Glinliik Bililten

D DestekYatirim

TCMB, diin politika faizini 100 baz puan indirim ile %39,5 seviyesine ¢ekerken,
dezenflasyon siirecindeki yavaslama karsisinda faiz indirim adimlarini
daraltarak daha temkinli bir politika durusu sergiledigi mesajini iletmis oldu.
Mevcut (%33,3) ve 1-yil

kiyaslandiginda, politika faizinin mevcut seviyesi halen yiksek bir reel faiz ima

sonrasinda beklenen enflasyon (%23,3) ile

etmekle birlikte, TCMB’nin ara enflasyon hedeflerinden uzak kaliyor. Bu
durumda, TCMB’nin 11 Aralik PPK toplantisindaki faiz karari agisindan
onuimuzdeki 1,5 aylik donemde enflasyon gelismeleri ve beklentileri 6nem
kazaniyor. Bu agidan, Ekim ve Kasim ayi enflasyon verilerini, portfoy ve rezerv
hareketlerini ve 7 Kasim’da Enflasyon Raporu’nda paylasilacak tahmin ve
yonlendirmeleri yakindan izliyoruz.

DiUn ABD hisse senedi piyasalari, ticaret geriliminin azalacagi beklentisi ile,
teknoloji hisseleri liderliginde yiikseldi. ABD Baskani Trump’in Cin Devlet
Baskani Xi Jinping ile 30 Ekim’de goriusecegi agiklandi. Uzun zamandir
aciklanan ilk makroekonomik veri, Eylil ayi ikinci el konut satislari oldu, ve son
yedi ayin en hizli artigini gosterdi. S&P 500 %0,6, Nasdaq %0,8, ve Dow Jones
ise %0,3 artis kaydetti. Avrupa’da Euro Stoxx 50 endeksi %0,5 artti. ABD’nin iki
blyiik Rus petrol sirketine yaptirim acgiklamasinin etkisi ile, petrol fiyatlarinda
ylkselis diin de devam etti. Brent petrol, hafta basinda 60,5-61,0 dolar
seviyelerinden islem gorirken %8’in lzerinde artisla bu sabah 65,7 dolar
seviyelerinde seyrediyor. Altin fiyatlari, bir dnceki giinki sert kar satislarinin
ardindan, 4.100 dolar seviyelerinde istikrar kazandi. Din BIST 100 %0,5
artarken, 2 yillik gosterge tahvil bilesik faizi %40,60 seviyesinde yatay kaldi.

Buglin piyasalarin giindeminde uzun bir aradan sonra agiklanacak ABD
enflasyon verileri ve tim diinyada aciklanacak oncli PMI verileri yer aliyor.
ABD’de Eyliil ayinda manset enflasyonun %0,4 ve cekirdek enflasyonun %0,3
artis gostermesi, ve yillik manset enflasyonun %3,1’e yiikselmesi bekleniyor.
Tahminlerin Gzerinde bir artis, Fed’den Ekim-Aralik aylarinda beklenen faiz
indirim olasiliklarinin yeniden fiyatlanmasina neden olabilir.

Tiitlin Griinleri ve cep telefonuna iliskin OTV oranlar yeniden belirlendi.
Resmi Gazete'de diin yayinlanan kararlarla, sigara, cep telefonu ve diger titiin
uriinlerine iliskin Ozel Tiiketim Vergisi (OTV) oranlarn ve vergisiz fiyat
%50’den  %45’e
disdralirken, maktu vergi 12,1495 TL'den 16 TL'ye artirildi ve asgari maktu
vergi 2,1189 TL'den 1,9750 TL'ye disurildi. Bu degisik, sigara fiyatlarinda
yaklasik 1 TL artis olarak hesaplaniyor; ancak sigara sirketleri bu artisi fiyatlara

basamaklari yeniden belirlendi. Sigarada OTV orani

yansitmayabilir.

Cep telefonlarinda ise &zel tiiketim vergisi (OTV) matrahlari yeniden
diizenlendi. Yapilan diizenlemeyle birlikte OTV matrahi 4.500 TL ve altindakiler
%25, OTV matrahi 4.500 TL'yi asip 9.000 TL'yi asmayanlar %40, OTV matrahi
9.000 TL’'nin tzerindekiler %50 oldu. Bir énceki diizenlemede bu oranlar OTV
matrahi 1.500 TL ve altindakiler %25, OTV matrahi 1.500 TL'yi asip 3.000 TLyi
asmayanlar %40, OTV matrahi 3.000 TL’nin {izerindekiler %50 seviyesindeydi.
Matrah artinnmi nedeniyle giris ve orta seviyede fiyati olan bazi telefonlarda
OTV orani %50'den %40'a gerilemis oldu.
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TCMB, politika faizini 100 baz puan diigiirerek %39,5 seviyesine indirdi. Anketlerde ilk beklentiler 150 baz puan yoniinde olusmusken,
bu hafta beklentiler 100 baz puan indirime dogru evrilmisti.

e Gecelik borglanma ve borg verme faizleri de 100 baz puan indi. Buna gore, borglanma faizi %38 ile politika faizinin 150 baz
puan altinda ve borg verme faizi %42,5 ile politika faizinin 300 baz puan uzerinde olusmaya devam ediyor.

e TCMB, enflasyonun ana egiliminin Eylil ayinda yiikseldigini; dezenflasyon siirecinin yavasladigini belirtti. TCMB, basta gida
olmak lzere, son donem fiyat gelismelerinin -enflasyon beklentileri ve fiyatlama davranislari kanaliyla- dezenflasyon siireci
lizerindeki riskleri belirginlestirdigini ifade ederken, talep kosullarinin dezenflasyonist olmasina ragmen, bahsedilen etkiler ile
dezenflasyon siirecinin yavasladigini ima etti.

e TCMB, “politika faizine iliskin atilacak adimlari, enflasyon gergeklesmelerini, ana egilimi ve beklentileri g6z oniinde
bulundurarak, ara hedeflerle uyumlu” sekilde belirleyecegi mesajini tekrarladi. TCMB dezenflasyon sirecindeki
yavaslamaya cevap olarak, Temmuz ayinda 350 baz puan ile baslayip Eylii'de 250 baz puan ile devam ettigi faiz indirim
patikasinda son adimi 100 baz puan indirime kadar daraltmis oldu. Mevcut (%33,3) ve 1-yil sonrasinda beklenen enflasyon
(%23,3) ile kiyaslandiginda, politika faizinin mevcut seviyesi halen yiiksek bir reel faiz ve siki bir politika durusu ima ediyor.
Ancak TCMB'nin 2025 ve 2026 yilsonlari icin ara enflasyon hedefleri sirasiyla %24 ve %16 seviyelerinde, mevcut gérinime
gore oldukga iddiali noktalarda bulunuyor. Ekim itibari ile, piyasanin enflasyon beklentilerinin bir 6nceki aya gore kétiileserek,
TCMB'nin ara hedeflerinden biraz daha uzaklastigi gorildi.

Bu mesajlar ve gelismeler bir arada degerlendirildiginde, gelecek 1,5 aylik sirecteki gelismelere gére, 11 Aralik’ta Para Politikasi Kurulu
toplantisindan gikacak faiz kararinin ¢ok farkli senaryolar icermesi s6z konusu olabilir. Bu agidan, Ekim ve Kasim ayi enflasyon verileri,
bu siredeki portfoy ve rezerv hareketleri, ve enflasyon dinamiklerini etkileyen diger dissal faktérler TCMB’nin Aralik toplantisindaki
faiz kararinin yoni ve buyuklugu agisindan kritik 6nem tasiyor. Ayrica, 7 Kasim tarihinde TCMB’nin agiklayacagi yilin son Enflasyon
Raporu’nda paylasilacak tahminler ve yonlendirmeleri yakindan izliyoruz.
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Kaynak: TCMB

Ekim’de tiiketici giiveni zayifladi. Tiketici Gliven endeksi, Ekim ayinda %0,3 diistsle 83,6 seviyesine geriledi. Tketici gliveni, Mart
ayinda 85,9 ile Mayis 2023’ten beri en ylksek seviyesini gordiikten sonra i¢ politik ve kiiresel ekonomik haber akisi ile Nisan’da 83,9’a
gerilemisti. Tiketici gliven son alti aydir 83,5-85,1 araliginda dalgalanirken, tiiketici gliveni Ekim ayinda yilin Gglinci ¢eyregine
(ortalama 83,9) gore daha zayif bir goriinim sergiledi. Ekimde, hanenin maddi durumu degerlendirmesi bir 6nceki aya gore hafif
kotilesirken, gelecek donemde genel ekonomik durum ve hane halki maddi durum beklentilerinde bir toparlanma gorildi. Faiz
indirimlerinin ilk 6ngoriilerden daha yavas olacagi algisi ile, gelecek 12 aylik dénemde dayanikh tiiketim mallarina harcama yapma
dusincesi Ekim ayinda belirgin sekilde bozuldu.
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Tiiketici Gliven Endeksi
Mevsimsellikten Arindiriimig
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Kaynak: TUIK

TCMB Briit rezervleri, 17 Ekim haftasinda 8,7 milyar dolar artigla 198,4 milyar dolar ile rekor tazeledi. Briit rezervlerdeki bu artisin
tamami altin fiyatindaki ylkselisten kaynaklandi. Spot altin fiyatindaki yukselis, 17 Ekim haftasinda 8,8 milyar dolar briit rezervleri
artirici etki yapti. Net uluslararasi rezerv, 17 Ekim haftasinda 0,4 milyar dolar artisla 79,6 milyar dolar oldu. Swap harig net rezervler
1,5 milyar dolar artarak 63,3 milyar dolar oldu. Swap ve kamu mevduati harig net rezervler ise 1,1 milyar dolar iyilesme gosterdi. Tum
etkiler (swap, altin, hazine déviz mevduati) disarida birakildiginda, 17 Ekim haftasinda TCMB’nin net rezerv pozisyonunda 5,8 milyar
dolar bozulma, diger bir ifade ile TCMB net doviz satimi, gdzlendi.

TCMB gilinliak bilango verilerine gore, bu haftanin ilk t¢ glininde TCMB’nin swap ve hazine hari¢ net rezerv pozisyonunda toplam
yaklasik 8 milyar dolar diisis oldugu hesaplaniyor. Bu Ug glinde altin degerleme etkisinin ise yaklasik 7,5 milyar dolar azaltici yénde
oldugu diisiiniildiglinde, son (i¢ glinde net rezerv pozisyonunda bozulma esas olarak altin fiyatindan kaynaklandi.
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Yurtdisinda yerlesik kisilerin TL varliklardaki net pozisyonlari, 17 Ekim haftasinda toplam 26 milyon dolar azaldi. 17 Ekim haftasinda
yabanci yatirimcilarin hisse senedi pozisyonlari 178 milyon dolar azaldi; son U¢ haftada diisiis 372 milyon dolar oldu. Tirkiye’deki
bankalarin yurtdisi subeleri disarida birakildiginda, yabanci yatirimcilar Turk Lirasi cinsi devlet tahvili pozisyonlarinda 150 milyon dolar
net alim gergeklestirdi. Yilbasindan beri, yabanci yatirimcilarin hisse senedi pozisyonlarinda net 1,4 milyar dolar, devlet tahvili
pozisyonlarinda net 4,0 milyar dolar ve 6zel sektor tahvillerinde net 343 milyon dolar olmak Uzere, toplam 5,7 milyar dolar net artis
gerceklesti.

Portfdy Yatinmlari*: Tiirk Lirasi Varliklar Yabana Yatinimai: Hisse Pozisyonu
Net degisim, milyon dolar Net degisim, milyon dolar
*Yabanal yatinmailar, Tiirkiye'deki bankalann yurtdisi subeleri harig
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Kaynak: TCMB

Yurtigi yerlesiklerin YP mevduatlari, 17 Ekim haftasinda 9,7 milyar dolar artigla 218,3 milyar dolara ulasti. Bu artisin 6,8 milyar dolari
altin fiyatindaki artis olmak tzere 7,4 milyar dolari parite ve fiyat degisiminden kaynaklandi. Parite ve fiyat etkisinden arindirildiginda
ise, yurtici yerlesiklerin YP mevduati 17 Ekim haftasinda 2,3 milyar dolar ile artis egilimini korudu. Parite ve fiyat etkisinden
arindirildiginda, gercek kisilerin YP mevduati 1,2 milyar ve tiizel kisilerin YP mevduati ise 1,1 milyar dolar artti.

Kur Korumali Mevduat (KKM) hesaplari, 17 Ekim itibari ile 205 milyar TL (4,9 milyar dolar, gecen haftaya gére 0,9 milyar dolar disti)
seviyesine geriledi. YP mevduat ve KKM hesaplari birlikte degerlendirildiginde, YP bazli mevduatlarin toplam mevduatlar icindeki pay!
17 Ekim’de %40,9’a (bir 6nceki hafta %40,7) yikseldi; bu oran, Aralik 2024’te %40,6 ve 2023 yili ortasinda %68 idi.

. P,
Bankacilik Sektérii Mevduatin Dagilhimi Mevduat ve Kredi Faizi, %
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) @ I

Yatirim Stratejimiz Podcast icin tiklayin.

Beyaz Saray Sozciisii Karoline Leavitt’in, Bagkan Donald Trump’in 6niimiizdeki Persembe giinii Gliney Kore’de Cin Devlet Bagkani Xi
Jinping ile goriisecegini agiklamasinin ardindan ABD borsalari yoniinii yukariya gevirdi. S&P500 teknoloji hisselerinin destegiyle %0,7
artarken, Dow Jones Sanayi Ortalamasi 173 puan veya %0,4 yiikseldi. Nasdag Composite ise Nvidia, Broadcom ve Amazon gibi teknoloji
devlerindeki kazanimlarin etkisiyle %1 artisla daha glgli bir performans gésterdi. S&P 500’Un yikselisi, dnceki seansta %0,5’lik dislisle
yasanan kayiplarin ardindan tam bir toparlanma anlamina geliyor. Dow Jones endeksi o giin yaklasik 334 puan veya %0,7 gerilerken,
Nasdaq %0,9 deger kaybetmisti. Honeywell ve American Airlines, beklenenden gli¢li finansal sonuglar agiklayarak sirasiyla %7 ve %5
yukseldi; 6zellikle American Airlines, guidance yukari revize ederek Dow’un artisina dnculik etti. Tesla hisseleri guin igi zayifligin ardindan
toparlanirken, “Muhtesem Yedili” raporlarinin baslamasiyla IBM, karisik bilangosuna ragmen onceki kayiplarini azaltti. FactSet verilerine
gore, su ana kadar bilango aciklayan S&P 500 sirketlerinin %80’inden fazlasi kazang beklentilerini asmis durumda. Bugiin agiklanacak ABD
TUFE verilerinin gelecek hafta Carsamba giinii yapilacak Fed toplantisi 8ncesinde ekonomik gériinim hakkinda yeni ipuglari sunmasi
bekleniyor. intel, piyasalar kapandiktan sonra agikladigi finansallar beklentilerin olduk¢a iizerinde gergeklesti. Kapani sonrasi
islemlerde %7 prim, ABD vadelileri ve Asya piyasalarini pozitif etkiledi.

TCMB, dezenflasyon egiliminin yavaslamasina faiz indirimlerini yavaslatarak karsilik verdi. Toplanti metninde, enflasyonun ana egiliminin
yukseldigi ve dezenflasyona yonelik risklerin arttigi vurgulandi. Metinden ¢ikan sinyaller, Aralik ayinda faiz indirimine ara verme
olasiligina da isaret ediyor. Akbank’in lglinci ceyrek sonuglarinin beklentilerin %4 lzerinde gerceklesmesinin, piyasalari daha ileriye
tastyacak bir etki yaratmayacagini diisiiniiyoruz. Borsa istanbul’da tepki yiikselisinin zirve noktasini ise CHP Olagan Genel Kurulu’na
yonelik davanin sonucu belirleyici olacaktir. Davanin ertelenmesi veya konusuz kalmasi, piyasada diisese olan tepkinin 10.600-10.970
araliginda zirve yaparak noktalamasini bekliyoruz. Gegen dava sonuglarindan farkh olarak yiikselisin devami gelmeyebilir. Davada
beklenmedik bir gelisme yasanmasi halinde, endeksin ilk etapta 10.000 seviyelerine geri ¢ekilme riski bulunmaktadir.

2025 3. geyrek piyasa kar tahminleri ve takvimi igin tiklayiniz.

Glinliik Hisse Fikirleri

Hisse Son Alhm Aralik Satim Aralik Stop-loss
DOAS 174,00 172,4-173,9 177,1-178,8 166,80
KCHOL 162,80 160,7 -162,7 166,9 -169,1 154,90
MGROS 449,75 444,25 -448 457,5 -463,25 430,25
TUPRS 187,00 182,1-186,1 194,9 -199,7 178,20

BIST100 ve VIOP Teknik Analiz Biiltenimiz igin tiklayiniz.

AB ve ingiltere’den sonra Rosneft ve Lukoil’e agir yaptirimlar uygulamasi sonrasinda petrol arz sikisikliginin artmasi nedeniyle Tiipras’i,
gida perakendecilik sektorinin bu geyrekte de 6n plana ¢ikmasini bekledigimiz icin Migros’u, Tiipras ve Tofas gibi gicli sonuglari
konsolide etmesini bekledigimiz Kog¢ Holding’i ve son olarak gii¢li yurt ici otomobil talebi nedeniyle Dogus Oto’yu gilinlik hisse
fikirlerimizde yer veriyoruz.

Sirket Haberleri

TAVHL: 2025 yili toplam konsolide yatirim harcamasinin 220-240 milyon avro araliginda gerceklesecegini agikladi. Almati Havalimani
yatirim programinin yaklasik 315 milyon avro tutarinda olacagini, 2027 yilinin sonuna kadar biyik 6l¢tide tamamlanmasini, 2025 yilina
iliskin yatirim tutarinin yaklasik 70 milyon avro seviyesinde gergeklesecegini bildirdi.

DESA: Yiizde kirk istiraki oldugu Samsonite Seyahat Uriinleri A.S.”ye Bursa Downtown Subesi’ni kapatmustir.

LRSHO-ADESE: Adese Gayrimenkul Yatinm A.S., Aydin Yatirim Grup ile Konya Meram’daki toplam 244.060 m? buyukligiindeki proje
alaninin %78,35’ini kapsayan 2. Etap, 3. Etap ve ticari bolimlerine iliskin yaklasik 100 milyon USD gelir potansiyeline sahip kat karsihg
ingaat sdzlesmesini imzaladi.

ZOREN: Zorlu Dogal Elektrik Kizildere 1 Jeotermal santraline entegre kurulan GES'ten ticari elektrik satisina basladi.
MIATK: Tripy Mobility, PTT Bilgi Teknolojileri gizlilik s6zlesmesi imzalandi.

BRYAT: Borusan Tedarik Zinciri Coziimleri ve Teknoloji A.S.’nin (“Borusan Tedarik”) paylarinin tamaminin CMA CGM Grup istiraki CEVA
Corporate Services tarafindan satin alinmasina iliskin 25.04.2025 tarihli Hisse Devir So6zlesmesi kapsaminda, islemi gerceklestirecek
tarafin CEVA Lojistik Limited Sirketi olacagi ve 23 Ekim 2025 itibariyla ilgili rekabet otoritelerince onay verildigi Sirketimize bildirilmis olup,
surece iliskin gelismeler kamuya agiklanmaya devam edecektir.
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Yasal Uyari

Bu igerikte yer alan bilgiler genel nitelikte olup, herhangi bir getiri garantisi veya dogrudan yatirim tavsiyesi niteligi tasimamaktadir.
Yatirim kararlari kisisel risk ve tercihlere gére verilmelidir. Yatirimcilarin, burada yer alan bilgilere dayanarak islem yapmadan 6nce
kendi arastirmalarini yapmalari ve ilgili verileri dogrulamalari énemle tavsiye edilir. Burada yer alan bilgilere dayanilarak yapilan
islemlerden dogabilecek dogrudan veya dolayli zararlardan Destek Yatirrm Menkul Degerler A.S., bagh kuruluslar, calisanlari ve
danismanlari sorumlu tutulamaz.

Sunulan veriler guvenilirligi kabul edilen kaynaklardan elde edilmis olmakla birlikte, bilgilerdeki dogruluk, eksiksizlik ve degismezlik
garanti edilmemektedir. Destek Yatirim adina sizinle iletisime gegen kisi veya kurumlarin kaynagini mutlaka dogrulayiniz. Kurumumuz
Telegram vb. uygulamalar veya sahte internet siteleri Gzerinden higbir sekilde bilgi talep etmez, nakit yatirma veya ¢ekme islemlerine
yonlendirmez. Tim resmi bilgilere yalnizca kurumumuzun web sitesi Gizerinden ulasabilir ve dogrulugunu teyit edebilirsiniz.

Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar,
portfdy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari ile musteri arasinda imzalanacak sézlesme gergevesinde, kisilerin risk ve
getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Bu nedenle, yalnizca burada yer alan bilgilere dayanarak yatirirm karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu icerikte yer alan bilgi ve verilerden kaynaklanabilecek dogrudan veya
dolayh zararlardan, kar yoksunlugundan veya lglnci kisilerin ugrayabilecegi zararlardan Destek Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir
sekilde sorumlu degildir.

Gokhan Uskuay

Arastirma Direktorii
arastirma@destekyatirim.com
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