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Piyasa Yorumu

Kiresel piyasalarda Fed'in para politikasina iliskin yeni ipuglari, ABD-Cin ticaret gerginligi ve tglncl g¢eyrek bilangolarina
yonelik haber akigi takip edilirken gecen hafta ABD'deki orta dlgekli bankalarin kredi sorunlari yasadigina yonelik haberler
esliginde satis baskisi altinda kalan piyasalarda Cuma gini kiresel risk barometresi de olarak izlenen S&P 500 endeksi
toparlayarak giini %0.5 artida tamamladi. Cboe Volatilite Endeksi 21 civarina geriledi. Sektorel bankalarin agikladigi gugla
bilancgolarin kredilere iliskin endiseleri yatistirmasi, Trump’tan gelen iimh agiklamalar ve bu ay sonunda Cin ile gérisecegine
dair ifadeleri bu gérinime destek oldu. ABD Hazine Bakani Scott Bessent, iki tlke arasindaki ticaret gérismelerinin bir
sonraki turunun muhtemelen 6nimizdeki hafta yapilacagini séylerken, Bagskan Donald Trump tarifelerin “strdlrilemez”
oldugunu sdyleyerek, Cinli yetkililerle yapilan gérigmelerin bir anlasmaya varabilecedi konusunda iyimser oldugunu ifade
etti. Japonya’da koalisyon haberleri ve ABD - Cin ticaret geriliminin hafiflemesi ile birlikte bu sabah Asya piyasalarinda ve
ABD vadeli endekslerinde yiikselisler etkili. iktidar partisi Liberal Demokratik Parti ile Japonya inovasyon Partisi'nin koalisyon
hukumeti kurmak tzere anlastiklarina iligskin haberler 6n planda. ABD Bagkani Donald Trump’in ise Cin'in de ABD igin "bir
seyler yapmasi" karsiliginda Ulkeye yonelik gimrik vergilerini disurebilecedine dair agiklamalari 6n planda. Gegen hafta
Fed Baskani Jerome Powell'in para politikasinda gevseme yanlisi agiklamalari 6n plandaydi. Yeni faiz indirimlerine kapiyi
acik birakan Powell, Fed'in bilangosunu kiiglltme slirecinin sonuna yaklasildigini ifade etti. Bu hafta 29 Ekim Fed toplantisi
dncesinde 24 Ekim’'de agiklanacak ABD TUFE verilerinden gelecek sinyaller takip edilecek. Piyasada son durumda Fed'in
bu ay 25 baz puan faiz indirimine gidecegine kesin goziyle bakilirken, Aralik'ta da ayni biyuklikte faiz indirimi dngoraliyor.
Politika faizinin gelecek yilin ortasinda %3 seviyesine inecegdi bekleniyor.

Yurtigine baktigimizda ise BIST-100 endeksinde ana destek bdlgesi Uzerinde tutunma ¢abasi etkili olurken buiyik resimde
siyasi gelismeler, enflasyondaki egilim ve faiz indirim siireci piyasalari sekillendiren ana konu basliklari olmaya devam ediyor.
Eylil ayinda bir buguk yil aranin ardindan yillik bazda ilk kez yiikselen TUFE verisi piyasada Merkez Bankasi'nin faiz
indirimlerinin hizina iliskin endiseleri artirmigti. Son iki enflasyon verisinin beklentileri agsmasi ardindan TCMB Baskani
Karahan dezenflasyon sureci yavaglasa da atilacak adimlarla enflasyonun ara hedeflerle uyumlu sekilde seyretmesini
sag@layacaklarina isaret etti. Gegen hafta TCMB Baskani Fatih Karahan IMF ve G20 toplantilari kapsaminda bulundugu
ABD'de gerceklestirdigi sunumda talep kosullarinin dezenflasyon surecini kesintiye ugratmasina izin vermeyeceklerini
vurguladi. Bu hafta basta CHP kurultay davasi olmak tzere, bir dizi durugsma takip edilecek. Ayrica TCMB PPK toplantisinda
faiz indirimi beklentilerinde ayrisma goze ¢arparken medyan beklenti 100 baz puanlik indirime isaret ediyor. Bloomberg
anketine katilan 2 ekonomist 250 baz puan, 6 ekonomist 150 baz puan, 5 ekonomist 100 baz puan indirime gidilecegini
tahmin ederken; 4 ekonomist faizde degisiklik beklemedigini belirtti.

Bu sabah:

- Asya piyasalarinda yukseligler etkili

- Almanya %0.7, ABD vadelileri %0.4 artida

- Dolar endeksi yatay, tahvil faizleri artida

- Rekor seviyelerden gerileyen altin yatay

- Gelismekte olan Ulke déviz kurlari dolara karsi hafif artida

Asagi yonlu baski kritik destek 10,150-250 bélgesine ulasmis durumda. Gegen hafta saticili bir seyir izleyen hisse senedi
piyasasinda, BIST100 Endeksinin haftayr %4.77'lik kayipla 10,208 seviyesinden tamamladigini gériiyoruz. Genel olarak
baktigimizda, 11,600 bdlgesinden itibaren hizh bir sekilde etkili olan saticili seyrin ardindan kisa vadeye yonelik ilk énemli
destek araligi olarak izledigimiz 10,150-250 bdlgesine ulasan piyasada, ayni zamanda 200 gunlik ssel ortalamanin da
bulundugu bu bdlgeden tepki denemelerinin olusabilecegini soyleyebiliriz. Oniimizdeki siiregte, olasi gérdigimiz tepki
denemelerinin gug¢lenebilmesi adina ilk 6nemli direng konumundaki 10,350'ler tizerine ¢ikilabilmesi ve ardindan da hareketin
10,700'leri hedefleyebilmesi gerekiyor. Boyle bir gelisme halinde, mevcut tepki ¢abalarinin 11,000 hedefiyle devam etme
ihtimali glindeme gelebilir. Diger taraftan, mevcut tepki ¢abalarinin, basarisiz kalmasi ve kisa vadeye yonelik ana destek
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olarak izledigimiz 10,150-250 arahdinin altinda israrl fiyatlamalar yapmasi halinde, asadi yondeki baskinin oncelikle 9,750
olmak Uzere 9,400'lere dogru derinlesme riskinin ajandaya girmesini bekleriz.

Bu hafta yurt icinde TCMB’nin faiz karari ve CHP kurultayinin iptali istemiyle agilan dava takip edilecek. Ekrem imamoglu ve
Saraghane eylemleri hakkinda bir dizi davanin durugsmalari da bu hafta gorilecek. Fed yetkililerinin, 29 Ekim’de acgiklanacak
faiz karari dncesi sessizlik ddnemi baglarken, ABD’de hiikiimetin kapali kalmasi nedeniyle agiklanamayan ABD TUFE verisi
bu hafta 24 Ekim’de TSi 15:30'da agciklanacak. Bugiin istanbul Biiyliksehir Belediye (IBB) Bagkani Ekrem imamoglu
hakkinda, Universite diplomasinin usulsiiz oldudu iddiasiyla agilan dava saat 10:00’da Silivri'de gorilecek. Avrupa Merkez
Bankasi (ECB) yetkililerinden Isabel Schnabel TSI 11:00 ve 17:00'de, Joachim Nagel ve Boris Vujcic TSI 22:00'de
konusacak. ABD hukimetinin kapali kalmasi, verilerin agiklanmasi éniinde engel teskil etmeye devam ediyor. Gegen hafta
bilangolarla birlikte Fed Baskanlarindan gelecek agiklamalar takip edildi. Fed Baskani Jerome Powell'in para politikasinda
gevseme yanlisi acgiklamalari 6n plandaydi. Yeni faiz indirimlerine kapiyi agik birakan Powell, Fed'in bilangosunu kigtltme
siirecinin sonuna yaklasildigini ifade etti. Bu hafta 29 Ekim Fed toplantisi dncesinde 24 Ekim’de agiklanacak ABD TUFE
verilerinden gelecek sinyaller faiz indirimi beklentileri izerinde etkili olabilir. Piyasada son durumda Fed'in bu ay 25 baz puan
faiz indirimine gidecegine kesin goziyle bakilirken, Aralik'ta da ayni blyUklikte faiz indirimi éngoériliyor. Politika faizinin
gelecek yilin ortasinda %3 seviyesine inecegdi bekleniyor.

Sektor ve Sirket Haberleri
Turkiye Sigorta <TURSG TI> 3C25 Sonuglari

Turkiye Sigorta’nin net kari 3C25’te 5 milyar TL seviyesinde gergeklesti (piyasa beklentisi: 4.9 milyar TL, YKYt: 4.6 milyar
TL). Net kar geyreklik %4 artarken, yillik %63 artti. 3C25 dzkaynak karlihdi %51 seviyesinde gerceklesti (9A25: %55). Uglinci
ceyrekte teknik sonuglar beklentimizden daha olumlu gelisirken yatirim gelirleri ise beklentimize yakin gerceklesti.

Toplam brit prim Uretimi ceyreklik %4 artarken yillik %46 artis gosterdi. Sirket %14.4 pazar pay! ile brat prim Gretiminde lider
pozisyonunu korudu. Eylul ayinda muallak tazminat karsihdi hesaplamalarinda kullanilan iskonto oraninin dusuridlmesi
nedeniyle teknik karllik ¢ceyreklik %40 distu ve 602 milyon TL seviyesine geriledi. Bu dizenlemenin 3.¢eyrekte 421mn TL
olumsuz etkisi oldu.

Sirketin net yatinm gelirleri 3. geyrekte 7.3 milyar TL seviyesine ulasti (ceyreklik %5 artig, yillik %63 artig). Yatirimlarin getiri
orani %40 seviyesinde (2C25: %41). Toplam yoénetilen fon tutar ise ¢eyreklik %8 artarak 76 milyar TL seviyesine ulasti.
Gugclu karlihk sayesinde sirketin sermaye yeterlilik orani %191 seviyesinde gerceklesti (2C25: %194).

Tarkiye Sigorta’nin 3C25 net kari piyasa beklentisinin %3 U(zerinde gergeklesti. Sonuglari hisse igin noétr olarak
degerlendiriyoruz. Turkiye Sigorta i¢in 12 aylik hedef fiyatimiz 13.5TL seviyesinde ve AL tavsiyemiz mevcut. Sirket 2025/26
6n tahminlerimize gore 2x/1.5x PD/DD ve 4.9x/4x F/K ¢arpanlari ile islem gérmektedir. Sirket ile ilgili tahminlerimizi gézden
gecirecegiz. Sirket bugiin saat 17:00'de sonuglar ile ilgili telekonferans diizenleyecek.

Gulermak, enerji depolama pazarina giris yapti

Gulermak Renewables Ltd. <GLRMK TI>, Corshellach Energy Storage Ltd. sirketinin hisselerinin %100’Gnu toplam 3,49
milyon GBP bedelle satin almak Uzere bir pay alim s6zlesmesi imzaladi. Corshellach Energy Storage Ltd'nin Birlesik
Kralhk’'ta 49,9 MW kapasiteli bir elektrik depolama tesisi i¢in planlama izni bulunuyor.

S0z konusu satin alimi olumlu deg@erlendiriyoruz. Ayrica bu gelisme, Gulermak’in stratejik 6neme sahip enerji depolama
segmentine girisine isaret ederken, sirketin uzun vadeli blylime potansiyelini artirdigini ve yenilenebilir enerji deger
zincirindeki konumunu giglendirdigini digtndyoruz.
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3C25 Mali Tablo Takvimi
. Kasm |

20 Ekim EREGL Eregli Demir Celik 3 Kasim TOASO Tofag Otomobil Fab.
23 Ekim AKBNK Akbank 4 Kasim CCOLA Coca Cola igecek

23 Ekim TATGD Tat Gida 4 Kasim SAHOL Sabanci Holding

23 Ekim TAVHL Tav Havalimanlari 5 Kasim SOKM Sok Marketler Ticaret
23 Ekim EBEBK Ebebek Magazacilk 5 Kasim FROTO Ford Otosan

24 EKim LILAK Lila Kagit 6 Kasim DOHOL Dogan Holding

24 Ekim ARCLK Argelik 6 Kasim MGROS Migros

27 Ekim TTRAK Tirk Traktér 6 Kasim KCHOL Kog Holding

30 Ekim TKNSA Teknosa 7 Kasim BRSAN Borusan Boru Sanayi
30 Ekim ATAKP Atakey Patates Gida 10 Kasim GRSEL Gir-Sel Turizm Tagimacilik Ve Servis
30 Ekim ENJSA Enerjisa Enerji 10 Kasim KONTR Kontrolmatik Teknoloji
30 Ekim TABGD Tab Gida Sanayi 10 Kasim BIMAS Bim Birlesik Magazalar
30 Ekim GARAN Garanti Bankasi

30 Ekim BRISA Brisa

30 Ekim TKNSA Teknosa

31 Ekim YKBNK Yapi Ve Kredi Bankasi

31 Ekim AYGAZ Aygaz

31 Ekim YKBNK Yapi Ve Kredi Bankasi

31 Ekim TUPRS Tuprag
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Haftalik Veri Akisi

20 Ekim Pazartesi

21 Ekim Sali

22 Ekim Garsamba

23 Ekim Persembe 24 Ekim Cuma

10:00 IBB Baskani Ekrem
Imamoglu'nun tniversite
diplomasinin usulstzoldugu
iddiasiyla agilan dava saat
Siliwri'de goriilecek

14:00 ECB Baskani Christine
Lagarde konusacak

15:25 ECB Bagkani Christine
Lagarde konusacak

14:00 TR - TCMB Faiz Karari -
Haftalik Repo (beklenti: %39.5
6nceki: %40.5)

Japonya’da eylil ay tiiketici
enflasyonu verileri agiklanacak

Netflix ve GM bilango agiklayacak

Tesla, IBM and Barclays bilango
aclklayacak

10:00 iBB Bagkani Ekrem
14:30 TR - Yabanci yatinmcilarin - imamoglu hakkinda bir ihalede
bono ve hisse stoku (23 Ekim) usulsizik yapildigi iddiasiyla
agllan dava gorilecek

10:00 Saraghane eylemlerine
katilanlar hakkinda acilan dava

Intel ve Ford bilango acgiklayacak Silivri'de gérillecek

10:10 CHP kurultayinin iptal
edilmesi talebiyle agilan dava
Ankara'da gorilecek

12:00 Euro Bolgesi - PMI imalat
Endeksi

12:00 Euro Bolgesi - PMI Hizmet
Endeksi

15:30 ABD - TUFE (beklenti:
%3.1 énceki: %2.9)

16:45 ABD - PMI imalat Endeksi

16:45 ABD - PMI Hizmet Endeksi
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Aciklanan Kar Paylarn (*)

s Dagitma Tarihi Kapanig Fiyati PBK (Briit) PBK (Net) Kar Payl M Dagitma Tarihi Kapanig Fiyati PBK (Briit) PBK (Net) Kar Payl
1) ) [©) (©) Verimi % (4) 1) (@3] (©) (©) Verimi % (4)
10.25 11.25
ALKLC 22.10.2025 95,40 0,01 0,01 0,01 DURKN 14.11.2025 14,87 0,03 0,03 0,20
MSGYO 22.10.2025 5,86 0,15 0,15 2,56 EGPRO 20.11.2025 25,70 0,50 0,43 1,95
AVPGY 27.10.2025 55,00 1,94 1,94 3,53 OFSYM 25.11.2025 69,25 0,42 0,36 0,61
MEDTR 27.10.2025 29,54 0,08 0,07 0,28 ASELS 25.11.2025 194,90 0,23 0,20 0,12
OSMEN 27.10.2025 9,29 0,06 0,05 0,65 DESA 27.11.2025 14,98 0,08 0,07 0,53
DESA 30.10.2025 14,98 0,08 0,07 0,53 12.25

OYAKC 30.10.2025 20,50 1,00 0,85 4,88 ATLAS 8.12.2025 6,21 0,03 0,03 0,48
SANFM 31.10.2025 7,20 0,05 0,04 0,69 MTRYO 8.12.2025 8,60 0,05 0,05 0,58
LIDER 11.12.2025 62,55 0,14 0,12 0,23

EBEBK 15.12.2025 53,80 0,50 0,43 0,93

BIMAS 17.12.2025 527,00 5,00 4,25 0,95

ALKLC 22.12.2025 95,40 0,01 0,01 0,01

OBAMS 22.12.2025 41,00 0,21 0,18 0,51

KTSKR 26.12.2025 70,50 6,52 5,54 9,25

TCELL 26.12.2025 94,25 1,82 1,55 1,93

GLYHO 31.12.2025 10,05 0,06 0,05 0,60

GWIND 31.12.2025 24,12 0,32 0,27 1,33

MEDTR 31.12.2025 29,54 0,08 0,07 0,28

PSDTC 31.12.2025 148,50 1,71 1,46 1,15

TKFEN 31.12.2025 77,00 0,33 0,28 0,43

VSNMD 31.12.2025 129,80 0,39 0,33 0,30

Dagitim Tarihi Belli Ol I

ACSEL 112,50 0,30 0,26 0,27

BVSAN 137,00 0,48 0,41 0,35

FLAP 9,80 0,07 0,06 0,71

GENIL 205,80 0,40 0,34 0,19

GOLTS 318,00 5,00 4,25 1,57

GUNDG 94,25 0,05 0,04 0,05

PLTUR 24,18 0,38 0,32 1,57

PSGYO 3,03 0,01 0,01 0,33

SUNTK 36,34 1,09 0,93 3,00

VERTU 35,78 0,30 0,30 0,84

VERUS 242,90 0,10 0,09 0,04

*
(1)  Borsa Istanbul'da islem géren sirketlerce KAP’a yapilan kar payi (temettii) agiklamalardan derlenmistir. Burada yer verilen tutarlar ve tarihler, Sirket

Yénetim Kurullari tarafindan Sirket Genel Kurul onayina sunulan teklifleri de icermektedir ve Genel Kurul’da iptal/degisiklik kararlari ¢ikabillir. Dagitma
tarihinden 1 giin 6nce hisseye sahip olunmasi kardan pay almak igin yeterlidir. Kaynak: www.kap.gov.tr

(2)  Son islem giinii kapanis fiyati.
(38)  PBK: Pay Bagi Kar; Briit: Vergi Kesintisi Oncesi; Net: Vergi Kesintisi sonrasi
(4)  Kar Payi Verimi: Pay Bagi Briit Kar Payi / Kapanis Fiyati

(5)  Kar Dagirim Orani: Toplam Dagitilacak Briit Kar Payi / Geriye Déniik 12 Ay TFRS/TMS Net Kari ; Sirketlerin Dagitilabilir Net Kari, TFRS/TMS Net
Karindan, yasal diizenlemeler nedeniyle farklilik gbsterebilir. Bu ¢alismada, fikir vermesi agisindan, payda kisminda TFRS/TMS Net Kari dikkate
alinmigtir. Ote yandan, sirketler, Ge¢mis Yil Karlarr'ni da dagitima konu edebilecekleri igin, bu oranin %100°(in iizerine ¢ikmasi miimkdindCir.
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanli§i kapsaminda degildir. Yatinm 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba yoénelik olarak hazirlanmamigstir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoéri, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun
olan yatirrm araclarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirm
kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen Griin ya da hizmetin muisteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, misterilerin s6z konusu urln veya hizmetin tagididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecrubeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turlu 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 yatirirm karari verilmesi amag, bilgi ve
tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan gavenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirlmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya
dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu
degildir. Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkl bolimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi
Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goruslerle hemfikir
olmamasi mumkindir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin igleyisinden kaynaklanan makul
nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ortaklari, galisanlari, yéneticileri ve bunlarla dogrudan ve
dolayh olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir s6zlesme c¢ergevesinde veya herhangi bir sézlesme
olmaksizin ¢aligan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gercek veya tlzel kisiler ile musterileri arasinda énlemeyen
cikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dodabilir. Yap1 Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S.,
ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan
hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay: teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif
zamanlarda, Yapi Kredi Yatirnrm Menkul Degerler A.S.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin,
yetkililerinin, ¢alisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak, raporda bahsi gegen islemler, menkul
kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu
cikar catismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi
Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tiimu veya bir kismi
Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.'nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu Kisilere
gOsterilemez, ticari amagla kullanilamaz.

7 Yapi Kredi Yatirnm Arastirma
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