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Piyasalara'Genel Bakis

Yilin son haftasinda hisse piyasalarinda nispeten temkinli bir gériinim hakimken, degerli metal cephesinde ise
oynakliklarin arttigi goruliyor. Oynakligin artmasinda kar alma istegi ve haber akisi etkili. CME diger adiyla
Chicago Emtia Borsasi diinyanin en biyilk opsiyon ve vadeli islem borsasinin, kiymetli metaller vadeli islem
sozlesmelerinde teminat oranlarini aralik ayinda ikinci kez artirmasi haberi sonrasinda degerli metallerde
hareketlilik artti. Karar kisa vade de dalgalanma ve degerli metallerde baski yasanmasina neden olabilir. Uzun
vadeli talep (sanayi, merkez bankalari, jeopolitik riskler) glicli kalmaya devam edebilir.

ABD Baskani Donald Trump'in tarife politikalari ve ABD Merkez Bankasi (FED) Baskani hakkindaki séylemleri
neticesinde bu yilin kaybedeni Dolar. Dolar endeksi (DXY) 2025 yilinda ytizde 10’a yakin deger kaybederken,
yatirimcilarin fiyat para sistemini sorgulamasina ve alternatif tercihlere yonelmesine neden oldu. Diger taraftan
ABD 10 yillik tahvillerinin de glivenli liman 6zelligini kaybettigini sdylemek de miimkin. Basta blylk merkez
bankalari olmak tizere bilangolarinda yer alan altin agirligi 2025 yilinda yaklasik 30 yil aradan sonra ABD hazine
tahvil agirhgini gecti.

2026 yilina girerken yapay zeka temasi yatirimcilarin merkezinde olmaya devam edebilir. Yapay zeka
sektorliniin kar Uretme kapasitesi, yapilan buyik yatirmalarin geri donis hizi, yatirrmcilarin temada daha segici
olmasina neden olabilir. Ocak ayinda agiklanmasi beklenen yeni FED bagkani ve jeopolitik riskler de dnemli konu
baghklari olmaya devam edecegini diistinliyoruz.

Japonya Merkez Bankasi son tutanaklari diin yayimlandi. Ayin baslarinda yapilan ve yetkililerin gosterge faiz
oranini ylikselttigi toplantida, tyeler faiz artisinin devam etmesi yoniinde goruslerini belirttikleri gortldi. Son
aciklanan Tokyo'da taze gida fiyatlarini harig tutan gekirdek tiiketici fiyat endeksi aralik ayinda yillik bazda yiizde
2,3 artti. Bu oran piyasa beklentisi olan yizde 2,5’in altinda kalirken kasim ayindaki yizde 2,8 seviyesinden
gerilemisti, Japonya da ulusal enflasyonda bir yumusama gorilebilir. Enflasyonun yavaglamasi durumunda
Japonya Merkez Bankasinin hizl faiz artinmlarina gitmesine gerek kalmayabilir.

Cin, 2026 yilinda mali harcama tabanini genisletmeyi taahhiit etti ve blylmeyi desteklemek igin hikimetin
desteklerini siirdurecegini acikladi. Cin'de agiklanan son verilere gore ekim ayinda %5,5 gerileyen sanayi karlari
kasim ayinda yillik bazda %13,1 diusugse isaret etmisti. Cin hikimetinin dnceliginin i¢ tiketimi guglendirmek-
canlandirmak oldugunu disliniyoruz.

Jeopolitik tarafta Rusya-Ukrayna arasinda devam eden savasi sonlandirmak igin diplomatik ¢aba ABD
onderliginde devam ediyor. 20 maddelik bir baris planinin, bunun ylizde 90" lzerinde mutabakata varildig
bildirilirken, ABD ve Ukrayna glvenlik garantileri yizde 100 oraninda netlestigi belirtildi. Toprak konusu ise
anlasma gergevesinin en zor kismi. Son haber akisi baris umutlarini tekrar gélgeledi.

Bu hafta yilin son haftasi olmasi nedeniyle normal sartlarda sakin gegmeli. Ajanda yogun degil. FED toplanti
tutanagi, batida imalat PMVI’lar, ABD ekim PCE ve gekirdek PCE, Cin imalat-imalat digi PMI verileri agiklanacak.

Bu sabah global borsalarda risk istahi sinirlh negatif. ABD vadeli piyasalar yiuzde +/- 0,05 araliginda yatay.
Japonya yizde 0,1, Cin yizde 0,2 civarinda saticili, Hong Kong ylizde 0,4 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi
%4,11, Dolar Endeksi 98,0, ons altin 4.366 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, reel sektoér ve hanehalkinin enflasyon beklentilerinde iyilesme devam etmesinin gerceklesmelere
pozitif katki saglayacagini diisiiniiyoruz. Hanehalkinin enflasyon beklentilerinde son 4 aydir iyilesme trendi, reel
sektore gore daha belirgin boyutta.

issizlik orani, ekonomik giiven, ticaret dengesi haftanin verileri. Hazine Carsamba aksam ocak ayi bor¢lanma
programini agiklayacak.
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2Yilik Gosterge 10 Yillik Gosterge
UsdTry A | EurTry ot 7 o W | BISTI00
42,94 0,04% 50,56 -0,04% 37,31 -0,20 29,10 -0,65 11.151 -1,27%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

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- gézlemleme donemine girebiliriz.

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

Yiin son haftasi normalde Dolar talebinin sakin seyirle
tamamlanmasi beklenebilir. Ancak bu yil biraz alisiimigin disinda
haber akisi ile kapaniyor. O ylizden normalin biraz lizerinde bir
miktar hareket gorulebilir. Yine de fiyatlamada major degisim
beklemiyoruz.

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 TCMB yeni yila dair yol haritasini acikladi. Gelecek yil 8
faiz toplantisi, 4 Enflasyon Raporu, 2 Finansal istikrar Raporu
ajandada yer aliyor. Hedef finansal istikrar ve bu amagla tim
araglarin kullanilacagi yinelendi.

Dezenflasyon basta olmak Uzere metriklerimizdeki iyilesmeler
lokal piyasaya ilginin artmasina neden olabilir. Diger taraftan
petrol fiyatlarinda yasanan baskili seyir ve 2025 yilini yaklasik
%20 distsle tamamlamasi buna ilave arz artislarinin 2026 da
devam etme plani enerji maliyetlerinde artigin sinirli olmasina ve
enflasyonla miuicadelede TCMB elini rahatlatmaya devam
edebilir.

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.

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

Kurda ihmhi yukari egilimi koruyor. Bu sabah 42,94 civarinda
islem goriyor. Asagida 42,50 ve 42,30; yukarida 43,00 ve 43,50
one ¢ikan teknik seviyeler.
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2026 yilinda dezenflasyon ve faiz indirimlerinin devam ettigi
senaryoda, yabanci yatirimcinin  tahvil ilgisinin de devam
edecegini duslinlyoruz.

Aralik ayr TUFE verisi sonucu ile Ocak ayinda agiklanmasi
beklenen kredi derecelendirme kuruluslarinin not kararlar pozitif
strecin devami agisindan énemli olacagini distnlyoruz.

Yeni yilda Merkez, tahvil piyasasinin saghkl ¢alismasi igin tahvil
alimi yapacak. 260 milyar TL civarindaki tahvil portfoyinin 450
milyar TL'ye g¢ikariimasi bekleniyor. Siki para politikasinin temkinli
gevsetilmesi siirecinde tahvil alimlari ile piyasaya girecek paranin
da TL hacminin yonetilmesinde dikkate alinacagini disliniyoruz.
Diger yandan tahvil alimi gevseme amaci glitmese de piyasadaki
para miktarini etkileyecegini not edelim.

Yarin aksam Hazine ocak ayi borglanma programini agiklayacak.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller giini sirasiyla %37,31 ve
%29,10 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Zayif seyrin slirdugu piyasada, kisa vadeli 6nemli destek noktasi
olarak izledigimiz 11,250 seviyesi asagi gegildi...

2025 yilinin son islem haftasina saticili bir seyirle baslayan
BIST100 Endeksi'nin, Pazartesi glininii -%1.27'lik deger kaybiyla
11,150 tamamladigini gorliyoruz. Gegtigimiz hafta 11,400 ara
direng noktasini asma denemelerinin basarisiz kalmasinin
ardindan zayif seyrin surdugl piyasada, kisa vadeli teknik
resimde yakindan izledigimiz kritik 11,250 desteginin diin asag
gecildigini gozlemliyoruz. Boylece yeniden zayiflama sinyali
Ureten piyasada, gin icerisinde 11,100 seviyesini ilk onemli
destek noktasi olarak izliyoruz. ilk etapta 11,100 destegini
koruma c¢abasinda hareketlenecek olan piyasada, bu seviyenin
onemli olacagini dislinliyoruz. Altindaki hareketlerin ise 10,850
ve 10,600 risklerini glindeme getirebileceginin goz oniinde
bulundurulmasini  6neriyoruz. Diun 11,250 desteginin asagl
gecilmesiyle olusan zayiflama egiliminin ardindan, bu seviyeyi
artik ilk 6nemli direng noktasi olarak izliyoruz. Endeksin yeniden
yukari atak olusturabilmesi igin diren¢ konumuna donisen
11,250 seviyenin asiimasi gerekiyor.
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ABD 10
EurUsd #h | Gbpusd Ny ||ONSAltin$ W cDS5Y W Vil b
1,1775 0,01% 1,3507 0,00% 4.366 -3,33% 204 -1 4,11 -0,03
Eur/Usd: Altin:

Buglin FED tutanaklari agiklanacak. Son toplantilarda FED Uyeleri
arasinda ortaya cikan fikir ayrihg1 piyasalar tarafindan yakindan
takip ediliyor. Aralik ayi toplantisinda piyasa beklentilerine paralel
FED 25 baz puanlik faiz indirimine gitmisti. Is giici piyasasinda
yasanan hizli soguma Uyelerin sigorta amagh faiz indirimine destek
vermesini saglamisti. Son agiklanan projeksiyonlarda 2026 yili igin
bir faiz indirimi beklentisi ise enflasyon riskleri kaynakh Gyelerin
temkinli bir durus sergiledigini gosterdi.

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.

Ticaret savasinin korkuldugu kadar enflasyon yaratmayacaginin
ortaya ¢itkmasi, Trump’in ABD dolarina olan giiveni sarsmasi, FED
bagimsizliginin tartisiimasi, FED faiz indirimleri, jeopolitik riskler
ana yapida dolari erozyona ugratan nedenler. 2026’da bu halin (en
azindan yilin ilk aylarinda) stirmesi bekliyoruz.

2025 yilinda toplam 100 baz puan indirime giden ECB'nin 2026'da
faiz indirimi beklenmezken, enflasyon tarafinda yukari yonli
sapma( savunma harcamalari ve tesvik etkisi) faiz artinm
beklentilerin artmasina neden olabilir.

Bu hafta normal sartlarda sakin bir hafta olmasini bekliyoruz.
Olagan takvim etkisinin hissedilecegini diistiniiyoruz.

Dolar Endeksi 98 seviyesinde. 97,5-98 araligi destek olarak 6ne
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 1,177 seviyesindeki paritede 1,182 ve 1,189 seviyeleri
gin i¢i direng; 1,168 ve 1,16 seviyeleri gln ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.

Caglar Kimenge
caglar.kimence@yapikredi.com.tr

30.12.2025

ihsan Tunal

ihsan.tunali@yapikredi.com.tr

CME diger adiyla Chicago Emtia Borsasi diinyanin en buylk
opsiyon ve vadeli islem borsasinin, kiymetli metaller vadeli islem
sozlesmelerinde teminat oranlarini aralik ayinda ikinci kez
artirmasi haberi sonrasinda degerli metallerde diin satis baskisi
gorilda. Altin yizde 4,5, gimus ylzde 8 civari dusls yasadi.

Degerli metallerde son yasanan agresif yukari yonli fiyatlama yilin
son haftasinda kar satislarinin gorilmesine neden oluyor. Teknik
tarafta; ortalamalardan yukari yonli en ¢ok uzaklasan degerli
metallerin kar satisindan en c¢ok etkilenen oldugu gorullyor.
Degerli metallerde yasanan hizh yikselisin teknik manada kar
satislari da hizli gergeklesiyor. Bir slire piyasanin denge arayisi
devam edebilir, oynaklik artabilir. 2025 yilina 29 seviyelerinde
giris yapan ons gimdis, yilin sonuna yaklasirken 83,50 ons
seviyesine yaklasik yizde 185lik bir yikselis yasadi. Gimus
fiyatlarinda arz talep dengesizliginin devam etmesi oynakligin +/-
devam etmesine neden olabilir. 73,5 ons seviyesi tzerinde kalicilik
saglanmasi satis baskisini kisa vade de azaltabilir. 73,5 ons altinda
asagl yonli dengelenme devam edebilir. 2026 yilinda yatirimcilarin
itibarli para birimlerine olan ilgisi, merkez bankalarinin bagimsizhgi
ve uygulanan para politikalarinin givenirligi, degerli metal
fiyatlamalarinin seyri agisindan onemli basliklar olabilir ve altin
fiyatlamalarina tesir edebilir.

Teknik tarafta tim zamanlarin en yiksek seviyesini test eden altin
giine tepki yikselisi ile baslyor. 4.385 Usd Ustiinde kalicilik satig
baskisinin azalmasina neden olabilir. Altinda fiyatlama da yeni
denge arayisli devam edebilir.

Bu sabah 4.366 Usd seviyesindeki ons altinda 4.400 ve 4.425Usd
seviyeleri glin i¢i direng, 4.300 ve 4,250 Usd seviyeleri gin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln sinirli negatif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, ABD 10 yillhk tahvil faizi eylil ayindan beri %4-4,2
bandinda seyrediyor. ABD’nin yiksek borglulugun ylksek bitce
aci1gl, 2026 yogun itfa programi ve borglanma ihtiyaci ana konular
olmaya devam ederek mevcut bandin uzun sirmeyebilecegini
isaret ediyor. Ylzde 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)
araliginda degisti.
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Gundem

22:00 Fed FOMC tutanakian acikdanacak

29 Ara 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
|usem 4294 3538 2955 1871 1340 744 595
% Eur/TL 5056 3667 3268 20.01 1511 9.10 BET
E Eury/Usd 11775 10366 11059 10697 11376 12217 1122
o |Gbp/Usd 13507 13515 12754 12071 13533 13676 1325
TL 2 Yalk Gosterge Tahwil (%) 3731 4056 3968 9.97 2270 1496 1178
= TL 10 Yillk Gosterge Tahvil (%) 29.10 2878 2675 9.83 2432 1230 1221
% E Tirkiye CDS (baz puan) 204 263 284 512 564 303 282
j— 0 JABD 10 Yilik Tahvil (%) 411 458 386 388 151 0.92 092
%’ BIST - 100 Endeksi 11151 9.831 7470 5509 1858 1477 1144
S |Dow Jones Endeksi 48462 42544 37690 33.147 36338 30,606 28538
‘: Nasdaq Endehsi 23474 19311 15.011 10466 15645 12888 8973
9 |seP Endeksi 6908 5.882 4770 3840 4766 3756 3231
I |oax 24351 19.909 16752 13.924 15885 13719 13249
%)
C Altin (TL) 6029 2984 1960 1097 781 454 290
© o [Attn (usd) 4368 2623 2063 1824 1830 1901 1518
g E Giimiis (TL) 102.89 32,86 2252 1439 993 631 342
o W |Gimis (Usd) 745 2839 23.8 239 233 264 179
t
) Degisimler
o = |usem 214 197 579 396 803 25,0 124
= % Eur/TL 379 123 633 325 860 364 100
= T |ewvsd 136 £3 34 £0 &9 88 24
2 & Glp/Usd 78 19 57 -10.8 -10 32 21
(]
ED TL Gésterge Bono (baz puan) 35 88 2971 1273 774 318 795
) — TL 10 Yillk Tahvil (baz puan) 32 203 1692 -1449 1142 &9 427
"&; E E Tirkiye CDS (baz puan) 59 21 -228 52 261 21 80
:0 = @ |ABD 10 Yillik Tahvil (baz puan) 47 71 2 237 0 0 -100
o % BIST - 100 Endeksi 134 316 356 1966 58 291 54
= S | Dow Jones Endelcsi 133 129 137 88 187 72 223
"'; Nasdaq Endeksi 216 286 434 a3 214 438 352
4 |s&P Endeksi 174 33 242 -19.4 26.9 163 289
T |oax 223 188 203 123 15.8 35 255
Altin (TL) 1020 523 787 404 720 564 331
o |An s 6.4 272 131 03 a7 252 184
£ |eumasmu 2131 453 572 4439 57.4 845 298
W |eimis (usd) 157.9 214 06 28 119 478 155
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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.
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