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Piyasalara-Genel Bakis

Piyasalar Noel tatilinin ve yil sonunun geleneksel etkisi altinda. islem hacmi diisiik ve piyasaya katihm az.

Piyasanin sakinligi takvimden oturi ancak oénumuzdeki gunlerin hareketli gecebilecegi acik. Ekonomik
gerekgeler ve 20 Ocak’tan itibaren siyasi gindem 2025’e farkli bir girisi saglayabilir.

Bu haftaya Panama Kanal’'nin geri verilmesi talebi ile basladik. Dolayisi ile Trump’in hegemonyasini koruma

istegi cesitli alanlara dokunarak gok acik olarak ortaya konacak diye diisiiniiyoruz. Ornegin:

- Sanal para (coin) piyasasinin liderligini almak isteyen bir ABD ydnetimi olacagi sinyalini veriliyor.

- Teknoloji sektoriinde liderligi elinde tutmak isteyen ve Cin tehdidini kontrol etmek isteyen yonetim surpriz
olmayabilir. Trump 1. déneminde bunu tetiklemisti, Biden surdirdd, simdi Trump 2. doneminde yeni yasaklar
getirebilir.

- NATO’nun maliyetinin tek basina sirttamak yerine diger paydaslarla (6zellikle Avrupa’nin) faturayi paylasmak
isteyebilir. ABD’nin diinyanin gesitli yerlerinde asker bulundurmasinin mali tarafini baz alarak bazi yerlerden
cekilmek isteyebilir. Ancak buna Pentagon’un nasil tepki verecegi, uzlasi saglanip saglanamayacagi énemli.

- Orta Dogu, Ukrayna sorunlarinda sulh saglayip Tayvan konusuna odaklanmak isteyebilir. Kaldi ki ekonomik
olarak Cin’in 6nuinii kesme arzusundaki Trump-ABD Tayvan konusunu manivela olarak kullanabilir.

- g tarafta vergi oranlarini indirerek bireyleri-girketleri destekleme, ekonomiyi canlandirma amaciyla kararlar
alabilir. Ekonomiyi canlandirma kulaga hos geliyor ama enflasyon riski yaratabilir.

Trump tim bunlari yaparken Elon Musk ‘Hikimet Verimliligi Departmani-Bakanligr’ kimligi ile butce dengesizligi
ve verimlilik bashklari altinda gorev yapacak. Birkag giin 6nce ‘bagkanhgi Musk’a devretmedim’ diyen Trump’in
verimli olmayi ne kadar isteyecegi belirleyici olabilir.

Ana belirleyicinin Trump olacagini distnuyoruz. Diger unsurlar (AB ekonomisi, ECB, Avrupa siyaseti, Asya
ekonomisi, Ukrayna, Rusya...) ise énem listesinin sonraki maddeleri olabilir. FED de, ECB de, PBOJ da, BOJ
da etki altinda olacak. O vakit piyasanin da etki altinda olacadi zimnen ortada. Kisaca piyasa siirprizlere agik
ve belirsiz bir dinamigi olmasi hareketli bir yila girig yapacak.

Buglin Avrupa piyasalari kapall olacak. Global piyasalarda tatil havasi ve yil sonu sakinligi daha fazlaca
hissedilebilir. Islem hacminde diisiis, katimci sayisinda azalma olagan olarak goriilebilir.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi nétr. ABD vadelileri yuzde -0,05 ile +0,35 arasinda yatay. Asya'da
ise Cin 0,05%, Japonya 0,8% arti. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,60, Dolar Endeksi 108,2, ons altin 2.628 Usd
civarinda iglem goruyor.

i¢ tarafta, son zamanlarin en kritik giiniindeyiz. PPK’nin faiz indirim déngiisiinii baslatmasi bekleniyor. Patika
ise temkinli olabilir. Bir sonraki indirim adiminin zamani ve miktari ekonomik kosullara gore ortaya gikacak. Tipki
FED, ECB, BOJ icin oldugu gibi. Yani TCMB’nin yaklasimi globaldeki yaklasimlara paralel.

Piyasa 150-250 baz puan arasinda indirim bekliyor. Kasim sonu itibari ile enflasyon 47,10% seviyesine indi.
Politika faizinin 50% oldugunu g6z 6nline aldigimizda 300 baz puanlik bir alan oldugu goériliyor. Ocak ayi
TUFE baz etkisi olumlu, vergi-maas artislari ise negatif unsur olacak. Haftaya Cuma (03/01) TUFE, politika
faizinden biraz daha uzaklasacak. TCMB bugin bu c¢ergcevede faiz indirimini tetiklemesini bekliyoruz. Siki
durusunu sirdirmesi, dezenflasyon silirecinin temel sarti konumunda oldugunu disindyoruz.

TCMB 2025’e dair son agiklamalari dikkat ¢ekici. ‘2025 Para PolitikasI’ paylasimina gére PPK toplanti sayisi 8'e
indi. PPK 0Oncesi sessizlik stiresi 3 olacak (6nceki 7 giin). Teknik ayarlamalarin diginda 2025’de kurun dalgal
olacagi, DDM’nin asamali olarak sonlanacagi piyasa fiyatlamasini dogrudan etkileyecek kararlar olarak
dikkat cekiyor.
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2 Yilhk Gosterge
UsdTry #ph EurTry o
35,23 0,14% 36,63 0,42% 41,84
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-1,60 29,57 -0,93 9.916 2,52%

Usd/TL:

Din Noel tatili nedeniyle bati piyasalari kapal idi. Bugin
ABD piyasalari agik ama Avrupa kapali. islem hacminin az
ve piyasaya katihmin disik oldugu glinlerdeyiz.

Piyasa fiyatlamasinin ¢ok degismesini beklemiyoruz.
Mevcut seviyeler korunabilir. Dolar Endeksi yilin son
glnlerini 108 seviyesi civarinda tamamlayabilir.

Ocak ayi ile birlikte hareketli bir dbnem baslayabilir. Trump
dénemine geri sayim devam ediyor. Cok az siire kaldi. ilk
etapta Usd guicini korumayi stirdurebilir.

Dolar Endeksi 107-107,5 bdlgesinin Uzerinde fiyatlama
devam ediyor. Usd gliciint koruyabilir. Biraz daha artirabilir.
107-107,5 bolgesinin ustiinde 110 seviyesine erigsmek
isteyebilir.

i¢ tarafta, bugiin son dénemin en kritik giini. PPK faiz
kararini agiklayacak.

Piyasa 150-250 baz puan arasinda indirim bekliyor. Kasim
sonu itibari ile enflasyon 47,10% seviyesine indi. Politika
faizinin 50% oldugunu g6z Onune aldigimizda 300 baz
puanlik bir alan oldugu gériiliiyor. Ocak ayr TUFE baz etkisi
olumlu, vergi-maas artislari ise negatif unsur olacak.
Haftaya Cuma (03/01) TUFE, politika faizinden biraz daha
uzaklasacak. TCMB buglin bu cercevede faiz indirimini
tetiklemesini  bekliyoruz.  Siki durugunu  surdurmesi,
dezenflasyon siirecinin temel sartt konumunda oldugunu
distinlGyoruz.

TCMB’nin 2025 Para Politikasi metninde, 2025°de kurun
dalgali olacagi ciimlesi dikkat cekici. Yeni yilda déviz
piyasalari daha hareketli olabilir.

Genel cergevede TL faizinin cazip olusu, TL'ye avantaj
saglamaya devam ediyor. Ancak faiz indirim dénglsinin
yaklagsmakta olmasi TL'nin glictinii biraz zayiflatiyor.

Kurda 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 35,22
civarinda islem goriiyor. Asagida 35,00 ve 34,50; yukarida
35,50 ve 36,00 one ¢ikan teknik seviyeler.
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TL Tahvil/Bono:

Buglin 6nemli bir ajandaya sahip. PPK’nin politika faizinde
indirim déngiisiini baglatmasini bekliyoruz. ilk adim bugiin
atilacak (olasilik) olsa da yolda hizli ilerlenmesini
beklemiyoruz. TCMB’nin siki durusunu korumasi mevcut
kosullar altinda gerekililik.

Tahvil faizlerinin enflasyona dair kanaatler asagr yon
Uzerinde yogunlastiginda buna eslik edebilir. Bu sirecin
kademeli olmasini bekliyoruz. Tahvil faizleri ise asama
asama asagl inen bir yol izleyebilir. Ornegin bugin
beklenen faiz indirimi diun biraz fiyatlandi. Bir sonraki
parametre ise 3/1 giinii aciklanacak Arallk TUFE verisi
olacak.

Globalde, piyasalar Trump’i beklemeyi surduriyor. ABD’de
ise ekonomi ve enflasyon FED’in hizini azaltmasini gerekli
kildi. ABD tahvil faizleri yiikseliglerini surdiirtiyor.

2 yillik ve 10 yilik TL gosterge tahviller gini sirasiyla 160
baz puan artis ile %41,84 ve 93 baz puan artis ile %29,57
seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Tepki alimlarinin direnci 9,950 seviyesinde... Endekste
10,250 hedef diren¢ noktasinda baslayan asagi hareketin,
diin 9,550 destegi tzerinde tepki yukselisi gergeklestirdigini
gozlemliyoruz.

Bankacilik Endeksi %6.47 oraninda yikselisle 06ne
citkarken, BIST 100 Endeksi garsamba guninid % 2.52
oraninda deger artigiyla 9,916 puandan tamamladi. Seans
icerisinde ilk énemli diren¢ noktasi olarak izledigimiz 9,750
seviyesinin aslimasiyla gi¢ kazanan yukari hareketin
ardindan, gilne baglarken 9,950 seviyesini 6nemli teknik
nokta olarak izliyoruz. Endeksin 10 Aralik tarihinde
basladigi asadl hareketi tamamlayabilmesi igin 9,950
direncinin asilmasi gerekiyor. Bu durumda ilk etapta 10,150
olmak Uzere 10,250 ve 10,500 seviyelerinin test edilme
potansiyeli gindeme gelebilir.

Geri gekilmelerde ise 9,750 seviyesini artik ilk dnemli destek
noktasi olarak izliyoruz. 9,750 Uzerinde dengelenecek
hareketlerin ise su asamada yukselis  egilimini
surdurebilecegini dislinlyoruz.
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Eur/Usd =Gbp/Usd-- Altin'- Eutobont

ABD 1
EurUsd W | Gbpusd <> | ONSAlin$ A\ || CDS5Y = o0 A
1,0400  -0,06% 1,2544  0,00% 2.628 0,41% 259 0 4,60 0,01

Eur/Usd: Altin:

Yil son glnleri her zaman oldugu gibi disUk iglem hacimli ve dislk  Noel tatili ve yil sonu olmasi nedeniyle piyasanin sakin oldugu
katihmh oluyor. Haftanin ajandasi da yogun olmayinca fiyat glnlerdeyiz. Katilim az, likidite az.
hareketleri sinirli kaliyor.

Yeni yilla beraber hareketlilik artabilir. Altin igin, Trump politikalari,
Bugtnler sakin gegse de hareketli ginler uzak degil. Trump'in  ABD hisse endekslerinde olasi geri gekilme riski, Dolarin glglii ve
goéreve baglamasina sayili giinler kaldi. 2025 siirprize agik, belirsiz  primli olmasi, ABD tahvil faizlerinin yikselis egiliminde olmasi gibi
ve hareketli olabilir. Ana belirleyicinin ise “Trump'in nasil bir  unsurlar fiyatlar degistirebilir. Yapi fiyat degisimlerine iki yonde
yoénetim sergileyecedi’ olacagini degerlendiriyoruz. Diger konular  de misait. Bunun igin birkag giin daha beklememiz gerek. Kisa
(AB ekonomisi, ECB, Avrupa siyaseti, Asya ekonomisi, Ukrayna, vadede ise slrpriz bir haber-gelisme olmaz ise mevcut
Rusya...) ise listenin sonraki maddeleri olabilir. seviyelerde kalinacagi kanaatindeyiz.

Tatil havasi etkili oldugu igin fiyatlarin kisa vadede mevcut Teknik olarak, 2.600 Usd altinda fiyatlamalar satig baskisinin
seviyelerde kalacagini disinuyoruz. kisa vade de devam etmesine neden olabilir.

Dolar Endeksi 107-107,5 bolgesinin Ustline c¢ikti. Kasim ayi  Bu sabah 2.628 Usd seviyesindeki ons altinda 2.590 ve 2.575

ortalarinda test ettigi seviyelere erigti. 107,5 seviyesinin Uzerinde  Usd seviyeleri giin ici destek, 2.630 ve 2.650 Usd seviyeleri giin

baski devam edebilir. 110 civarini hedef olarak tayin edebilir. ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln yatay seyir izleyebilir.
Buglin Avrupa piyasalari kapali.

Bu sabah 1,04 seviyesindeki paritede 1,04 ve 1,035 seviyeleri giin

ici destek; 1,049 ve 1,057 seviyeleri gin igi direng seviyeleri olarak

izlenebilir. Buglin parite yatay pozitif seyir izleyebilir. Bugiin Avrupa

piyasalari kapal. Eurobond:

Disarida, ABD 10 yillik tahvil faizi yizde 4,60 seviyesinde gline
baslyor. Bu anlamda diger araclardan biraz ayrigiyor. Zira gorece
hareketli seyir izliyor. Yil sonu olmasina ragmen Trump dénemine
Gbp/Usd: hazirlanmayi sirdiriyor. Kritik seviye %4,50 lizeri fiyatlamalar
Haber akisinin siirdiigii, piyasayi olusturan yapinin benzer oldugu  Yukar istegin devam etmesine neden olabilir.
ama yatirmcilarin tatil etkisinde oldugu glnlerdeyiz. O ylzden
likiditenin olmadigi guinlerdeyiz. Oniimiizdeki hafta yatinmecilar geri 16 tarafta, bugiin son aylarin en kritik gtnd. TCMB'nin indirim
gelmeye bagladiginda piyasa normallegebilir. karari almasi bekleniyor. 150-250 baz puanlik indirim spekule
ediliyor. FED’in temkinli oldugu, Trump belirsizliginin
Dolar Endeksinde teknik olarak 105.5-107,3 arahigimi iizerine Yasandigi siireg ABD tahvil faizleri yiikselig edilimi i¢inde ve
cikti. 110 kapisi araland. aleyhimize global etki oluguyor. I¢ gelismelerin gliclenmesi dis
etkiyi dengelemeyi saglayabilir.
Bu sabah 1,254 seviyesinde bulunan paritede 1,25 ve 1,246
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin parite yatay seyir izleyebilir. —din ABD ve Avrupa piyasalari kapall idi.
Bugtin Avrupa piyasalari kapali.
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ingiltere, Almanya, Fransa, italya, Ispanya ve Hong Kong'da finansal

piyasalar Noel nedeniyle igleme kapall olacak
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14:00 TR - TCMB Faiz Karan - Haftalik Repo (beklenti: %48 30 dnceki: %50)
1430 TR - Yabanci yatinmcilann bono ve hisse stoky (20 Aralik)
16:30 ABD - Haftalik Issizlik Maasi Bagvurulan
25 Ara 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018
— Usd,/TL 3523 2955 1871 13.40 744 595 5.29
@
° EuryTL 3663 3268 2001 1511 .10 667 6.06
3
E Eur/Usd 10400 11059 10697 11376 1347 11218 1148
-5 Ghbp,Usd 13544 123754 12071 13533 13676 13348 1375
TL 2 Yk Gosterge Tahwl (%) 4184 3968 9.97 2270 1496 1178 1973
- TL 10 Yillls Gosterge Tahwl (%) 2957 2675 983 2432 1290 1221 1648
-]
Z g Tirkiye CD6S {baz puan) 59 284 512 564 303 282 362
ﬁ 0 |ABD 10 Yihk Tahvil (%) 460 386 388 151 092 092 152
o -
% BIST - 100 Endeksi 9916 7470 5509 1858 1477 1144 913
g Dow Jones Endeksi 43297 37690 33147 36338 20.606 28538 23327
“; Nasdaq Endelsi 20031 15011 10466 15645 12888 8973 6635
g.," S5&FP Endehsi 6040 4770 3840 4766 3756 3231 2507
= DAX 19.849 16752 13924 15885 13719 13249 10559
Altin (TL) 2976 1960 1097 781 454 250 218
e Altin {(Usd) 2628 2063 1824 1830 1901 1518 1282
E Glmis {TL 3361 2252 1435 9.93 631 342 263
(¥7) Glmis {U?ﬂ:l 297 238 239 233 264 179 155
Degisimler
= Usd,/TL 192 57.9 396 803 30 124 389.0
:E]
B Eur/TL 121 633 325 660 364 1000 333
2
E Eur,/Usd .0 34 .0 €9 88 21 45
o Gbp/Usd 16 57 -1008 10 32 21 56
TL Gosterge Bono (baz puan) 216 2971 1273 T4 318 795 633
— TL 10 Yillils Tahwil (baz puan) 282 1692 -1449 1142 &9 427 474
= o
z g Tirkive CDS (baz puan) -25 -228 52 261 21 80 194
(1]
= 00 |ABD 10 Yilik Tahwil (baz puan) 73 -2 237 60 o -100 77
L -
% BIST - 100 Endeksi FI2T 30.6 1966 258 29,1 254 209
g Dwow Jones Endeksi 149 13.7 88 187 72 23 56
‘g Nasdaq Endelsi 334 434 334 214 436 e 41
:.," S5&P Endehisi 26.6 242 -19.4 26.9 163 289 6.2
= DAx 185 203 123 15.8 35 X5 -183
Altin (TL) 518 787 40.4 T2.0 56.4 331 373
. Altin (Usd) 74 131 03 37 2 184 16
E Glmus (TL) 486 57.2 449 574 846 298 275
b Glmus (Usd) 247 0.6 28 -119 478 155 8.7

a2 YapiKredi



26.12.2024

Bu rapor, Yapi ve Kredi Bankasi A.$. Varlik Yonetimi Strateji
Bolumu tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.$. Satig Ekibi ile
Yap! Kredi Bankasi A.$. mausterileri igin hazirlanmistir. Bu
rapor tarafsiz ve durUst bir bakig agisiyla duzenlenmis olup,
alicisinin - menfaatlerine ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu
gozetiimeksizin ve karsihginda maddi menfaat elde etme
beklentisi bulunmaksizin hazirlanmig bir derlemedir. Bu
raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu
kaynaklarin dogruluklari ayrica arastirnimamistir. Bu rapor
icerisindeki veriler degigkenlik gosterebilir. / Bu rapor
yatinmcilarin  genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla
hazirlanmis olup, yatinmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek
kararlarini vermeleri beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz
tarafindan herhangi bir garanti verilmemektedir. Bu raporun
ticari amagli kullanimi sonucu olugabilecek zararlardan dolayi
Bankamiz higbir sorumluluk tstlenmemektedir. Bu rapor hi¢ bir
sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satiimasi igin bir
teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan
yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danigmanhgi
kapsaminda degildir. Yatirm danismanhgr hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim
danigsmanhg sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel
niteliktedir. Gorugler magterilerimizin mali durumu ile risk ve
getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. / Bu raporun
tumu veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.S.'nin yazil izni
olmadan c¢ogaltlamaz, vyayinlanamaz, uguncu Kigilere
gosterilemez veya ileride kullaniimak Uzere saklanamaz.
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