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Piyasalara-Genel Bakis

ABD'de Sukran GUlnu haftasi nedeniyle diin kiiresel piyasalarda islem hacmi zayif seyrettigi gorildi. Buglinde ABD
borsalari erken kapanacagi igin zayif islem hacminin devam etmesini bekliyoruz. Risk istahina baktigimiz zaman, FED
Baskani Powell’a yakin isimlerin aralik ayi faiz indirimi igin agik kapi birakmasi, FED faiz indirim beklentilerinin hafta
icinde hizli bir sekilde ylikselmesine neden oldu. CME FedWatch verileri, Aralik ayinda g¢eyrek puanhk faiz indirimi
olasiliginin ytizde 85 civarinda fiyatlandigini gosteriyor.

ABD Baskani Donald Trump, Beyaz Saray yakinlarinda 2 ulusal muhafizin vurularak oldtraldiga saldiriyr terér eylemi
olarak niteledi. Trump, saldirganin 2021 yilinda Afganistan'dan ABD'ye gelen bir go¢men tarafindan gergeklestirildigini
soyledi. Biden doneminde uygulanan gé¢cmen politikasinin Ulkeye zarar vermeye devam ettigini belirtti. Trump’in
ajandasinda bulunan gégmen politikasinin 2026 yilinda ¢okga konusulacagini diistiniiyoruz. ABD bulunan gégmenlerin
is glct acigini kapatmasi ve tiketimi destekledigini géz 6nlinde bulundurdugumuz zaman, kisitlayici politikalarin
derecesinin artmasi ABD biytmesi Gzerinde kisa donemde negatif etki gosterebilir.

2026 yihinin fiyatlamalarina etki edebilecek diger 6nemli konu ise Trump tarafindan atanacak FED Baskani olarak
karsimiza gikiyor. Son dénemde ABD Ulusal Ekonomi Konseyi Direktori Kevin Hassett’in isminin piyasalarda 6ne giktigi
goriluyor. Hassett'in ekonomi konusundaki gorusleri Trump’a yakin gérinti giziyor. Trump’in FED’in uyguladigi politika
faizi igin belirttigi gorlsler ise net. Baskan hizli ve daha ¢ok faiz indirimini destekliyor. Uyguladigi tarifelerin enflasyona
yol agmadigini aksine bitge agigina destek olarak ABD halkinin kazandigini vurguluyor. 2026 yilinda enflasyon misaade
ettigi 6lglde faiz indirimleri olmasi piyasalarda olumlu karsilanabilir. Enflasyonda katilik devam ettigi stirece yapilacak
faiz indirimleri ise tam tersi fiyatlama etkisine neden olabilir. FED igerisindeki siyasi ve ideolojik gorus ayriligi
tartismalari 2026 yilina tasinabilir.

ABD hikimetinin rekor kapanis stiresinde bliyime tizerinde negatif bir baski olusturdugu distintliyor. Atlanta FED'in
anlik GSYiH biiyiime tahmin modeli, 2025'in (iciincli ceyregi icin en son tahminini %3.9 olarak giincelledi. Yavaslama
sinyallerine ragmen ABD biyumesinin gicli oldugunu belirtelim. Bir sonraki glincelleme 1 Aralik’ta gelecek. Yiiksek
bliyime ve ABD ekonomisinin soguma gdstermemesi ise enflasyon tzerinde katiligin ya da yukari yonli risklerin devam
etmesine neden olabilir. FED faiz indirimleri igin gelecek dénemde enflasyon riskleri piyasalarin yakin takibinde
olacaktir.

Avrupa tarafinda, Almanya'da tiiketici gliveni, aralik ayi i¢in 0,9 puan artarak eksi 23,2 puan oldu. Euro Bélgesi Kasim ayi
ekonomik gliven Endeksi ise beklentilere paralel 97 olarak agiklandi. Din Avrupa Merkez Bankasi Ekim ayi tutanaklari
yayimlandi. Yetkililer mevcut borglanma maliyetlerinin ekonomik goriinimde ortaya cikabilecek olasi soklara karsi basa
cikmak igin yeterli oldugunu degerlendirdigi goraldi.

Jeopolitik tarafta, Amerikali ve Ukraynali yetkililer hafta sonu Cenevre'de yapilan goriismelerde plan Uzerinde
gorismeler yapmisti. Ukrayna, Rusya ile savasi sona erdirmeyi amaglayan baris planinda ABD ile "ortak bir anlayisa"
ulasildigi belirtiliyor. Ukrayna _Rusya baris plani sona getirilmeye calisilirken baris planini sonlandirmak, taraflar
arasinda yasanan keskin goris ayrihigl nedeniyle sire aliyor.

Bu sabah global borsalarda risk istahi karigik. ABD vadeli piyasalari 0,05-0,1 arasi pozitif. Japonya ylizde 0,05, Cin
ylzde 0,1 arti, Hong Kong ylizde 0,2 civarinda eksi. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,01, Dolar Endeksi 99,6, ons altin 4.187
Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, TCMB Baskani Fatih Karahan “Para Politikasi ve Makroekonomik Gériinim” konusunda gerceklestirdigi
sunumda, beklenti kanalinin yonetilerek enflasyonda hizli yol almak istenildigi gorildi. Eylil ayr enflasyon verisinin
dezenflasyon siirecini yavaslatmasina ragmen, ekim ve kasim aylarina gegiskenligin olmadigi daha iyimser sinyallerin
alindiginin belirtilmesi ise lokal varliklara pozitif yansidigi goriliyor.

Diin agiklanan TUIK verilerine gére, ekonomik giiven endeksi Kasim ayinda yiizde 1,3 artarak 99,5'e yiikseldi. Ekim
ayinda dis ticaret agig1 bir onceki yilin ayni ayina gore ylzde 27,6 artarak 7 milyar 683 milyon dolara ¢iktigi agiklandi.
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FED ile ilgili faiz indirim beklentileri kuvvetlenmeye devam
ediyor. Piyasa faiz indirim beklentileri ylzde 85 seviyelerine
ulasmis durumda. ABD hiikiimetinin agilmasi sonrasinda makro
veri trafigi akisi basladi. FED toplantisi 6ncesinde agiklanan
verilerde aralik ayi1 beklentilerini degistirecek bir veri sonucu ile
karsilasiimadi.

Genel hatlariyla ABD istihdaminda soguma devam ederken,
enflasyon beklentilerinde bir degisim beklenmiyor. 10 Aralik FED
toplantisinda ekonomik goriniim agisindan ana metin olacak
Onceki giin aciklanan FED Bej Kitap; iilke ekonomisinde majér
degisim olmadigini, tuketimde orta-alt gelir gruplarin
harcamalarinda azalma, istihdamda ise hafif daralma oldugu
sinyalini verdi.

FED faiz indirim beklentileri ile Dolar Endeksi 100 seviyesinin
altina geriledi. Teknik agidan 100,4 seviyesini dnemli gorlyoruz.
Bu seviyenin Ustinde kapanislar gorilmesi halinde dolar
talebinde hizlanma gorebiliriz.

Dolar Endeksi (DXY) 96-97 bandinda tutunmayi basardi. 100,4
seviyesi direng noktasi olarak takip edilebilir. 97 seviyesinin
kirllmasi dolar aleyhine yeni bir sirecin baglamasina neden
olabilir.

i¢ tarafta, Ekim ayi enflasyonunun beklentilerin altinda kaldigina
isaret eden TCMB Bagkani Karahan, kasim ayi 6zelinde de 6nci
verilerin benzer sekilde oldugunu belirtmesi lokal piyasada risk
istahinin desteklenmesine neden oluyor.

Tlrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin (TCMB) brit rezervi 21
Kasim haftasinda 180,6 milyar dolara geriledi.

Kurda 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 42,48 civarinda
islem goruyor. Asagida 42,00 ve 41,70; yukarida 42,50 ve 42,70
one ¢ikan teknik seviyeler.
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Karahan’in 6nceki aksam dikkat s6zlerinden biri de kasim ayi
enflasyon verisinin diisiik kalabilecegi oldu. Oniimiizdeki hafta
Carsamba guinl aciklanacak verinin yizde 1’in biraz lzerinde
gelmesi bekleniyor. Yiizde 1’in altinda gelirse piyasa daha olumlu
tepki verebilir. Kasim ayi verisine dair iyimser beklentiler tahvile
alimi olarak yansiyor.

Kasim ayi enflasyon verisine yonelik iyimser beklentilerin
artmasiyla birlikte gosterge tahvil faizinde disls devam ediyor.
Ust Uste 7. ginde de gerileyen faiz, halihazirda %31,86
seviyesinde 4 Kasim'dan bu yana en distklerde islem goriyor.
Faiz dliinki kapanista %32,01 diizeyindeydi.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller glini sirasiyla %38,77 ve
% 32,04 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

10,800-11,000 araligindaki dalgali seyir devam ediyor. Bandin
kirllma yoéniinde hareket ivme kazanabilir... Persembe giini
dalgali bir seyrin etkili oldugu hisse senedi piyasasinda BIST100
Endeks kapanisi %0,28'lik ylkselisle 10,945 seviyesinden yapti.

Genel bir degerlendirme yaptigimizda, 10,800-11,000 araligindaki
yatay islem bandi igindeki dalgalanmalarin devam ettigini
gorilyoruz. Ancak giin icinde 11,000 direncini asmaya yonelik yeni
bir denemenin daha basarisiz olmasi ve en yiiksek 11,032 puanin
test edilmesini takiben kapanisin gliniin disuk seviyesi olan
10934'e yakin olmasinin teknik agidan negatif bir piyasa egilimine
isaret ettigini soyleyebiliriz.

Oniimiizdeki siirece baktigimizda ise, 10,800-11,000 araligindaki
yatay islem bandinin kirillma yoéniinde piyasa momentumunun
ivme kazanabilecegini disinmeye devam ediyoruz. Bu noktada
diinkl kapanigin ardindan 10,900 seviyesi ilk onemli destek
olarak karsimiza gikiyor. Ana destek ise, 10,800'de bulunuyor.
11,000 direnci Uzerindeki kahci fiyatlamalarda, 6ncelikle 11,150
olmak Uzere sirasiyla 11,400- 11,550 ve 11,605 puandaki tarihi
zirvenin ajandaya gelmesi beklenebilir. Boyle bir gelisme igin, son
donemde gliglu bir seyir izleyen XBANK Endeksine diger alt sektor
endekslerinin de katki yapabilmesi gerekiyor, ki heniiz boyle bir
destegin saglanamamis olmasi piyasadaki kararsiz
dalgalanmalarin devam etmesine yol agiyor.

Asagl yonde ise, 10,800 desteginin altindaki kalici fiyatlamalarda
oncelikle Gggen formu igindeki trend desteginin bulundugu
10,650 bolgesine dogru bir zayiflama olusmasinin slrpriz
olmayacagini soyleyebiliriz.
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ABD Hazine Bakani Bessent’in, Baskan Donald Trump'in Noel'den
once ABD Merkez Bankasinin (FED) yeni baskaninin kim olacagina
dair agiklama yapma ihtimalinin yiksek oldugunu bildirtmesi
sonrasinda adaylar yatirimcilarin yakin takibinde olacak.

Son donemde ABD Ulusal Ekonomi Konseyi Direktorii Kevin
Hassett’in isminin piyasalarda 6ne ¢iktigi goruliyor. Hassett’in,
ekonomi konusundaki gorisleri bakimindan Trump’a yakin goriinta
gizmesi ise faiz indirim donglisiiniin devam edecegi beklentilerinin
artmasina neden olurken dolar talebinde azalis goriliyor.

FED Uyeleri arasindan segilebilecek bir Gye siyasi ve ideolojik goris
ayriligi tartismalarinin hafiflemesine neden olabilir. Siyasi tarafa
yakin bir Giyenin secimi ise dolar (izerinde baski olusturabilir.

Avrupa tarafinda ise Rusya- Ukrayna arasinda baris goriismelerinde
diplomatik gabanin artmasi euro talebinin kuvvetlenmesine neden
olabilir. Taraflar arasinda gorus ayrihg keskin! Gortismelerde uzlasi
zemininde bulusulmaya yakin oldugu haberlestiriliyor. ABD
yonetimi 2025 yilinin sonuna kadar uzlasmanin saglanmasi igin
taraflara baski yaptigi goriliyor. Anlasmanin yapilmasi halinde
blylk bir belirsizligin ortadan kalkmasi, eur talebinin artmasina
neden olabilir.

Makro tarafta Euro Bolgesi Kasim ayi ekonomik giiven Endeksi ise
beklentilere paralel 97 olarak agiklandi.

Teknik agidan 100,4 seviyesinin yukari gecilmesi halinde dolar
talebinde hizlanma goérebiliriz. Dolar Endeksi’nde (DXY) 100,4
seviyesini 6nemsiyoruz. 100,4 seviyesine kadar olan yukselisler
tepki denemesi olarak kalabilir. 100,4 Uzeri fiyatlamalarda ise
yatirimci algisinda dolar lehine degisim yasanabilir. Dolar Endeksi
96-97 bandinda tutunmayi basaran Dolar Endeksi’'nde (DXY), 101
seviyesi direng noktasi olarak takip edilebilir DXY’de destek
noktasi 97 seviyesi olarak 6ne gikarken, 97 seviyesinin asagi
kirilmasi satis baskisinin devam edecegine isaret edebilir. 100,4
seviyesi lizerinde ise dolar talebinin giclinii artirmasi
beklenebilir.

Bu sabah 1,158 seviyesindeki paritede 1,157 ve 1,166 seviyeleri
gin ici direng; 1,5 ve 1,145 seviyeleri glin i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay -sinirh negatif seyir izleyebilir.
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New York Fed Baskani John Williams ve Guvernér Christopher
Waller, is giicli piyasasindaki zayifigin hazine getirileri tzerinde
asagl yonli baski olusturmasi nedeniyle aralik ayinda bir
gevsemenin gerekebilecegini belirtmesi, diisen ABD tahvil faizi ve
azalan dolar talebinin etkisiyle altin fiyatlarinda toparlanma
goriliyor. Din ve buglin ABD Sikran Guna tatili nedeniyle islem
hacimlerinde azalma devam edebilir. Fed Baskani Jerome Powell’in
yerine ge¢mesi beklenen ABD Ulusal Ekonomi Konseyi Direktori
Kevin Hassett, siyasi gorlsi temsilen faiz indirim tarafinda yer
alacagi beklentisi ise yatirimcilarin altin talebini artiran diger bir
unsur. FED’in igcinde yasanan gorls ayriligr ve faiz indirimi igin
siyasi baskilarin devam ettigi bir ortamda FED Baskan adayi konusu
oldukga onemli olacagini dusliniyoruz. FED’in bagimsizhginin
sorgulanmaya baslanmasi yatirimcilarin givenli liman ihtiyacini
hizla artirmasina neden olabilir. Jeopolitik tarata ise Rusya —
Ukrayna-Avrupa- ABD arasinda baris gorismelerinde diplomatik
¢aba devam ediyor. Trump yonetiminin baris gorismeleri igin fazla
mesai yaptigini soyleyebiliriz. Uzlasma zemininde bulunan
zorluklar slirecin zaman almasina neden oluyor. Trump yonetimi
yilin sonuna kadar anlasmanin olmasi yoniinde taraflara baski
yapiyor. Anlasmanin sartlari ve uygulanabilirligi énemli olacak.
Olumlu haberler glvenli liman ihtiyacinin azalmasina neden
olabilir.

Yukarida bahsettigimiz nedenlerden dolayi, Altin fiyatlamasinda
kisa vadede dengelenme ¢abasi devam edebilir.. Altin 4.250-3.900
Usd bant araliginda islem gorebilir. Altin fiyatlarinda destek
noktasi 4.000 Usd olarak takip edilebilir. 4.000 Usd altinda asagl
yonli denge arayisi devam edebilir.

Bu sabah 4.186 Usd seviyesindeki ons altinda 4.200 ve 4.250 Usd
seviyeleri giin i¢i direng, 4.150 ve 4,100 Usd seviyeleri gin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin sinirh pozitif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Digarida, diin agiklanan ABD'de 6zel sektor istihdami, 8 Kasim'da
sona eren dort haftalik dénemde haftada ortalama 13 bin 500
azalmasi , FED faiz indirim beklentilerinin kuvvetlenmesine neden
olurken ABD 10 yillik tahvil faizi yizde 4 seviyesine geriledi.

i¢ tarafta, gdzler kasim ayi TUFE verisinde. Beklenti yiizde 1,5
altina kaymis durumda. Fiyat artis hizinin yavaslamasi, beklenti

altinda kalmasi dezenflasyon stirecini destekleyecektir.

Tirkiye 5 yilhk CDS 241 ile glini tamamladi. Eurobondlar yatay
seyir izledi, birim fiyatlar(-27, +6 cent) araliginda degisti.
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Gundem

- ABD'de piyasalar tatil nedeni ile erken kapanacak
Hazine ve Maliye Bakanhgr'nin aralik, ocak ve subat aylan ic borgclanma programim 17:00°de yayimlamasi

17:00 heklenivor
27 Kas 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
- Usd,/ TL 4249 3538 2955 1871 1340 744 595
2 |ewm 4929 3667 3268 2001 1541 9.10 667
E Eur/Usd 11589 10366 11059 10657 11376 12217 1122
o |evprusa 13244 13515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Vil Gasterge Tahwil (%) 3877 1056 3968 9.97 2370 1496 1178
— | 10 vk Gasterge Tahi (%) 3204 3878 2675 983 2432 1290 1231
% E Tirkiye CDS (baz puan) 241 263 284 512 564 303 282
= 0 |ABD 10 Yillik Tahwil (%) 402 458 386 388 151 092 092
% BIST - 100 Endeksi 10945 3831 7.470 5509 1858 1477 1144
S | Dow sones Endeles 47427 43544 37690 33147 36338 30606 25538
2 [Nastaq Encete 23215 19311 15041 10.466 15645 12888 8973
@ |sep Endeksi 6813 5882 1770 3840 4766 3756 3231
— T |oax 23768 19909 16752 13924 15,885 13719 13.249
(%]
C Altin (TL) 5722 2984 1960 1097 781 454 290
g n Altin {(Usd) 4189 2623 2063 1824 1830 1901 1518
= £ [eomisou 7388 3286 2262 1439 993 631 342
o & |Gimis (wsd) 54.1 283 238 239 = 264 179
[Pt
.
() Degisimler
Q. = fusam 304 197 579 396 803 250 124
. E % Eur,/TL 344 122 633 325 66,0 364 100
GLJ E Eur/Usd 118 3 34 &0 63 88 21
— O 55 19 57 108 10 32 21
(O]
20 TL Gosterge Bono (baz puzn) 479 28 2971 1273 774 318 795
Q — |7 10 vl Tahwi (b2 puan) 326 203 1692 1449 1143 9 47
7 Z 2 |rarkape €S toaz puan) 2 21 208 52 261 21 80
:0 = @ | 48D 10 Vi Tt (bez puzn) 56 71 2 237 &0 o 100
— % BIST - 100 Endeksi 113 316 356 1966 258 291 254
S |oow Jones Endelsi 115 129 137 88 187 72 223
@ [Mastaq Enets 202 286 434 331 214 236 352
@ |sa Endelsi 158 233 242 194 269 163 289
T |oax 194 188 203 123 158 35 55
Altin (TL) 917 523 787 104 720 564 331
o |Atnwsa 597 273 1314 03 27 352 184
E Glmis {TL:I 1248 453 57.2 449 574 B8B4G 298
w Glmis {USd? 872 214 06 28 -119 478 155

72 YapiKredi

28.11.2025



YATIRIM
ROTASI

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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