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Piyasalara-Genel Bakis

Piyasalar Noel tatilinin ve yil sonunun geleneksel etkisi altinda. islem hacmi disiik ve piyasaya katilim
az olmaya devam ediyor. Diger taraftan piyasalar 2025 yilinda Trump’in gorevi devralmasini ve bunu
takiben uygulayacagi politikalara odaklanma egilimde. Trump’in yeni baskanlk déneminde, gugli bir
toplumsal rizgarla secilmesi ve mevcut avantajlarinin bir dnceki baskanlik donemine goére daha fazla
olmasindan dolayi biraz daha rahat hareket edecek imkani bulabilecegini disuniyoruz.

Trump ekonomiyi desteklemek icin vergi indirimleri ve tarifeler gibi politikalar uygulamayi planhyor. Bu
cergevede Trump, bireysel gelir ve emlak vergisi indirimlerini uzatmayi, kurumsal vergi oranini ylizde
15’e dusurmeyi ve baz ithalat GrUnlerine yiksek tarifeler getirmeyi hedefliyor. Ekonomiyi canlandirma
taahhutleri ABD biyUmesi Uzerinde olumlu etki yaratmasi beklenirken haliyle bunun enflasyon tarafina
yansimasi olumsuz olabilir. Beklenenden gugli durumda olan ABD ekonomisi getirilmesi planlanan ek
tesvik hamleleri ile daha da hizlanabilir. Son FED toplanisinda bu beklenti Gyeler nezdinde karsilik
bulmus goézukuyor. ABD Merkez Bankasi (FED) yetkilileri bu yil ve gelecek yil igin biyime beklentilerini
yukari yonlu revize etti medyan faiz tahmini bu yil igin degismezken, gelecek yillar i¢in ylkseltildi.

Avrupa tarafinda hem ekonomik hem siyasi belirsizlik isleri zorlastiriyor. Ekonomik sapmanin
Onlenebilmesi ve iyi senaryonun gergeklesebilmesi; alinan onlemlerin uygulanmasinda gulgli siyasi
irade, toplumsal sahiplenme, belirlenen yol haritasi ilkelerine sadik kalma ve alinacak tedbirlerde
tutarhlik gerekebilir. Avrupa ekonomisinin iki lokomotif llkesi Fransa ve Almanya’da yasanan siyasi
belirsizlik alinmasi gereken 6nlemlerin ertelenmesine neden oluyor. Durum bdyle olunca ekonomileri
rayina oturtmak igin tim ylik Avrupa Merkez Bankasi’'nin sirtina yukleniyor, ECB Uzerinde faiz indirim
beklentilerinin artmasina neden oluyor.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi karigik. ABD vadelileri ylizde -0,2 civarinda hafif saticili.
Asya’da ise Cin 0,30%, Japonya 1,4% arti. Hong Kong %0,05 eksi. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,58,
Dolar Endeksi 108,2, ons altin 2.632 Usd civarinda islem gortyor.

i¢ tarafta, diin Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Para Politikasi Kurulu (PPK) sonuglandi.
Politika faizi 2,5 puan dustrllerek yizde 47,5'e indirildi. Faiz koridorunu daraltan Merkez Bankasi borg
alma ve borg verme faizini yuizde 46-yuzde 49 olarak belirledi. Karar metninde "Politika faizinin seviyesi,
enflasyon gerceklesmeleri ve beklentileri géz éniinde bulundurularak éngoérilen dezenflasyon siirecinin
gerektirdigi sikiligi saglayacak sekilde belirlenecektir" denildi. Merkez, politika faizi ile enflasyon
arasindaki alani (yaklasik 300 baz puan) kullandi. Aralik ayi enflasyon orani, Aralik ayi baz etkisi, Ocak
maas-vergi zamlari g6z Onune alindiginda faiz indiriminin ardisik olmayacagdini degerlendiriyoruz.
TCMB’nin genel durusu ozetle kontrollii giivercin. Kararin piyasaya etkisini ‘sinirli pozitif olarak
degerlendiriyoruz.

TCMB verilerine gore, 20 Aralik haftasinda brit rezervler 156,2 milyar dolara geriledi.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin (TCMB) yayimladidi sektorel enflasyon beklentileri verilerine
gore, Aralik ayinda 12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentileri, piyasa katilimcilari icin 0,1 puan azalarak
yuzde 27,1 seviyesine, reel sektor icin 0,2 puan azalarak yiuzde 47,6 seviyesine, hane halki icin 1 puan
azalarak ylizde 63,1 seviyesine geriledi.
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Usd/TL:

islem hacminin az ve piyasaya katilimin disik oldugu
gunlerdeyiz. Dolar Endeksi 2024 yilini 108 seviyesinin
Ustlinde kapatmaya ¢alisiyor.

Ocak ayi ile birlikte hareketli bir donem baslayabilir. Trump
dénemine geri sayim devam ediyor. Cok az siire kaldi. ilk
etapta Usd guiciini korumayi strdurebilir.

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

ic tarafta, diin Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
(TCMB) Para Politikasi Kurulu (PPK) sonuglandi. Merkez
Bankasi politika faizini 2,5 puan dislrerek ylizde 47,5'e
dislirdi. Faiz koridorunu daraltan Merkez Bankasi borg
alma ve bor¢ verme faizini ylizde 46-yizde 49 olarak
belirledi.

Genel cercevede TL faizinin cazip olusu, TL'ye avantaj
saglamaya devam ediyor. Ancak faiz indirim dénglsindn
baslatiimis olmasi TL’nin gliciinu biraz zayiflatiyor.

Kurda 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 35,24
civarinda iglem goruyor. Asagida 35,00 ve 34,50; yukarida
35,50 ve 36,00 6ne ¢ikan teknik seviyeler.
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TL Tahvil/Bono:

TCMB, haftalik politika faizini 47,50% seviyesine indirdi.
Karar, piyasa beklentisi dagihm yelpazesinin Ust kismina
paralel geldi. PPK Karar Metninde, maliye politikasinin artan
esglidimi slrece olumlu katki saglayacadi vurgusu
yapilirken, Kararli durusun i¢ talepte dengelenme, TL’'de
reel degerlenme, enflasyon beklentilerinde dizelme
enflasyonda dususu guglendirdigine deginildi.

Tahvil faizleri ise asama asama asagli inen bir yol
izlenecegini diistiniyoruz. Ornegin bugiin beklenen faiz
indirimi din biraz fiyatlandi. Bir sonraki ilk parametre ise 3/1
giinii agiklanacak Aralik 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 yilhk ve 10 yilhk TL gosterge tahviller gund sirasiyla 76
baz puan azalis ile %41,08 ve 21 baz puan azals ile
%29,36 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Yukari hareketin ana direng noktasi olarak 10,250
seviyesini izliyoruz... Endekste 10,250 hedef direncinde
baslayan asagi baskinin, sali gini 9,550 destek noktasi
Uzerinde olusturdugu yukari hareket etkisini strdirtyor.

ilk 6nemli direng noktasi olarak izledigimiz 9,750 seviyesinin
asllmasiyla guc¢ kazanan vyukar hareket kapsaminda,
10,250 seviyesini daha orta vadeli teknik yapi igerisinde
kritik teknik nokta olarak izliyoruz. Endeksin yukar
egiliminde orta vadeli olarak gli¢ kazanabilmesi i¢in 10,250
diren¢ noktasinin asilmasi gerekiyor. Boyle bir gelisme ilk
etapta 10,800 olmak Uzere 11,252 zirve noktasini
hedefleyecek  bir  ylkselis penceresi agabilecegini
distinGyoruz.

Geri gekilmelerde ise 9,750 seviyesini ilk 6nemli destek
noktasi olarak izliyoruz. 9,750 Uzerinde dengelenecek
hareketlerin ise su asamada yukselis  egilimini
surdirebilecedini disunilyoruz. Bir alt noktada ana destek
olarak ise 9,550/9,500 bandini aliyoruz. Su asamada
9,500/10,250 bandinda devam edecek hareketin kiriima
yoni yeni trendin baglangici olacaktir.
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Eur/Usd:

Y1l son gunleri dustk islem hacimli ve disuk katilimla birlikte son
pozisyonlanmalar ayarlaniyor. 2024 yilini Dolar talebi gucli bir
noktada kapatmaya hazirlanirken major para birimleri Dolar talebi
karsisinda zorlanmaya devam ediyor.

Trump’'in  kamu maliyesi tarafinda verdigi vaatler, genisleyici
politikalarin  glindeme gelmesi beklentisini artiriyor.  Trump
doéneminde genislemesi beklenen bitce Uzerinde yik artabilir.
Diger 6nemli bir konuda ek gimrik vergileri. Uygulanmak istenen
politikalarin derecesi ‘glicli dolar’ temasinin devaminda belirleyici
olabilir. Bu riskler kargisinda FED’in faiz indirimlerinde tempoyu
yavaslatmasinin ise beklenilen bir sonug oldugunu disliniiyoruz.

Paritenin diger kanadinda ki konular ise AB ekonomisi, ECB,
Avrupa siyaseti ve makro veriler olmaya devam edecek.

Tatil havasi etkili oldugu icin fiyatlarin kisa vadede mevcut
seviyelerde kalacagini disliniyoruz.

Dolar Endeksi 107-107,5 bdlgesinin Ustline ¢ikti. Kasim ayi
ortalarinda test ettigi seviyelere eristi. 107,5 seviyesinin tzerinde
baski devam edebilir. 110 civarini hedef olarak tayin edebilir.

Bu sabah 1,041 seviyesindeki paritede 1,04 ve 1,035 seviyeleri
glin ici destek; 1,049 ve 1,057 seviyeleri gin ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugilin parite yatay seyir izleyebilir.

Gbp/Usd:

Haber akisinin stirdidl, piyasayi olusturan yapinin benzer oldugu
ama yatirnmcilarin tatil etkisinde oldugu gunlerdeyiz. O ylzden
likiditenin az oldugu ginlerdeyiz. Oniimiizdeki hafta yatirimcilar
geri gelmeye basladiginda piyasa normallesebilir.

Dolar Endeksinde teknik olarak 105.5-107,3 araligini lizerine
cikti. 110 kapisi aralandi.

Bu sabah 1,252 seviyesinde bulunan paritede 1,25 ve 1,246
seviyeleri gun igi destek; 1,259 ve 1,264 seviyeleri gln ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin parite yatay seyir izleyebilir.
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Altin:

Noel tatili ve yil sonu olmasi nedeniyle piyasanin sakin oldugu
glnlerdeyiz. Katilim az olmaya devam ediyor.

Yeni yilla beraber altin fiyatlarinda hareketlilik artabilir. Ocak
ayindan itibaren Trump politikalari ana c¢ergevesinde FED faiz
indirimi ve makro veriler ana dinamikleri olusturabilir. Tabii
Trump’in ABD’nin diinya lzerindeki mevcut politik ve sosyolojik
yatinmlarinin artik yararsiz kaldigi dustncesiyle, uluslararasi
iliskilerin yeniden yapilandiriimasindan ve tek tarafli iligkilerin
tesis edilmesinden yana bir yaklasim sergilemek istemesi,
jeopolitik gelismelerde belirsizligin artmasina neden olabilir.

Kisa vadede altin 2.600 Usd lzerinde yili kapatmaya ¢aligiyor.

Teknik olarak, 2.600 Usd altinda fiyatlamalar satig baskisinin
kisa vade de devam etmesine neden olabilir.

Bu sabah 2.632 Usd seviyesindeki ons altinda 2.590 ve 2.575
Usd seviyeleri glin ici destek, 2.640 ve 2.650 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin yatay seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, ABD 10 yillik tahvil faizi ylizde 4,58 seviyesinde gline
basliyor. Faizlerde yukari seyrin devami ve beraberinde Dolar
Endeksinin artmasi 2025 ocak ayi baginda riskli varliklar rahatsiz
edebilir. Kritik seviye %4,50 Uzeri fiyatlamalar yukari istegin
devam etmesine neden olabilir.

i¢ tarafta, Merkez Bankasi politika faizini 2,5 puan diigiirerek
yizde 47,5'e indirdi. FED’in temkinli oldugu, Trump
belirsizliginin yasandigi sire¢ ABD tahvil faizleri yukselig
egilimi iginde ve aleyhimize global etki olusuyor. i¢
gelismelerin glglenmesi dis etkiyi dengelemeyi saglayabilir.

Turkiye 5 yilhk CDS 258 ile ginu tamamladi. Noel tatili nedeniyle
din illikit piyasa kosullari vardi.
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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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