapsaminda 12,200
seviyesini ilk 6nemli hedef noktasi olarak izliyoruz. Dort islem
glininde % 6.81'e ulasan sert yikselisin ardindan piyasanin
12,200 hedef noktasindan seans ici realizasyon
gerceklestirebilecegini distinliyoruz. Seans igi geri ¢ekilmelerde
ise 11,750 seviyesini ilk onemli destek noktasi olarak aliyoruz.
11,750 altindaki olasi seyri yukari hareketin ardindan ilk 6nemli
zayiflama sinyali olarak degerlendirecegimiz piyasada, kisa vadeli
trend destegi ve stop loss noktasi olarak ise 11,250 seviyesini
aliyoruz.
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EurUsd W | Gbpusd W | ONSAltinS L Rl
1,1682  -0,09% 1,3457  -0,36% 4.433 -0,54% 212 2 4,15 -0,02
Eur/Usd: Altin:

Dolar Noel’den bu yana glic kazaniyor. Trump’in yeni yili yeni
tansiyon basliklari ile agmasi yatirimcilari biraz paralize ediyor.

Venezuela, Grénland, iran, Rusya, ICE,... liste uzuyor. Trump yeni
basliklarla diinyanin sinir uglarina dokunuyor. 2026’ya da hizh girdi.

Bu sirada dolar biraz glgli kalmaya devam ediyor. Dolar Endeksi 24
Aralik’ta 98 civarinda idi, bugiin 98,7 civarinda islem géruyor.

Ekonomik alanda ise ABD verileri karisik sinyaller veriyor. Konut
kredi basvurulari zayif, ISM hizmet hafif distd, acik is sayisi belirgin
zayifladi, fabrika siparisleri beklenenden zayif, dayanikli mal
siparisleri yatay. Yarin aylik istihdam veri seti aciklanacak, veri
kritik. GUgll sonug dolara biraz daha prim kazandirabilir.

Yilin sonuna kadar FED’in toplam faiz indirimine dair piyasanin
beklentisi 60 baz puan civari. Yarin agiklanacak istihdam verisi
tahmini etkileyebilir. FED’in 1 faiz indirimi 6ngérdigini not
edelim.

Teknik tarafta ise 2026 yilina tepki ¢abasi igerisinde olan bir dolar
endeksi gorinimi hakim. 100,4 seviyesine kadar olan olasi
yukselisleri tepki ¢abasi olarak gorebiliriz. ABD’nin Venezuela’nin
petrol dahil birgok yer alti kaynaginin kontroliini ele gegirmesi
farkli bir sahaya adim atmasina neden olurken , elde edilebilecek
kazanimlarin orta vade igin dnemli olacagini diistinyoruz.

Dolar Endeksi 97,5-98 araligi destek olarak éne ¢ikabilir. DXY’de
ana destek noktasi 97 seviyesi olarak 6ne gikarken, 97 seviyesinin
asagl kirilmasi satis baskisinin devam edecegine isaret edebilir.
100,4 seviyesi Uzerinde ise dolar talebinin giiclinii artirmasi
beklenebilir.

Bu sabah 1,168 seviyesindeki paritede 1,176 ve 1,182 seviyeleri
giin i¢i direng; 1,167 ve 1,16 seviyeleri gln i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin yatay-sinirli negatif seyir izleyebilir.
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Kiymetli madenler yeni yila da pozitif algi ile basladi. Arka planda
ekonomik ve siyasi-jeopolitik gerekgeler bulunuyor.

Trump’in yeni yila yeni soylemler, yeni aksiyonlarla girmesi
yatinnmcilari tedirgin etmeye yetiyor. Haber akisini takip eden
yatinnmcilar givenli liman ihtiyaci duyuyor. Trump sozleri ev
aksiyonlari ile altinin fiyatlamasini alenen etkiliyor. Bu noktada
izleyecegi yol altinin yolunu da tayin edecek diye dislinlyoruz. Su
andaki goruntlsi altinda yukariyi isaret ediyor.

Diger yandan hegemon tlkeler arasinda siiren rekabette nadir
elementler bir cephe konusu. GUimusiin bu kapsama alinmasi
gimist degerli maden statlsiinden daha farkli bir vyere
tasinmasini sagladi.

Teknik tarafta tim zamanlarin en ylksek seviyesini test eden altin
fiyatlarinda 4.385 Usd Ustiinde kalicilik halinde yulkselis istegi
devam edebilir.. 4.385 Usd altinda fiyatlamalar da yeni denge
arayisl devam edebilir.

Bu sabah 4.430 Usd seviyesindeki ons altinda 4.450 ve 4.470 Usd
seviyeleri gin i¢i direng, 4.400 ve 4,370 Usd seviyeleri gilin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin sinirl negatif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, yeni yilda gelismis Ulke tahvil faizleri bir risk olarak
masada yer aliyor. Kamuda bilango bozuk, borg yiksek. Borcun
cevrilmesi gerekiyor. ABD ydnetimi bir yandan da tahvil verim
egrisinde muhendislik yaparak verim egrisini kontrol etmeye
calisyor.

i¢ tarafta, Hazine diin 7 ve 12 vadeli eurobond ihrag etti. 2033
vadeli kiymette kupon %6,3, verim %6,35 olurken, 2028 vadeli
kiymette kupon %6,875, verim %6,90 oldu. Satis tutarlari ise
sirastyla 2 ve 1,5 milyar Usd seviyesinde olustu. Arzlardan sonra
eurobond piyasasinin hafif-sinirli alicili konuma geri dénecegini
distnuyoruz.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 212 baz puan ile giinli yatay
tamamladi. Eurobondlar yatay seyir izledi, birim fiyatlar (0, +2
cent) araliginda degisti.
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Giindem - Géstergeler A

Gundem

14:30 TR - Yabancr yatinmcilann bono ve hisse stoku (2 Ocak)
16:30  ABD haftahk igsizlik maag bagvurwian verisi agiklanacak
Hazine ve Malfiye Bakariigr 17-30°da aralik ayr hazine nakit dengesi veriferini

17:30 aciklayacak
T Oca 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020
- Usd,/TL 43.06 4296 3538 955 1871 13.40 744
% Eur,/TL T042 5055 IEET 3268 2001 1511 9.10
E Eur/Usd 11683 11753 10366 11059 10657 11376 12333
E Ghp/Usd 13457 13448 12515 12754 12071 13533 1368
TL 2 Yilikc Gosterge Tahwil (%) 3BTV 3723 4056 3F9.68 9.97 2270 1496
- TL 10 Yillik Gasterge Tahwil (%) 2910 29.00 28.78 2679 983 2432 1290
E E Tirkiye CDS {baz puan) 212 204 263 84 512 564 303
= M |ABD 10 Yillk Tahvil {%) 415 417 458 386 388 151 092
BIST - 100 Endeksi 12045 11262 9831 7470 5509 1858 1477
‘= |Dow Jones Endeksi 48996 26903 42544 37.690 33147 36338 30.606
o % Nasdaq Endelsi 23584 23242 19311 15011 10466 15645 12 888
g_.,‘ g S&P Endeksi 6921 6846 5882 4770 3.840 4766 3756
-— T 7 |Dax 25133 24450 15509 16752 13924 15885 13719
(%]
= Altin (TL) 6137 5951 2984 1960 1097 781 454
g . Altin (usd) 4433 4313 2623 2063 1824 1830 1901
b E GOmus (TL) 10561 9933 3286 2262 1439 9.93 631
O w Glmus (Usd) 763 711 2889 238 239 233 264
G
S
[J) Degisimler
o - Usd,/TL 032 214 197 579 396 803 B0
.E % Eur,/TL 03 378 122 33 325 660 364
GLJ E Eur/Usd Bl 134 53 34 5.0 £9 88
— E GhpUsd 01 75 A9 57 108 A0 32
[J)
ED TL Gasterge Bono (baz puan) -45 -334 88 2971 -1273 T4 318
OJ - TL 10 Yilk Tahwil {baz puan) 10 22 203 1692 -1449 1142 (=]
‘&; E g Tirkiye CDS (baz puan) 8 59 21 -228 52 + 261 21
=O E g ABD 10 Yilik Tahvil (baz puan) 3 -40 71 -2 237 &0 o
- — BiST - 100 Endeksi 7.0 146 316 356 1966 258 291
- = | Dow Jones Endeksi 821 -36.8 129 13.7 8 187 T2
o % Nasdag Endeksi 15 204 286 434 334 214 436
"'U_," g 5P Endelisi 11 164 233 242 194 26.9 163
L 0 |Dax 256 230 188 203 123 15.8 35
Altin (TL) 31 99.4 523 78T 404 720 oE4
. Altin (usd) 28 44 w2 131 03 37 52
E Glmis (TL) 63 2025 453 57.2 449 57.4 B4G
w Glumus (Usd) 74 146.0 214 0.6 28 -119 478
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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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