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Gorunum

« 2026 icin Temel Temalar: Taktiksel dusinmek, saf teknoloji yatrmlanndan ziyade bakir ve artan yapay zeka altyapisi
yatinmlarindan fayda saglayacak alanlara (elekirik sebekesi yatinmlar, yenilenebilir enerji gibi) odaklanmak. Kuresel kredi,
ozellikle de ozel kredi olmak uUzere, 2026'da yakindan izleyecegimiz bir alan olacak; eger/ne zaman ciddi sorunlar ortaya
¢ikmaya baslarsa, yuksek getirili tahviller gibi kamu piyasalari muhtemelen erken vyari sinyalleri verecektir. 2026 icin diger onemli
temalar arasinda Cin ekseni ile dunyanin geri kalani arasinda yeni bir soguk savas, artan askeri harcamalar ve muhtemelen
finansal baski (financial repression) yer aliyor.

« Kuresel hisse senedi piyasalar, gelismekte olan piyasalar ve Turk varliklan, ozellikle yerel para birimi ve kisa vadeli TL sabit varliklar
konusunda, olumlu getiri dinamikleri nedeniyle sec¢ici olarak olumlu kaliyoruz. 2026'ya girerken hisse senetleri de CDS ve devlet
kredisi spreadlerinin daralmasi, dusuk degerlemeler, tarihsel olarak ¢ok dusuk yabanci sahiplik ve Bah ile gelisen iliskilerden
etkilenebilir. Kisa vadede, piyasalan desteklemek igin olumlu kuresel risk algisi, nispeten guglu temeller ve kuresel dusuk voldatilite
bekliyoruz.

« Kisa vadede (o6rnegin 2-3 ay) gelismekte olan piyasa ve Turkiye varliklan, olumlu kiresel makroekonomi ve disuk volatiliteye bagl
olarak ¢ipalanmis durumda. Ancak, ozellikle 2028'in ilk ¢ceyreginden bu yana spreadler tarihsel araliklann daha dar ucunda yer
aliyor; bu nedenle kuresel, gelismekte olan piyasa ve Turkiye i¢in hata payi daraldi. Kuresel tahvil faizlerinde olasi keskin bir
yukselisi ise en onemli risk faktorlerinden biri olarak goruyoruz.

« 2025, Turk piyasasinin deneyimli isimlerinin de dogrulayacagi gibi, en zor yillardan biriydi. Turk hisse senedi endeksleri USD bazinda
dusus gostermekle kalmadi, bazi kiguk piyasa degeri sirketlerin hisseleri de periyodik olarak daha iyi performans gosterdi.
Muhtemelen bunun sebebi tarihsel olarak dusuk yabanci yatnmci katlimi. Ancak bu durum ABD piyasalarinda da bazi
donemlerde goruldu ve tablo 20246'da degisebilir.
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Gorunum

« Turkiye de dahil oimak Uzere gelismekte olan piyasalarin ¢ogunda temel gostergeler gu¢lu kalmaya devam ediyor, ancak
jeopolitik gelismeler, yapay zeka karliigi ve muhasebe tercihleri hakkindaki sorular artabilecekken ve ABD dongusu olgunlasirken
kiresel ortam daha az elverisli hale gelebilir. Turkiye igin risk, enflasyonun dusmesi nedenlyle kesintilerin devam etftigi gevseme
dongisunin ilerleyen asamalannda ortaya cikarken, Tirkiye'nin yillik TUFE'sine iliskin gérinimiin daha yapiskanlk gosterebilir.

« 2026'nin nispeten Ihmh pozitif bir egim etrafinda bircok taktiksel firsat sunacagir gorisundeyiz. Alfa ve beta'ya gore goreceli deger
yatinmlan ¢ok daha onemli hale gelecek.

« Voldtilite arhslan meydana gelir ve kazanglan (ozellikle carry igin) hizla silebilir;, bundan 6turt oyun plani daha taktiksel ve disiplinli
hale geliyor. Firsatlar, piyasanin hala secici hisse senetlerinde temel gostergeleri goz ardi ettigi yerlerde yatacakhr. Bu degisen
cercevede, daha taktiksel bir durus sergilemek, degere yatinm yapmak, hisse senetleri arasinda rotasyon zamanlamasi yapmak
tamamen statik bir portfoyu korumaktan daha tercih edilebilir gorunuyor.

+ 2026 makro tahminlerimiz, daha disuk TUFE ve daha yiksek biyime ile nispeten olumlu 6demeler dengesi ve mali gorunum
ongoriyor; her ikisinin de GSYiH'ye oranlan acisindan 2025 seviyelerine yakin kalmasi muhtemel. Bununla birlikte, makro veri
tahminleri revize ediliyor ve guncellenmis set, Ocak 2024 ortasindaki Hisse Senedi Strateji Gorunumumuzde yer alacak. Bununla
birlikte, degisikliklerin buyuk olmasi ve daha olumsuz bir yonde olmasini beklemiyoruz.
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Gorunum

« Kuresel hisse senedi piyasalan acgisindan, oniumuzdeki birka¢c ay i¢in olumlu gorusumuzu koruyoruz, ancak S&P 500'Un 7200
seviyesini asmasinin zor oldugunu dusunuyoruz. Gelismekte olan piyasalan gelismis piyasalara, Cin ve Avrupa hisse senedi
piyasalarnni ise ABD hisse senedi piyasalarina tercih ediyoruz.

- Onimizdeki birka¢ ay icinde kisa sireli bir firsat ani olduguna inaniyoruz. Piyasalann 2025'in geri kalaninda ve gelecek yila kadar
yukselisini surdurmesi bekleniyor, ancak biraz daha yavas bir tempoda. Bundan sonra, trend etrafinda daha sik geri ¢ekilmelerin
yasanacagini ve bunun buyuk taktiksel firsatlar saglayacagini dusunuyoruz. Temel uzun pozisyon porifoylerinin Turkiye de dahil
olmak Uzere dunyanin dort bir yanindaki kaliteli hisse senetlerine odaklanmasi gerektigi gorusundeyiz.

« Kuresel ortamin sadece Aralik 2024'G degil, ayni zamanda 1997 ve 2007 baslarini da animsathgini dosunuyoruz.

« Gelismis Ulke piyasa tahvilleri agisindan notr/negatif bir goruse sahibiz. Gelismekte olan piyasa doviz cinsinden devlet tahvilleri
konusunda da notriz. Su anda, doviz cinsi gelismis ve gelismekte olan ulke piyasa tahvilleri icin daha temkinli olimayi hakh
cikaracak yeterli neden ve sinyal mevcut. Verim egrisi diklesmeleri de tekrar uygun bir firsat yaratabilecegini dusunuyoruz.
Piyasalar acisindan kuresel ¢apta tahvil faizlerinin sert yukselisi onemli faktorlerinden biri bizce.

« Gelismekte olan piyasa para birimlerinde, Turk Lirasi'ni tercih etmeye devam ediyoruz. Gelismis Ulke (G7) para birimleri arasinda
ise kesin bir yonsel gorusumuz ve tercihimiz yok, daha ziyade belirli bantlar icinde hareket bekleriz. Dolarin deger kaybetmesi, altin
ve riskli varliklann degerinin yukselmesi yonundeki ideal taktiksel senaryomuzu gug¢lendirdi. Zayif USD ortaminin devam edecegine
inanmaya devam ediyoruz. Ancak, USD'nin gelecek yilki davranigi 2026 i¢cin onemli sonuglar dogurabilir. Gorunuse gore USD
bogalarnna pek fazla kalmadigi igin, FED faiz indirimlerine ragmen daha gug¢lu bir USD konsensusu terste yakalayabilir.
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Gorunum

Degerli metallerde, ozellikle alhin ve gumuste, son 3-4 yildir yukselis beklentisi icindeyiz. Ancak madencilik sirketleri geride
kalmaya devam ediyor. Yil sonu ve sonrasinda yasanacak bir yukselisin, degerli metaller de dahil olmak Uzere ¢ogu varhgi
desteklemesi beklenirken, gu¢lu bir yukselis beklentisi olustu ve bu da kisa vadede bazi temkinli yaklasimlarn gerektiriyor. Bununla
birlikte, allinin 2025'te 4000'in Uzerine ¢ikmasini bekliyorduk. 2026'da ise 5000'e ulagsmasini bekliyoruz. Bu nedenle, Nisan-Agustos
2025'e benzer sekilde, uzun sureli bir konsolidasyon gelisebilir;, ancak nihayetinde altin ve degerli metallerde yukselis beklentimiz
devam ediyor ve sert dususleri alim firsat olarak degerlendiriyoruz.

Petrol konusunda ise notr kaliyoruz; ancak petrol kuguk bir taktiksel yukselis bile gosterebilirse, dUnyanin onde gelen enerji hisseleri
kolayca %20'nin Uzerinde yukselebilir bizce.

YapiKredi

Yatirm



BIST-100 endeksi
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Eurobondlar
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TL ve CDS

TRY vs EM FX TR CDS spread vs EM CDS
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Kiresel varhliklar
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BIST-100 & MSCI EM F/K iskontosu
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Yurtdisi yerlesiklerin tahvil — hisse stoku

TL cinsi i¢ bor¢ stokunun yabanci yatirnmci payi son agiklanan verilere gore %4 civarnnda.

Yabancilarin Tuttugu Tahvil-Bono Stoku (TCMB Verisi) Yurtdisi Yerlegiklerin Tuttugu Bono ve Hisse Senedi Stoku (%, toplama oran olarak)
800k @ TURKEYDATAMONITOR 12 25 @ TURKEYDATAMONITOR 70
10
20 &0
600k
8
- - 15 50
= o
8 ]
o 400k =1 E
=) (=]
I} [=]
= -
- (= 10 40
4
200k
5 30
2
0 0 0 20
Oca'21 Tem 21 Oca '22 Tem '22 Oca'23 Tem '23 Oca 24 Tem '24 Oca'25 Tem '25 = “To14 2016 2018 2020 2022 2024 -
=— milyon TL = Toplam tahvil stokuna % oran olarak — Bono — Hisse Senedi

Kaynak: Turkey Data Monitor
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Yurtdisi yerlesiklerin tahvil — hisse stoku

* Merkez Bankasr'nin acgikladigi verilere gore, 28 Kasim haftasinda yabanci yatinmcilar hisse senedi piyasalarinda 9 milyon dolar ile

net satici, tahvil piyasalarinda ise 594 milyon dolar ile net alici konumundaydi.

« Yilbasindan bu yana bakildiginda hisse ve tahvil piyasasinda sirasiyla 1.5 milyar dolar giris ve 2.6 milyar dolar civannda toplam giris

oldu. 2024 yilinda hisse ve tahvil piyasasina sirasiyla 2,7 milyar dolar ¢ikis ve 16,1 milyar dolar civarinda toplam giris olmustu.

Yabancilarin Hisse Senedi ve DIBS Piyasasindaki Net Hareketleri (13-haftalik toplam olarak) Yurtdiginda Yerlegik Kisilerin Miilkiyetindeki Hisse Senedi ve Devlet I Borglanma Senedi
(haftalik degigim; degerleme diizeltmesi yapilmig)
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Kaynak: Turkey Data Monitor

YapiKredi

Yatirm



Yurtdisi yerlesiklerin Eurobond stoku

« Yurtdisi yerlesiklerin genel yonetim tarafindan yurt disinda ihrag edilen tahviller icerisindeki pay1 %45 civarinda seyrediyor.

« Deger olarak 8 milyar civan olan Turkiye'deki Bankalarin Yurt Disi Subeleri bono&tahvilleri ¢cikanldiginda deger 37 milyar USD oran
ise %37 civari oluyor.

Genel Yonetim Dig Borg Stoku: Tagiyiciya Gore Genel Yonetim Dig Borg Stoku: Tagiyiciya Gére
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Rezervier & CDS

« Turkiye'nin 5 yilik CDS spreadinde gerileme one c¢ikarken, 28 Kasim 2025 verilerine gore TCMB'nin net uluslararasi rezervleri 72
milyar dolar seviyesinde seyrediyor.

Gdsterge, TCMB Politika ve CDS Oranlari
TCMB Net Uluslararasi Rezervier (milyon USD)
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Kaynak: Turkey Data Monitor
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Reel faiz

Ikincil Pivasa Gosterge Nominal ve Reel Faizleri (%)
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Doviz Mevduatlar & USD/TL

Yurtici Yerlegiklerin Doviz Mevduatlan ve USD/TL Kuru
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Turkiye Ekonomisi

« Turkiye ekonomisi, 2025 yilinin Uguncu ¢eyreginde reel olarak bir onceki yilin ayni ¢ceyregine gore %3,7 buyume gosterdi. (3C24.
%+2,8, 2C25: %+4,9) Bloomberg’e gore piyasa beklentisi %4,2 buyume idi. Mevsim ve takvim etkilerinden anndirnimis GSYH
buyuUmesi bir onceki ceyrege gore %1,1 buyume gosterdi. Bloomberg’'de yer alan piyasa beklentisi %+0,5 idi. (3C24: %+0,6, 2C25:
%+1,6)

 Ekonomideki buyume devam ederken hem kisa donem gostergeler hem orta vadeli gorinim, dezenflasyonun surdugunu ve
surecegine isaret ediyor. Dezenflasyon yavaslasa da sure¢ devam ediyor. Kira ve egitim kalemleri hizmet enflasyonunu yukar
¢ekmektedir.

« Manset TUFE 2025 Kasim ayinda ortalama piyasa beklentisinin de altinda kalarak bir énceki aya gore %0,87 arhs gosterdi.
Bloomberg anketine gore ortalama beklenti mcmge’r TUFE'nin aylik bazda %1,35 arlis gostermesi yonindeydi. Ekim ayinda aylik
bazda %2,6 arhis gerceklesmisti. Yillik TUFE arhsi ise %32,9'dan Kasim ayinda %31,1’e geriledi (beklenti: %31,6).

« Kasim ayinda Manset TUFE’ye konut grubu +0,29 puan ile en yiksek katki yapan grup olurken, ulastirma grubu +0,27 puan, eglence
ve kultur grubu +0,1 puan, gida grubu ise -0,2 puan katki sagladi.

« Cekirdek TUFE C endeksi Kasim ayinda aylk bazda 7%1,2 arhs gosferlrken (Ekim: %+2,4) TUFE C endeksindeki yillik arhs ise
%32,1'den %31,7'ye geriledi (beklenti: %31,45). TUFE B endeksi ise aylik bazda %1,3 arhs gosterirken (Ekim: %+2,4) TUFE B
endeksindeki yilik arhs %32,5'den %32,2'ye geriledi. Kasim ayinda aylik arlis oranlan butun endekslerde Ekim ayinin altinda
kalirken (aylhk arhs oranlan Kasim ayinda %0,8-%1,4 bandinda seyretmis, Ekim ayinda %1,8-%2,7 bandindaydi), yillik bazda ise
sinirh gerilemeler goruluyor
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Turkiye Ekonomisi

« TCMB, 11 Aralik PPK toplantisinda %39,5 seviyesindeki politika faizi olan haftalik repo faizini 150 baz puan diusurerek %38’e indirdi.
Ayrica gecelik vadede bor¢ verme faiz oranini %42,5'ten %41’'e, gecelik vadede bor¢clanma faiz oranini ise %38'den %36,5'e
indirdi.

« Daha guvercince tonlamanin one ¢ikhgi yeni kisa notta (dezenflasyon surecinin yavasladigina iliskin ifade ¢ikarnlmis), son ¢ceyrege
iliskin oncu gostergelerin talep kosullannin dezenflasyon surecine verdigi destegin surdugune, enflasyon beklentileri ve fiyatlama
davranislan iyilesme isaretleri gostermekle birlikte dezenflasyon siureci acgisindan risk unsuru olimaya devam ettigine isaret ediyor.
Diger taraftan atlacak adimlann buyuklugunun enflasyon gorunumu odakl ihtiyath ve toplant bazl bir yaklasimla alinacagina ve
enflasyon gorunumuiunun ara hedeflerden belirgin bir bicimde aynsmasi durumunda para politikasi durusunun sikilastnlacagina ve
gerektiginde ilave makroihtiyati adimlarin atlacagina vurgu yapmaya devam ediyor.

« TCMB verilerine gore cari islemler hesabi 2025 yili Eylil ayinda 1,1 milyar dolar fazla verdi. (Ocak-Eylul 2025: 14,9 milyar dolar agik,
Ocak-Eylul 2024: 8 milyar dolar agik,) Bloomberg'de yer alan ortalama piyasa beklentisi 1,2 milyar dolar fazla idi. On iki aylik cari
islemler acigi 2025 Agustos ayindaki 18,4 milyar dolardan EylUl ayinda 20,1 milyar dolara genisledi. (Eylul 2024: 9,7 milyar dolar
acik) 2025 Agustos ayinda 62,5 milyar olan on iki aylik dis ticaret agigi ise Eylul ayinda 64,8 milyar dolara genisledi. (Eylul 2024: 55
milyar dolar acgik)

« Finans hesabi EylUl ayinda é milyar dolar ¢ikis kaydetti. (Ocak-Eylul 2025: 15,9 milyar dolar giris). Eylul ayinda 3,8 milyar dolar
kaynagi belli oimayan sermaye c¢ikisi gergeklesti. (Ocak-Eylul 2025: 12,4 milyar dolar ¢ikis) Boylelikle TCMB rezervleri Eylul ayinda
8,7 milyar dolar azahs gosterdi. (Ocak-Eylul 2025: -11,5 milyar dolar)
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Buyume

« Turkiye ekonomisi, 2025 yilinin Uguncu ¢eyreginde reel olarak bir onceki yilin ayni ¢ceyregine gore %3,7 buyume gosterdi. (3C24.
%+2,8, 2C25: %+4,9) Bloomberg’e gore piyasa beklentisi %4,2 buyume idi. Mevsim ve takvim etkilerinden anndirnimis GSYH
buyuUmesi bir onceki ceyrege gore %1,1 buyume gosterdi. Bloomberg’'de yer alan piyasa beklentisi %+0,5 idi. (3C24: %+0,6, 2C25:

%+1,6)

« Ucinci ceyrekte biyimeye biyik dlcide yatnmlardan ve ic talepten pozitif katki geldigini, dis talepten ise negatif katki geldigini
goruyoruz. Toplam i¢ talep katkisi yaklasik yaklasik 6,1 puan oldu. Net dis talep katkisi ise ihracattaki %0,7 dususe karsin, ithalat
tarafindaki %4,3 arlisa bagh olarak negatif oldu (-1,7 puan katki). Stok degismeleri ise buyUmeye -0,7 puan civannda katki yapt.

GSYH ve Sanayi Uretimi (yillik, %)
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Sanayi Uretimi

« Sanayi Uretimi 2025 Eylil ayinda takvim etkisinden anndinimis olarak yillik bazda %2,9 arhs gosterdi. (Agustos 2025: %+7,3, Eylul
2024: %-2,2)

- Diger yandan takvim ve mevsim etkisinden arindiriimisg Uretim ise 2025 Eylul ayinda %2,2 dusus gosterdi. (Agustos 2025: %+0,6, Eylul
2024: %+1,7) U¢ aylik ortalama uretim arhisi %-1,1 seviyesinde gerceklesti (onceki: %-0,1)

Sanayi Uretimi (takvim ve mevsimsellik etkilerinden anndinlmis, aylk, %)
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KKO

imalat sanayi kapasite kullanim orani (mevsimsellikien arindinimis) toparlanma egilimin sirdirerek Kasim ayinda da 0,1 puan
arhsla 74,1'e yukseldi.

Kapasite Kullanimi (%)

(mevsimsellikten arindinimig; kalin ¢izgi 6-ayhk hareketli ortalamadir)
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Kaynak: Turkey Data Monitor
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Egilim anketleri

Tiliketici Giiveni ve Reel Sektor Gliveni
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PMI endeksi

« Turkiye PMI imalat endeksi Kasim ayinda 46,5'den 48’e yukseldi. Endeks esik deger 50,0'nin allinda kalmakla birlikte faaliyet
kosullarinda Subat’'tan bu yana en hafif bozulmaya isaret etti.

« Ankete gore uretim, yeni siparisler ve istihdamdaki dususler Ekim ayina gore hiz keserken enflasyonist baskilar hafifledi. Sahs
fiyatlanndaki arhs, yaklasik son bir yilin en dusuk oraninda gergeklesti.

Tarihsel bakis:

PMI Uretim Endeksi, 50 = degisme yok Sanayi Uretimi, % yil/yil
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Kredi buyume hizi

Kredi Buyilmesi: Ticari ve Tiiketici Krediler (13-haftalik yilhiklandiriimig biiyime, kur etkisinden anindinimig)
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Enflasyon: TUFE

« Manset TUFE 2025 Kasim ayinda ortalama piyasa beklentisinin de altinda kalarak bir onceki aya goére 70,87 arhis gosterdi.
Bloomberg anketine gore ortalama beklenti mcmget TUFE'nin aylik bazda %1,35 arlis gostermesi yonindeydi. Ekim ayinda aylik
bazda %2,6 arhis gerceklesmisti. Yillik TUFE arhsi ise %32,9'dan Kasim ayinda %31,1’e geriledi (beklenti: %31,6).

« Kasim ayinda Manset TUFE'ye konut grubu +0,29 puan ile en yiksek katki yapan grup olurken, ulastirma grubu +0,27 puan, edlence
ve kultur grubu +0,1 puan, gida grubu ise -0,2 puan katki sagladi.

TUFE ve Gekirdek Enflasyon (12-aylik, %)
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TUFE

Uzun Vadeli Gériiniim: TUFE Enflasyonu (12-aylik, %)

150 8 TURKEYDATAMONITOR

125

100

50

25

1875 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025
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Cekirdek enflasyon

« Cekirdek TUFE C endeksi Kasim ayinda aylk bazda 7%1,2 arhg gosterirken (Ekim: 7%+2,4) TUFE C endeksindeki yillik arhs ise
%32,1'den %31,7'ye geriledi (beklenti: %31,45). TUFE B endeksi ise aylk bazda %1,3 arls gosterirken (Ekim: %+2,4) TUFE B

endeksindeki yillik arhis %32,5’den %32,2'ye geriledi.

« Kasim ayinda aylk arhs oranlan bitin endekslerde Ekim ayinin altinda kalrken (aylk arhs oranlan Kasim ayinda %0,8-%1,4
bandinda seyretmis, Ekim ayinda %1,8-%2,7 bandindaydi), yillik bazda ise sinirh gerilemeler goruluyor

Cekirdek Enflasyon ve Doviz Kuru (12-ayhk, %)
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Enflasyon: Yi-UFE

« Kasim ayinda yurtici Uretici fiyat endeksi aylik bazda aylik %0,8 arhs gosterirken (Ekim: %+1,6) Y-UFE'deki yilik arhisin %27’den
%27,2'ye yukseldigini goruyoruz.

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

« TCMB Beklenti Anketi'nin Ekim ayi sonuc¢lanna gore, katlimcilarin ortalama 2025 yilsonu enflasyon beklentisi %31,8 oldu. (onceki:
%29,9)

« Gelecek 12 aylik TUFE enflasyonu beklentisi %23,3’e (6nceki: %22,2), 24-aylik beklenti ise %17,4’e yikseldi (6nceki: %16,8).

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 2025 yih Eylul ayinda 1,1 milyar dolar fazla verdi. (Ocak-Eylul 2025: 14,9 milyar dolar agik,
Ocak-Eylul 2024: 8 milyar dolar agik,) Bloomberg’'de yer alan ortalama piyasa beklentisi 1,2 milyar dolar fazla idi. On iki aylik cari
islemler acgigi 2025 Agustos ayindaki 18,4 milyar dolardan Eylul ayinda 20,1 milyar dolara genisledi. (Eylul 2024: 9,7 milyar dolar

acik) 2025 Agustos ayinda 62,5 milyar olan on iki aylik dis ticaret acigi ise Eylul ayinda 64,8 milyar dolara genisledi. (Eylul 2024: 55
milyar dolar acgik)

« Finans hesabi Eylil ayinda é milyar dolar ¢ikis kaydetti. (Ocak-Eylul 2025: 15,9 milyar dolar giris). Eylul ayinda 3,8 milyar dolar

kaynag belli oilmayan sermaye cikisi gergeklesti. (Ocak-Eylul 2025: 12,4 milyar dolar ¢ikis) Boylelikle TCMB rezervleri EylUl ayinda
8,7 milyar dolar azalis gosterdi. (Ocak-Eylul 2025: -11,5 milyar dolar)

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

« TCMB, 11 Aralik PPK toplantisinda %39,5 seviyesindeki politika faizi olan haftalik repo faizini 150 baz puan diusurerek %38’e indirdi.
Ayrica gecelik vadede bor¢ verme faiz oranini %42,5'ten %41’'e, gecelik vadede bor¢clanma faiz oranini ise %38'den %36,5'e
indirdi.

« Daha guvercince tonlamanin one ¢ikhgi yeni kisa notta (dezenflasyon surecinin yavasladigina iliskin ifade ¢ikanlmis), son ceyrege
iliskin oncu gostergelerin talep kosullannin dezenflasyon siurecine verdigi destegin surdigune, enflasyon beklentileri ve fiyatlama
davranislan iyilesme isaretleri gostermekle birlikte dezenflasyon sureci acgisindan risk unsuru olmaya devam ettigine isaret ediyor.
Diger taraftan atilacak adimlann buyukligunun enflasyon gorunumu odakl ihtiyath ve toplant bazh bir yaklasimla alinacagina ve
enflasyon gorunumuniun ara hedeflerden belirgin bir bicimde aynsmasi durumunda para politikasi durusunun sikilastinlacagina ve
gerektiginde ilave makroihtiyati adimlann atlacagina vurgu yapmaya devam ediyor.

TCMB Ortalama Fonlama Maliyeti
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Blitce acigi

Merkezi Yonetim Faiz Digi Dengesi (milyon TL, 12-aylhik toplam)
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Model Portfoy

i;eﬁytlkagr:i Cari Fiyat Hedef Getiri
TL) Fiyat (TL) Potansiyeli
it (TL) Fiyat(TL) y
Bim Birlesik Magazalar BIMAS 319.800 3.317 533,00 844,00 58%
Ag Anadolu Grubu Holding AGHOL 69.992 140 28,74 53,20 85%
Aksa Enerji AKSEN 75.236 574 61,35 67,49 10%
Mavi Giyim MAVI 29.461 411 37,08 63,00 70%
Tab Gida Sanayi TABGD 57.484 194 220,00 274,00 25%
T.S.K.B. TSKB 35.756 350 12,77 19,00 49%
Turkcell TCELL 222.640 2.586 101,20 160,29 58%
Otokar OTKAR 60.900 219 507,50 780,00 54%
Akbank AKBNK 356.980 7.851 68,65 82,00 19%
Coca Cola icecek CCOLA 154.734 432 55,30 78,00 41%
Kaynak: YKY Arastirma, Rasyonet
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinrm danismanhgi 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 yatirirm karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kigsiye 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. Tiim
yorum ve tavsiyeler 6ngorii, tahmin ve fiyat hedeflerinden olugsmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z
konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun olan yatirnrm araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde
belirlenir. Uygunluk testi, yatirnm kurulusu tarafindan pazarlanan ya da miisteri tarafindan talep edilen uriin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendirilmesi amaciyla, musterilerin s6z konusu uriin veya hizmetin tasidig: riskleri anlayabilecek bilgi ve tecrubeye sahip olup
olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tirlii 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 yatinnm karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, aragtirma grubumuz
tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirnlmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam

veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. ve galisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan farkhh béliimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin ortaklarinin ve
istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goriislerle hemfikir olmamasi miumkiindiir. Yapi Kredi Yatirnrm Menkul Degerler A.$. ile piyasanin
isleyisinden kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan
ve dolayli olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir s6zlesme gercevesinde veya herhangi bir s6zlesme olmaksizin ¢alisan ve tavsiyenin
hazirlanmasina katilan tiim gergek veya tiizel kisiler ile musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte
iliskiler dogabilir. Yapi1 Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri

yatirnm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay teklif edebilir veya sunabilir.
Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yodneticilerinin, yetkililerinin,
calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayl olarak, raporda bahsi gegen islemler, menkul kiymetler veya emtialar tizerinde pozisyonlari
bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu g¢ikar ¢catismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.,
internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tiimii
veya bir kismi Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni olmadan g¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya ug¢lincii kigilere gosterilemez, ticari

amagla kullanilamaz.
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