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Gorunum

 Yapay Zeka sirecinde, hem kredi piyasasi hem de hisse senedi piyasasi icin kuskusuz ¢cok daha karmasik olan yeni bir asamaya
girdik.

 Yapay Zekd@’nin bircok acidan ama ozellikle de finansman acisindan daha ¢ok sorgulanmasi, konsensus pozisyonlari sarsarak
onemli olgide risk azaltimini tetikledi.

« 3. ceyrek bilanco déneminin tam ortasinda, diger piyasalardan gelen baski ile sirketlerin temel kazan¢ gici arasindaki gerilim
kritik bir rol oynayacak.

« Eylul ve Ekim aylan icin vuyarilarimizi yapmistik. Fakat, sene basindan beri Eylul ve Ekim aylarnndaki satis baskisinin yerini Kasim ve
Aralik aylarinda gig¢lenme egilimine birakacagini da disinmeye devam ediyoruz.

« Kasim ikinci yansindan yil sonuna kadar daha olumlu bir periyod bekliyoruz.

« Nasdaqg 100 endeksi %10 dusus gosterdi; ancak bu rakam, yiuzeyin altindaki tahribatin boyutunu tam olarak yansitmiyor.
Nasdaq'taki hisselerin yarisindan fazlasi su anda "ayi piyasasi” bolgesinde. Daha once dikkat ¢ektigimiz gibi piyasa i¢ dinamikleri
aylardir bozulma egiliminde.

« "Yuksek beta" katsayisina sahip hisseler en agir kayiplan yasadi; bircogunda %50 veya daha fazla deger kaybi goruldu.

« Piyasalarda henuz dipleri gordugumuzu dusinmuyoruz ama artik onceligimiz, bir sonraki satista dip noktalanni yakalamaya ¢alisip
taktiksel olarak olumlu bir durusa ge¢mek.

« Su an anlatmak istedigimiz sats dalgasinin tamamlanmasi i¢in hala zamana ihtiya¢ var ve ne iceride ne de disarida bizce dip
noktalar henuz gorilmedi.
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Gorunum

« Ancak mevcut diusus tamamlandiginda, oldukgca gucglu bir yukselis bekliyoruz. Zamanlama olarak ise bu yukselisin Kasim ayi
icinde muhtemelen de ikinci yansinda bekliyoruz.

« Aylardir devam eden yiksek faiz, petrol, iran savasinin uzamasi, MOVE'daki arhs ve baska risk isaretlerini Vix olsun hisse senetleri
olsun cok onemsemedi ama sonra oldukga sert bir darbe aldi. Son aylarda riskli varliklarda ozellikle de hisse senetlerinde temkinli
olan bizler ise olup biteni anlamaya ¢alistik ve bu konularda da defalarca yazdik.

« Son donemdeki en onemli gelisme olarak, yapay zekaya dair soylemdeki degisime dikkat ¢ektik. Piyasalar, aniden sermayenin
hem erisilebilirligi hem de maliyeti Uzerine yogun bir tarhsmaya girdi.

« Son zamanlarda, yatinmcilarin yuksek kaliteli varliklar ile dusuk kaliteli varliklar arasinda algiladigi farkin giderek acildigini da
gorduk. Bu durum hem kredi piyasasinda yuksek getirili tahvillerin (HY) yahrm yapilabilir seviyedeki tahvillere (IG) kiyasla
suregelen dusuk performansina bakilabilir, hem de o6zellikle de CCC reytingine sahip kredinin seyri olduk¢a onemli bir sinyal idi.

« Yihin buyuk bolumunde, piyasanin i¢ dinamiklerinde yasanan sikintilar endeks seviyesinde genellikle goz ardi ediliyordu. Ancak son
haftalarda bu durum degisti.

- Daha genis bir perspektiften bakildiginda, iran'daki savasin patlak vermesinden bu yana piyasadaki temel gerilim; gicli kazang
buyUmesinin sagladigi destek ile enerji maliyetleri ve faiz oranlannin yarathgr baskilayici unsurlar arasindaki ¢ekismeden
kaynaklaniyordu. Fakat, piyasa son birka¢ haftadir iki temel nedenden 6tiru zorlaniyor:

* (1) Analist tahminlerinde gorulen buyuk yukari yonlu revizyonlar doneminin artik geride kalmis olabilecegine dair bir kani olusuyor;
(2) Artan maliyetlerin donusu sorusu

« Sonug¢ olarak, artan enerji maliyetleri ve yukselen faiz oranlarinin birlesik etkisi ciddi bir baski yarath; simdi asil soru, buyume
gorunumuiunde asagi yonlu revizyonun olup olmayacagi ve olursa ne oranda olacagu.
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Gorunum

« ileriye bakhgimizda, onemli bir detay ise sirketlerin kendi hisselerini geri allmlan (buyback) piyasadaki temel flow
belirleyicilerinden biri haline gelebilir. Kasim ayinin yil icinde hisse geri aimlarinin en yogun gergeklestigi ikinci ay oldugunu
belirtmek isteriz.

« Piyasanin flow dinamiklerinin otesinde, onumuzdeki haftalarda yanit bulacak onemli bir temel soru da 3. ¢eyrek kazanglarnin
guven ortamini yeniden tesis edip edemeyecegidir. Son dort yil boyunca kazanglar, bu piyasa icin adeta bir barometre/katalizor
islevi gordu; nitekim 1. ve 2. ¢ceyrek bilango donemlerinin en yogun oldugu zamanlarda bu dinamigin piyasayi destekledigine sahit
olmustuk.

« Aslinda genel tabloya bakildiginda, yatinmcilarin artik sadece "Big Tech” veya yapay zeka sektorine genel bir yaklasimla yatinm
yapmadiklarini goruyoruz; bunun yerine, bu dev sirketlerin butgelerine odaklaniyor ve s6z konusu harcamalardan kimin gergekten
tatmin edici bir getiri elde edebilecegi konusunda ¢ok daha segici davraniyoriar.

« Yahnmcilar igin, piyasalarda ¢apraz varliklar arasi teyit, hisse senedi fiyat hareketleri kadar onemli olacaktr. Yapay zeka kredi
spreadlerinin daralmasi, istikrarh veya azalan reel faizler ve iyilesen kazan¢ beklentileriyle birlikte gerceklesen bir toparlanma,
yalnizca pozisyonlanmaya ve/veya flow’a dayal bir toparlanmadan ¢cok daha guglu bir temel sunacaktr.

« Son zamanlardaki sahs baskisi surecinden Kasim Aralik aylarnindaki olasi toparlanmaya gegis, piyasanin, zorunlu satigslann ve
pozisyonlanma ve flowlarin yarathg firsatlar ile yatnm ortaminda meydana gelen daha temel degisimler arasinda bir ayrm
yapmasini gerektirecektir.

YapiKredi

Yatinm



Gorunum

« Yapay zekanin yarathgi bu yeni, zor ortamda; bilangosu en guclyu, getirileri en net ve sermaye harcamalanndan nakit akisina
giden yolu en inandirici olan sirketler, basarili olma olasiligi en yuksek olanlardir.

« iran konusunda gerilimin azalmasi umutlannin azaldigina, diplomatik yollarnn daraldigina ve ABD ara segimlerin ardindan yeniden
gerilimin trmanabilecegine isaret ettigine dair isaretler var. Bu, klasik senaryoyu karmasiklastinyor. Tarihsel olarak, hisse senedi
piyasalan ara se¢cimlerden sonra pozitif islem gormustur, ancak simdi potansiyel bir gerilim trmanma riski var. Enerji altyapisina
yonelik misillemenin ¢ok gergek bir olasilik oldugu bir ortamda, secimlerin ge¢gmesinin risk primini ortadan kaldirip kaldirmadigini
gorecegiz.

« insanlar her seyden endise duyuyor savas, fazla yatnm, yetersiz sermaye, artan enerji maliyetleri, ABD ara secim sonrasi siyasi
etkiler, guvenlik, iklim krizi ve genel bir karamsarlik hakim. Ama umut vadeden bazi katalizorler de var. Agiklanacak buyuk hiper
olcekli sirketlerin sonuclarn, ozellikle de birikmis siparislerini gelire nasil donusturdukleri, dagitm hizi ve finansman hakkinda ne
soyledikleri acisindan kritik onem tasiyor. Riskler ve endiseleri goz onune alindiginda kimsenin riski arirmak istememesini anliyoruz,
ancak bu seviyelerden dustuk¢ce oldukga kotumser fiyatlandirmaya bashyoruz demektir. Bu da zamani gelince firsat yaratabilir.

« Korfez'deki diplomatik durus degisiklikleri ve artan bolgesel guvenlik uvyarilar, piyasanin potansiyel irmanma senaryolarina
odaklanmasini yogunlastirdi. Bunlar fiyat etkisinin bir kismini zaten sagladi. Piyasa, yakin vadede bir trmanmanin olasihgini
fiyatlandinrken, sonuclar aslinda belirsiz. ikincil altyapi hasan olmadan gecici de olsa bir yumusama risk priminin hizh sekilde
¢ozulmesini tetikleyebilir;

« Belki de konulan fazla karmasiklastinnyoruz ve ilgili endiseleri ¢ok fazla dusunuyor bardagin dolu kismi da oldugunu iskaliyoruz.
Dogru katalizorler, degerlemelerde, dogru sirketlerde ve yukarnda bahsettigimiz bazi olumlu dinamiklerle yil sonu daha iyi
gecebilir.
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Eurobondlar

Eurobond
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TL ve CDS
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Kiuresel varhliklar
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BIST-100 & MSCI EM F/K iskontosu
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BIST-100 endeksi
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Yurtdisi yerlesiklerin tahvil — hisse stoku

Yabancilarin Tuttugu Tahvil-Bono Stoku (TCMB Verisi)
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TL cinsi i¢ bor¢ stokunun yabanci yatinmci payi son agiklanan verilere gore %5 civarinda.

Yurtdisi Yerlesiklerin Tuttugu Bono ve Hisse Senedi Stoku
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Yurtdisi yerlesiklerin tahvil — hisse stoku

* Merkez Bankasi'nin agikladigi verilere gore, 2026 yili 16 Ekim haftasinda yabanci yatinmcilar hisse senedi piyasalarinda 89 milyon
dolar ile net satici, tahvil piyasalarinda ise 44 milyon dolar ile net satici konumundaydi.

« Yilbasindan bu yana bakildiginda hisse ve tahvil piyasasinda sirasiyla 1.4 milyar dolar giris ve 1.7 milyar dolar civarinda toplam giris
oldu. 2025 yilinda hisse ve tahvil piyasasina sirasiyla 2,2 milyar dolar giris ve 2,8 milyar dolar civarinda toplam giris olmustu.

Yabancilarin Hisse Senedi ve DIBS Piyasasindaki Net Hareketleri (13-haftalik toplam olarak) Yurtdisinda Yerlesik Kisilerin Miilkiyetindeki Hisse Senedi ve I¢ Borclanma Senedi (milyon USD)
(haftalik degisim; degerleme diizeltmesi yapilmis) ..
';':: MacroHub ..'..: MacroHub

12,000 3K

9,000 2K

\

6,000 1K ‘
a | - BAnel )\ N NRpANR = RSN Illlll H n II‘,___ I
o 3.000 g  OK =g= II f oy = / - - " ‘I- Tl
S Q \/ | | \
S 8
g 8 |
C o 8 -1k ! - \/
-3,000 2K
-6,000 3K
-9,000 2K < = — ~ <
& PN B TN Y. NN NN N RN RN S N Y Y Y S Y IR CHY I SR ISEERAN. S S N Y S Y COISY SN I N SO N AR ARG S L R N
S F NN N F NN N FQ N & & ¥ N N P I F S F QN F P NP P F PN F S
MR, AR | U (ORI, . SR, . B Q) U S S S, R R . B S S B 4 VAP AR SO RO SRR R R, R, R, v R, B, R R R R . . B B B B
D A S I R A S A A S S O S LA ST I S R I IR S S S S S S S S S S S S S S R S
— Hisse Senedi Net Hareketler — DiBS Net Hareketler (Kesin Alim) — Toplam m Hisse Senedi DiBS mm Borclanma Senetleri, Ozel Sektor

Kaynak: MacroHub

YapiKredi

Yatirm



Yurtdisi yerlesiklerin Eurobond stoku

« Yurtdisi yerlesiklerin genel yonetim tarafindan yurt disinda ihra¢ edilen tahviller icerisindeki payi %48 civarinda seyrediyor.

« Deger olarak 10 milyar civan olan Turkiye'deki Bankalarin Yurt Digi Subeleri bono&tahvilleri ¢cikanldiginda deger 38 milyar USD oran
ise %37 civari oluyor.
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Rezervier & CDS

« Turkiye'nin 5 yilik CDS spreadi son haftalarda yukselirken, 23 Ekim 2026 verilerine gore TCMB'nin net uluslararasi rezervleri 43 milyar

dolar seviyesinde seyrediyor.

TCMB Uluslararasi Rezervler (milyon USD)
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Turkiye Ekonomisi

« Turkiye ekonomisi, 2026 yilinin ikinci ¢eyreginde reel olarak bir onceki yilin ayni ¢ceyregine gore %2,3 buyume gosterdi. (1C26:
%+2,6, 2C25: %+4,8) Bloomberg’e gore piyasa beklentisi %2,5 buyume idi. Mevsim ve takvim etkilerinden arnndinimis GSYH
buyUmesi bir onceki ¢ceyrege gore %1,1 buyume gosterdi. Bloomberg’de yer alan piyasa beklentisi %+1 idi. (1C26: %+0,3, 2C25:
%+1,2)

. Buyumede yavaslama sinyalleri one glkarken enflasyonun ana egiliminde zayiflama smyallerl one cikiyor. Onci veriler i¢ talepteki
zayif seyrin surdugune isaret ediyor. Onumuzdeki donemde jeopolitik gelismeler ve eneriji fiyatlanindaki seyir enflasyon beklentileri
acisindan onemini koruyor.

*  Manset TUFE 2026 Ekim ayinda bir énceki aya gore %2,58 arhs gosterdi. (Eylil 2026: %1,84, Ekim 2025: %2,55). Bloomberg anketine
gore ortalama beklenti manset TUFE'nin aylik bazda %2,4 arhs gostermesi yonindeydi. Yillik TUFE arhsi ise %29,73'den Ekim ayinda
%29,77'ye yikseldi (beklenti: %29,5).

« Ekim ayinda Manset TUFE'ye gida grubu +0,84 puan ile en yiksek katki yapan grup olurken, giyim ve ayakkabi grubu +0,82 puan,
ulastirma grubu +0,36 puan, konut grubu +0,34 puan katki sagladi.

« Ekim ayinda Cekirdek TUFE C endeksi _ayhk bazda %2,1 arhg gosterirken (Eylul: %+2,1) TUFE C endeksindeki yilhik arhs ise %28,7'den
%28,3'e geriledi (beklenti: %28,5). TUFE B endeksi aylik bazda %2 arhs gosterirken (Eylil: %+2) TUFE B endeksindeki yilik arhs
%29'dan %28,5’e geriledi.

« Ekim ayinda aylk arhs oranlan “E” endeksi hari¢ Eylul ayinin allinda kalirken (aylik arhis oranlan Ekim ayinda %1,4-%2,8 bandinda
seyretmis, EylUl ayinda %1,9-%2,4 bandindaydi), yillik bazda ise arhs oranlarinda “E” hari¢ gerilemeler goruldu.
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Turkiye Ekonomisi

« TCMB, 22 Ekim PPK toplantisinda politika faizi olan haftalik repo faizini beklendigi gibi %37'den %36’ya indirdi. Ayrica gecelik
vadede bor¢ verme faiz oranini %40'tan %39’a, gecelik vadede bor¢lanma faiz oranini ise %35,5'ten %34,5’e indirdi.

« Aciklama metninde temkinli durusun korundugunu soyleyebiliriz.

« Aciklanan yeni kisa notta verilerin ve oncu gostergelerin enflasyonun ana egilimindeki gerilemeyi teyit ettigine, i¢ talepteki zayif
seyrin devam ettigine ve ayrica yuksek seyreden eneriji fiyatlarinin enflasyon uzerinde yukari yonlu risk olusturmaya devam ettigine
vurgu yapildi. TCMB atilacak adimlann buyuklugu ve zamanlamasinin enflasyon gorunumu odakl, toplant bazh ve ihtiyath bir
yaklasimla belirlenecegine vurgu yapt. Ayrica jeopolitik gelismelerin enflasyon uUzerindeki etkilerinin izlendigine, enflasyon
gorunumuinde belirgin ve kalici bir bozulma olmasi durumunda para politikasi durusunun sikilashrilacagina vurgu yapmaya devam
etti. Diger taraftan gerektiginde ilave makro ihtiyati adimlann atilacagina ve likidite arag¢larinin kullanilacagina vurgu yapmaya da
devam etti.

« TCMB verilerine gore cari islemler hesabi 2026 yih agustos ayinda 4,05 milyar dolar fazla verdi (Ocak-Agustos 2025: 19,7 milyar
dolar acik, Ocak-Agustos 2026: 31,5 milyar dolar agik). On iki aylik cari islemler agigi 2026 Temmuz ayindaki 41,5 milyar dolardan
2026 Agustos ayinda 42,1 milyar dolara genisledi. (Agustos 2025: 23,8 milyar dolar agik) 2026 Temmuz ayinda 77,5 milyar olan on
iki aylik dis ticaret acigi ise agustos ayinda 78,5 milyar dolara genisledi. (Agustos 2025: 62,3 milyar dolar agik)

« Finans hesabi agustos ayinda 1,4 milyar dolar ¢ikis kaydetti. (Ocak-Agustos 2025: 14,7 milyar dolar giris, Ocak-Agustos 2024: 30
milyar dolar giris). Agustos ayinda 4,5 milyar dolar kaynagi belli oimayan sermaye girisi gergeklesti. (Ocak-Agustos 2025: 2,4 milyar
dolar giris, Ocak-Agustos 2026: 9,2 milyar dolar ¢ikig). Boylelikle TCMB rezervleri agustos ayinda 7,1 milyar dolar arhig gosterdi.
(Ocak-Agustos 2025: -2,8 milyar dolar, Ocak-Agustos 2026: -10,9 milyar dolar)
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Buyume

Turkiye ekonomisi, 2026 yilinin ikinci ¢ceyreginde reel olarak bir onceki yilin ayni ¢ceyregine gore %2,3 buyume gosterdi. (1C26:
%+2,6, 2C25: %+4,8) Bloomberg’e gore piyasa beklentisi %2,5 buyume idi. Mevsim ve takvim etkilerinden arnndinimis GSYH
buyuUmesi bir onceki ¢ceyrege gore %1,1 buyume gosterdi. Bloomberg’de yer alan piyasa beklentisi %+1 idi. (1C26: %+0,3, 2C25:
%+1,2)

ikinci ceyrekte biyimeye biyik élcide ic talepten ve dis talepten porzitif katki geldigini goriyoruz. Toplam ic talep katkisi 1,8

puan oldu. Net dis talep katkisi ise ihracattaki %3,4 dususe karsin, ithalat tarafindaki %6,4 dususe bagh olarak pozitif oldu (+0,9
puan katki). Stok degismeleri ise buyumeye -0,3 puan civarninda katki yapt.
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Sanayi Uretimi

« Sanayi Uretimi 2026 Agustos ayinda takvim etkisinden arindirimis olarak yillik bazda %1,9 azalis gésterdi

Agustos 2025: %+7,1)

- Diger yandan takvim ve mevsim etkisinden arindinlmis uretim ise 2026 Agustos ayinda %1 azals gosterdi

Agustos 2025: %+0,4)

Sanayi Uretimi: Takvim Etkisinden Arindiriimis (yillik, %)
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« imalat sanayi kapasite kullanim orani (mevsimsellikten anndinimis) Ekim ayinda 74,3’e yikseldi (Eylil: 74,1).

Kapasite Kullanimi (%)

(mevsimsellikten arindinlmis; kalin ¢izgi 3-aylik hareketli ortalamadir)
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Egilim anketleri

Tiiketici Gliven Endeksi
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Kredi buyume hizi

Kredi Biiyiimesi: Ticari ve Tiiketici Krediler (13-haftalik yilliklandiriimis biiyiime, kur etkisinden arindirilmis)
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Enflasyon: TUFE

*  Manset TUFE 2026 Ekim ayinda bir énceki aya gore %2,58 arhs gosterdi. (Eylil 2026: %1,84, Ekim 2025: %2,55). Bloomberg anketine
gore ortalama beklenti manset TUFE'nin aylik bazda %2,4 arhs gostermesi yonindeydi. Yillik TUFE arhsi ise %29,73'den Ekim ayinda
%29,77'ye yikseldi (beklenti: %29,5).

- Ekim ayinda Manset TUFE'ye gida grubu +0,84 puan ile en yiksek katki yapan grup olurken, giyim ve ayakkabi grubu +0,82 puan,
vlastirma grubu +0,36 puan, konut grubu +0,34 puan katki sagladi.

TUFE Enflasyonu (mevsimsellikten arindirilmis, aylik, %)
(3-aylik hareketli ortalama)
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TUFE

Uzun Vadeli Gériiniim: TUFE Enflasyonu (yillik, %)
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Cekirdek enflasyon

« Ekim ayinda Cekirdek TUFE C endeksi _aylk bazda %2,1 arhis gosterirken (EylUl: %+2,1) TUFE C endeksindeki yillik artig ise %28,7'den
%28,3'e geriledi (beklenti: %28,5). TUFE B endeksi aylik bazda %2 arlis gosterirken (Eylil: %+2) TUFE B endeksindeki yillik arhs
%29'dan %28,5’e geriledi.

« Ekim ayinda aylk arhlig oranlan “E” endeksi hari¢ Eylul ayinin alhinda kalirken (ayhk artig oranlan Ekim ayinda %1,4-%2,8 bandinda
seyretmis, EylUl ayinda %1,9-%2,4 bandindaydi), yilik bazda ise arhis oranlarinda “E” hari¢ gerilemeler goruldu.

Aylik Enflasyon (mevsimsellikten arindinlmis, aylik, %)
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Enflasyon: Yi-UFE

- Ekim ayinda yurtici Uretici fiyat endeksi ayllk bazda %1,65 arhs gosterirken (EylUl: %+2,1) Y-UFE'deki yilik arhsin %27,38'den
%27 ,41’e sinirh yukseldigin goruyoruz.

TUFE ve Yi-UFE Enflasyonu (12-aylik, %)
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Enflasyon beklentileri

« TCMB Beklenti Anketi'nin EkKim ayi sonu¢larnina gore, katiimcilann ortalama 2026 yilsonu enflasyon beklentisi %29,63’e yukseldi.
(onceki: %29,61). Boylece piyasa beklentisi, TCMB’nin 2026 icin belirledigi %24’'luk ara hedefin yani sira 13 Agustos’ta %28’e
yukselttigi yil sonu enflasyon tahmininin de Uzerinde kalmayi surdurdu.

« Gelecek 12 aylik TUFE enflasyonu beklentisi %23,9’a yikseldi (6nceki: %23,7), 24-aylik beklenti ise %17,9’a geriledi (6nceki: %18,3).

TCMB Anketi: Enflasyon Beklentileri (%)
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Mevduat Faiz Oranlari

Mevduat Faiz Oranlari
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Kredi Faiz Oranlari

Kredi Faiz Oranlan
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Cari denge

« TCMB verilerine gore cari islemler hesabi 2026 yi agustos ayinda 4,05 milyar dolar fazla verdi (Ocak-Agustos 2025: 19,7 milyar
dolar agik, Ocak-Agustos 202é4: 31,5 milyar dolar agik). On iki aylik cari islemler agigli 2026 Temmuz ayindaki 41,5 milyar dolardan
2026 Agustos ayinda 42,1 milyar dolara genisledi. (Agustos 2025: 23,8 milyar dolar ag¢ik) 2026 Temmuz ayinda 77,5 milyar olan on

iki aylik dis ticaret acigi ise agustos ayinda 78,5 milyar dolara genisledi. (Agustos 2025: 62,3 milyar dolar agik)

« Finans hesabi agustos ayinda 1,4 milyar dolar ¢ikis kaydetti. (Ocak-Agustos 2025: 14,7 milyar dolar giris, Ocak-Agustos 2024: 30
milyar dolar giris). Agustos ayinda 4,5 milyar dolar kaynagi belli oimayan sermaye girisi gergeklesti. (Ocak-Agustos 2025: 2,4 milyar
dolar giris, Ocak-Agustos 2026: 9,2 milyar dolar ¢ikig). Boylelikle TCMB rezervleri agustos ayinda 7,1 milyar dolar arhig gosterdi.
(Ocak-Agustos 2025: -2,8 milyar dolar, Ocak-Agustos 2026: -10,9 milyar dolar)

Cari Denge: Ana Bilesenler (12-aylik toplam, milyon USD)
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TCMB

« TCMB, 22 Ekim PPK toplantisinda politika faizi olan haftalik repo faizini beklendigi gibi %37'den %36’ya indirdi. Ayrica gecelik
vadede bor¢ verme faiz oranini %40'tan %39’a, gecelik vadede bor¢lanma faiz oranini ise %35,5'ten %34,5’e indirdi.

« Aciklama metninde temkinli durusun korundugunu soyleyebiliriz.

TCMB Ortalama Fonlama Maliyeti
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Blitce acigi

Merkezi Yonetim Faiz Disi Dengesi (milyar TL, 12-aylik toplam)
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Model Portfoy

Bim Birlegik Magazalar
Aksa Eneriji

Mavi Giyim

Tab Gida Sanayi
Otokar

Akbank

Anadolu Hayat Emek.
Migros

Ulker

BIMAS
AKSEN
MAVI
TABGD
OTKAR
AKBNK
ANHYT
MGROS
ULKER

Piyasa Degeri

(TLmn)

427,200
76,156
27,284
46,641
36,480

329,160
38,421
77,491
28,194

3 Aylik Ort.
Islem Hacmi
(TLmn)
3,935

675

212

152

160

10,877

97

1,679

477

Cari Fiyat
(TL)

356.00
62.10
34.34

178.50

304.00
63.30
89.35

428.00
76.35

Hedef Fiyat
(TL)

540.00
98.00
60.00

375.00

780.00
88.00

140.00

950.00

150.00

Getiri
Potansiyeli

52%
58%
75%
110%
157%
39%
57%
122%
96%

Kaynak: YKY Arastirma, Rasyonet
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak
kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki bir gruba
yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhiitte bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngorii, tahmin ve fiyat hedeflerinden
olusmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun olan yatinm arag¢larinin ve iglemlerin
kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirrm kurulusu tarafindan pazarlanan ya da miisteri tarafindan talep edilen liriin ya da hizmetin miisteriye uygun olup
olmadiginin degerlendirilmesi amaciyla, miisterilerin s6z konusu iiriin veya hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve tecriibeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan
her tiirlii bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karan verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan giivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklan ayrica arastiriimamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam

veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve ¢alisanlan sorumlu degildir. Yapi1 Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkli boliimlerde
istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya gorislerle hemfikir olmamasi mimkiindiir. Yapi Kredi
Yatirnm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirnrm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve dolayh
olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir s6zlesme ¢ergevesinde veya herhangi bir sézlesme olmaksizin galisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tiim gercek veya tiizel kisiler ile
miusterileri arasinda onlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$., ortaklar veya istirakleri, Sermaye Piyasasi
Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri

yatirinm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatirrm Menkul
Degerler A.$.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, ¢alisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayl olarak, raporda bahsi gegen islemler, menkul
kiymetler veya emtialar iizerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu c¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., internet
sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kigilerin kullanimi igindir. Bu raporun tiimii veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin

yazil izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya ligiincii kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.
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