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ABD piyasalari, Nvdia’nin-OpenAl anlagmasinin finansman endiseleri ve Powell’in politika

yapicilarin oniinde zorlu bir yol oldugunu yinelemesiyle saticili seyir izledi

Diin piyasalarda ne oldu ?

ABD piyasalari, Nvdia’nin-OpenAl anlagsmasinin finansman
endiseleri ve Powell'in politika yapicilarin édntuinde zorlu bir yol
oldugunu yinelemesiyle saticili seyir izledi. Nvidia'nin
OpenAl'ya 100 milyar dolarlik yatinm yapacadina dair
aciklama, ilk etapta yapay zekad ekosistemindeki altyapi
kapasitesini buyutecek bir hamle olarak algilansa da kisa
strede olumsuz fiyatlandi. Nvidia hisseleri giin icinde %2,8
geriledi. Piyasa, bu anlasmayl pozitif bir sinyal olarak
g6rmesinin bir gun ardindan, Nvdia’'nin yalnizca stratejik bir
ortakhk degil, ayni zamanda “son c¢are yatirimcisi” rolinu
Ustlenmis olabilecedi ihtimali Uzerinden fiyatlama yapti.
Yatirnmcilar, OpenAl'nin mevcut finansal ve operasyonel
kapasitesini agan buyume planlarina yeterince dis finansman
bulunamamasi durumunda, Nvidia bilangosu Uzerinde buyuk
bir baski olusabilecedinden endiseleniyor. Ayni gin Fed
Baskani Powell, konusmasinda hisse senedi fiyatlarinin
“oldukca yuksek” oldugunu belirterek piyasalarda degerleme
kaygilarini artirdi. Ote yandan Powell, finansal istikrar
risklerinin arttidi bir dénem olmadigini belirtti. Ayrica faiz
indirimi konusunda net bir yol haritasi olmadidini
vurgulamasi, yatirimcilarin risk istahini sinirladi.

Makro veriler cephesinde din ABD’de; Philadelphia Fed
Hizmet Aktivitesi, cari denge (Milyar Dolar), Eylil ayr PMI
verileri ve Richmond Fed Imalat Endeksi verilerinin takip ettik.
Philadelphia Fed Hizmet aktivitesi verisi, -12.3 degerinde
gelerek Adgustos ayl verisine gore 5,2 puan artis
gerceklestirdi. 2.ceyrek cari denge verisinde Amerikan
ekonomisi piyasa beklentisine goére 5,3 milyar daha az agik
vererek -251,3 milyar dolar olarak gerceklesti. Eylul ay1 6éncl
PMI verilerinde; imalat verisi beklentilere gére aylk bazda -
0.2 puan daha az farkla 52,0 seviyesinde, hizmetler verisi de
beklentilere gore aylik bazda -0,1 puan farkla 53,9
seviyesinde gerceklesti. Bu verilerle birlikte son 3 aydaki en
yavas artis kaydedilmis oldu. Son olarak, Richmond Fed
imalat endeksinin Agustos'taki -7,0 seviyesinden Eylil'de -
17,0'a diistli. Imalat endeksi igin piyasa beklentisi -5 seviyesi
olarak gergeklesmesi yonindeydi.

Tahvil faizleri cephesinde 2 wyillik tahvil faizi %3,58
seviyesine,10 yillik tahvil faizi de %4,11 seviyesine geriledi.
Fed Bagkan Yardimcisi Michelle Bowman, isglcu
piyasasindaki zayifligi simdi dnlemenin, daha sonra tersine
cevrilmesi zor olabilecek hizli bir igsizlik artisiyla mucadele
etmekten daha iyi olacagini belirtti. Bu gelismelerle birlikte
FedWatch Tool'a gére son durumda Ekim ayinda 25 baz
puanlik faiz indirimi %97,4, Aralik ayinda ise %76,9 olasilikla
fiyatlaniyor.

Piyasalarda hem teknoloji sirketlerinin strdurulebilir buylime
kapasitesi hem de Fed’in para politikasi konusunda soru
isaretleri olusmasiyla birlikte; Nasdaq endeksi %0,95 dususle
22,573.47 seviyesinden kapanirken, S&P 500 endeksi %0,55
azalisla 66,656.92 seviyesinden gunu tamamladi. Dow Jones
endeksi ise %0,19 deger kaybi ile 46,292.78 puandan
kapandi.
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Sektdrel cephede; IonQ ve Boing dikkat cekti. lonQ
tarafindan yapilan agiklamada, 6nemli bir kuantum internet
donim noktasina ulasildigini ve gelistirdikleri teknoloji
sayesinde mevcut fiber optik altyapi kullanilarak kuantum
bilgisayarlarda genis mesafelerin birbirine baglanmasinin
onunun acildigi belirtildi. Bu gelismeyle birlikte lonQ hisseleri
gliinii %4,45 deger kazanarak tamamladi. Ote yandan,
Baskan Trump'in Ozbekistan Havayollarina degeri 8 milyar
dolart asan Dreamliner satigini acgiklamasinin ardindan
Boeing hisseleri alicili seyir izledi.

Bugiin ne bekliyoruz?

Asya-Pasifik piyasalarinda bu sabah agirhkli saticili seyir
hakim. Fed yetkililerinin  faiz  indirimine  ydnelik
aciklamalarindan  gelen  karigtkk  sinyaller ve  ABD
piyasalarindaki kayiplar saticili seyirde etkili olan unsurlar
olarak 6ne cikiyor. Ayrica, Japonya'dan gelen zayif veriler de
Nikkei endeksinde yasanan saticili gérinimde etkili. PMI
verileri, Japonya’nin imalat sektérinun Eylil ayinda
beklenenden daha fazla daraldigini, hizmetler sektortindeki
blyimenin ise hafifce yavasladigini gosterdi. Genel olarak
Japon is aktivitesi de doért ayin en yavas buyume hizini
kaydetti. Bu veriler, 6zellikle otomobil ve celik gibi énemli
yerel endustrilerin ylksek ABD ticaret tarifeleriyle micadele
ettigi bir dénemde Japon imalat sektdriindeki slregelen
zayifhigi vurguladi. Bununla birlikte, Japon hisseleri gecen
hafta ulagilan rekor seviyelere yakin kalmaya devam etti. Ote
yandan Hong Kong tarafinda, Siper Tayfun Ragasa’nin
etkilerinin  hala slriyor olmasina ragmen piyasalarda
toparlanmanin yasandigini takip ediyoruz.

ABD vadelileri bu sabah alicili seyir izliyor.

Bugin ABD’de MBA haftalilk Mortgage basvurulari ve yeni
konut satiglari verileri takibimizde olacak. 19 Eylll haftasina
ait MBA Mortgage haftalik basvurular verisi icin beklenti
bulunmazken, 12 Eylul haftasina ydnelik veri bir dnceki
haftaya gore 20,5 puan artigla %29,7 olarak gerceklesmisti.
Yeni konut satislarinda Agustos ayina yodnelik beklenti,
satiglarin aylik bazda 2.000 adet azalisla 650.000 adet olarak
gerceklesmesi yoninde bulunuyor.

Euro Bélgesi’nde bugtin veri akisi sakin seyredecek.

Gelecek giindemde neler var?

Yarin ABD’de MBA haftalik Mortgage basvurulari ve yeni
konut satiglari verileri takibimizde olacak. 12 Eylll haftasina
yonelik veri bir énceki haftaya gére 20,5 puan artisla %29,7
olarak gerceklesmisti. Yeni konut satislarinda Agustos ayina
yonelik beklenti, satislarin aylik bazda 2.000 adet azalisla
650.000 adet olarak gergeklesmesi yoninde bulunuyor. Euro
bélgesinde yarin igin takip edecegimiz veri bulunmazken,
Japonya’da PMI verilerini takip edecegiz. Adustos ayinda
hizmet PMI yarim puan duisusle 53,1, imalat PMI ise 0,8 puan
artis ile 49,7 seviyesinde gergeklesmisti.
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ABD Piyasalari
Degisimler Kapanig Giinliik deg. Haftallk deg.  Aylik deg. Yillk deg
Dow Jones 46,292.8 v 019% W -005% & 479% A 881%
Nasdaq 22,573.5 ¥ 09%% W -026% A 524% A 16.90%
S&P 500 Vadeli* 6,721.8 A 008% & 097% A 461% & 13.19%

Avrupa Piyasalari

Degisimler Kapanig Giinliik deg. Haftallk deg.  Aylik deg. Yillik deg
Dax 23,611.3 A 036% W -012% W -228% A 18.60%
FTSE 100 9,223.3 v 004% A 007% A 140% A 12.85%
MSCI Europe 2,491.4 A 044% A& 043% A 293% A 2439%

Asya Piyasalari ve Asya GOU Piyasalari

Degisimler Kapanig Giinliik deg. Haftallk deg.  Aylik deg. Yillk deg
Shanghai Bilesik* 3,836.6 A 039% A 043% A 554% A 14.46%
Kospi 3,467.9 ¥ 053% A 066% A 803% A 4452%
Hong Kong* 26,354.4 A& 075% W O-072% & 602% A& 31.38%
S&P BSE Sensex - Hindistan 81,7443 v 044% W -10% A 236% A 461%
IDX Composite - Endonezya 8,122.0 v -004% & 08% & 781% & 1472%
TAIEX - Tayvan 26,111.8 v 052% & 209% & 870% A 13.36%
MSCI GOU Asya 744.9 A 009% A 021% A 806% A 2479%

Diger Gelismekte Olan Ulke Piyasalari

Degisimler Kapanig Giinliik deg. Haftalik deg.  Aylik deg. Yillik deg
BIST 100 - Tiirkiye 11,331.8 v -119% A& 033% A 321% A 1527%
WIG - Polonya 105,866.7 A 051% & 046% W -455% & 33.04%
Prag SE - Prag 2,307.5 A 017% & 059% & 098% & 31.10%
S&P/BMV IPC - Meksika 62,368.2 & 059% & 191% A& T740% A& 25.96%
Merval - Arjantin 1,815,382 A 024% & 780% W -2110% W -28.35%
Tel Aviv 35 - israil 2,982.6 ¥ -158% W -158% & 179% A 24.54%
Tedavul Al - Suudi Arabistan 10,876.4 A 063% A 08% W -049% W -9.64%
FTSE/JSE All - Endonezya 106,693.2 A 069% & 055% A& 579% A& 26.87%
DFM General - Birlesik Arap Emirlikleri 5,958.9 v -1l13% W -10™% W -3.08% & 1551%

*Haftalik degisim, 6nceki haftanin son islem giinii; aylik degisim, énceki ayin son islem giind; yillik degisim ise yilin son islem giiniine gére
degisimi ifade eder.
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Kiuresel cephedeki negatif atmosferin etkisinde endeks gline temkinli baslangi¢ yapabilir

Diin pi larda ne oldu ?
lin piyasalarda ne oldu BIST Verileri

BIST 100 endeksi din gine, %0,91 dususle 11.365,05 Endeksler BIST 100  BIST Banka BIST Sinai
puandan basladi. Ginin ilk saatlerinde saticili seyrini
surdiren endeks 11.131,75 seviyesine kadar gerilemesinin
ardindan gelen tepki alimlariyla 11.432,77 seviyesine kadar Giinliik Deg. v -119% W -222% W -0.59%
yukseldi. Endeks kapanisa dogru gelen realizasyonlarin
etkisiyle gind %21,19 dususle 11.331,8 seviyesinden
tamamladi. Bankacilik endeksi %2,2, sanayi endeksi %0,59 Yillik Deg. A 1527%  A11.46% & 14.70%
azalis gergeklestirdi. Gunluk islem hacmi ise 154,2 milyar TL

Kapanig 11,331.8 16,222.1 14,973.1

Haftalik Deg. & 0.33% ¥ -047% & 0.50%

seviyesinde gerceklesti. Hacim (milyar TL) 154.2 25.7 86.7

Giinliik Deg. W -6.65%  W-2414% & 0.74%
Bugiin ne bekliyoruz?

3 Aylik Ortalama Hacim (milyar TL) 122.6 26.5 58.3
Kiresel cephedeki negatif atmosferin etkisinde, endeksin giine Giinliik Deg. - 3 Aylik Ort. A 2576% W -299% A 48.72%
temkinli baslangi¢ yapabilecegini disunuyoruz.

*Haftalik degisim, énceki haft: son iglem giind; yillik degisim ise yilin son islem

. .. . . . . iiniine gére degisimi ifade eder.
Bugin yurt icinde reel kesim given endeksi ve kapasite g gore qegist

kullanim orani verilerini takip edecegiz. Hatirlanacagi lzere
Agustos ayi reel sektor given endeksi verisi aylik bazda 1,7

puan art|§l_a_100,60 seviyesine yL.J.k?eIirken, kapasite I_(ulla_nlm
orani verisi de 0,7 puan duslUsle %73,5 seviyesinde

gergekle§mi§ti Tiirkiye Kapanisi Tiirkiye Agilist Oncesi Degisim
$ITL 41.4140 41.4286 a 0.04%
Gelecek giindemde neler var?
€% 1.1791 1.1801 A 0.08%
Haftanin geri kalani i¢cin yurt icinde veri akigi sakin ¥ 147.81 147.85 A 0.03%
seyredecek. Altin 37788 3,772.10 v -0.18%

*Tiirkiye Acilisi Oncesi igin belirtilen rakamlar, bir dnceki giiniin kapanis verileridir.

Tiirkiye - Ulke Risk Primleri (CDS)

Degisimler 23/09/25 Gunliik deg. Haftalik deg. Aylik deg. Yillik deg
Tiirkiye 2 Yillik 1498 @ 244% @ 1472% @ -38% @ -05%
Tiirkiye 5 Yillik 2615 @ 099% @ 851% @ -11% @ -32%
Tiirkiye 10 Yillik 108.8 ® 390% @ 2467% @ 2.7% @ -69.5%
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Tahvil ve Doviz Piyasalari

Kuresel piyasalarda, ABD’'de Eylil ay1 S&P Global Hizmetler PMI
53,9 ve imalat PMI 52 ile beklentilerin altinda aciklandi. Veriler
sonrasi tahvil piyasalarinda sinirli yatay seyir izlendi. Gin iginde
ABD 10 yillik gésterge tahvil faizi %4,14, Almanya 10 yillik gosterge
tahvil faizi %4,74 seviyesinden islem gordu.

Tarkiye'nin 5 yillik Dolar cinsi CDS risk primi 3 bp artigla 262 bp’dan
islem gorurken, Ocak 2035 vadeli 10 yillik Eurobond faizi 3 bp
artisla %6,73 seviyesinden islem gordu.

Doviz tarafinda, major para birimlerinin ABD Dolar’i kargisinda
karisik seyir izledi. Dolar Endeksi 97,344 seviyesinden islem
gorirken, Euro / Dolar paritesi 1,1795 seviyesinde yatay seyir izledi.
Dolar / TL spot kuru ise 41,40 seviyesinde islem gordu.

Yurt igi tarafta TL tahvil piyasalari sinirli saticili seyir izledi. Temmuz
2027 vadeli 2 yillik gosterge tahvilin bilesik faizi 21 bp artisla
%39,76, 10 yillik gdsterge tahvilin faizi ise 20 bp artisla %31,58
seviyesine ylikeldi. BIST Kesin Alim Satim Pazar’'nda islem hacmi
20,9 milyar TL'ye geriledi.

in halkyatirim

f HalkYatirimMen kulDegerler

10'Yillik Tahvil Faizleri ($/€/£ /¥

Net Degisim
Hlkeler Son Getifl cinlik  Haftalik  Ybb
(%)

Tirkiye & 6,73 0,03 0,02 -0,72
ABD v 414 -0,01 0,00 -0,44
ingiltere ¥ 469 -0,02 -0,02 0,12
Almanya v 274 0,00 0,00 0,38
Fransa 4 356 0,00 0,00 0,36
ispanya v 329 001 -001 023
italya ¥ 357 0,00 0,00 0,05

elismekte Olan Ulke Para Birimleri
Degisim (%)
Son Fiyat Ginlik Haftahk  Ybb

Tiirk Lirasi A 41,40 0,11 0,12 17,14
G. Afrika Randi v 17,26 -0,39 -0,52 -8,46
Rus Rublesi ¥ 83,60 -0,02 0,13 -20,94
Meksika Pesosu ¥ 18,33 -0,11 -0,32 -11,96
Kore Wonu & 1.394 0,25 -0,19 -5,58
Hindistan Rupee & 88,78 0,57 0,78 3,78
Endonezya Rupiah & 16.660 0,36 0,45 3,54
Macar Forinti & 330,02 0,19 -0,64 -16,94
Brezilya Reali v 531 -0,49 -0,27 -14,16
(%)
Politika Faizi (Haftalik Borg verme) 40,50
Gecelik Borg Al. /Borg Ver. Faizi 39/43,50
TCMB Agir. Ort. Fon. 40,50
TLREF 40,22
TCMB Toplant Tarihi 23 Ekim 2025
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Yurt igi Haberler

Finansal Hizmetler Guven Endeksi (FHGE), Eylil ayinda
onceki aya goére 12,3 puanhk artigla 177,1 seviyesine
yukseldi. Temmuz ayinda bu endeks 162 ile 10 ayin en disuk
seviyesindeydi.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) verilerine
gore, reel sektoriin doviz borglari Temmuz 2025 itibariyla
351,5 milyar dolara ulasarak tarihi bir seviyeye c¢ikti. Sektoriin
doviz pozisyonundaki agik ise ylksek ivmesini korudu.
TCMB’nin Finansal Kesim Disindaki Firmalarin Déviz Varlik
ve Yukumldlikleri Tablosu’'na goére, Haziran 2025'ten
Temmuz 2025’e gegiste firmalarin doviz varliklari 3,8 milyar
dolar artarken, yukimlulukler ise 17 milyon dolar yikseldi.
Reel kesimin net doviz pozisyonu acgigi Temmuz 2025'te
182,6 milyar dolar olarak kaydedildi. Haziran 2025’e kiyasla
3,8 milyar dolar azalan acik, sektdrdeki yiksek doviz borcu
baskisinin surdaguna gOsterdi. Temmuz ayinda
yukumldltklerin dagihmina bakildiginda; ithalat borglar 766
milyon dolar, tirev yukiamlilikler 244 milyon dolar ve yurt igi
krediler 26 milyon dolar artis gosterdi. Ote yandan yurt
disindan saglanan krediler 1,02 milyar dolar azald1.

OECD’nin Turkiye igin 2025 yili biylime tahmini %2,9'dan
%3,2’ye ylkseltilirken enflasyon beklentisi %31,4'ten %33,5'e
cikarildi. Orta vadede dezenflasyon sirecinin devam etmesi
beklenirken, blylimenin kademeli olarak guglenmesi ve
makroekonomik dengelerin iyilesmesi 6ngoriliyor. Bu
cercevede, siki para politikasinin ve mali disiplinin
surdurilmesinin ~ krittk  6nem tasidigina dikkat cekildi.
OECD’nin Eylul 2025’te yayimladigi Ara Rapor'da, kuresel
ekonomi igin 2025 blylime tahmini %2,9'dan %3,2'ye
yukseltilirken 2026 icin %2,9 olarak korundu. Kdiresel
blyumenin yihin ilk yarisinda beklenenden gugli gelen
aktiviteyle desteklendigi, ancak ticaret politikalarindaki
belirsizlikler ve tarifelerin orta vadede risk olusturdugu
vurgulandi. ABD ekonomisinde blyumenin 2024'te %2,8
civarindan 2025'te %1,8'e ve 2026'da %1,5'e yavaglamasi
bekleniyor; bu goérinimde daha yuksek efektif tarifeler,
isglcl piyasasindaki yumusama ve net gocte ivme kaybi 6ne
cikiyor. Enflasyonun 2025’te hedefin Uzerinde kalacagi,
2026’dan itibaren kademeli olarak gerileyecegi éngorilirken,
para politikasinda ilave faiz indirimlerine alan oldugu ve
Fed’'in 2026 baharina kadar politika faizini %3,25-3,50
araligina indirebilecegi tahmini paylasildi.

Yurt Dig1 Haberler

Almanya'da sirket iflaslari rekor diizeye ulasti. Sigorta sirketi
Atradius'un verilerine gore, Almanya'da buytk sirket iflaslarinin
sayisi yillin Ocak-Haziran doéneminde gecen yilin ayni
doénemine gore %5 artarak 207 ile rekor seviyeye ulasti. Yillik
geliri 10 milyon euronun uzerinde olan s6z konusu sirketler
arasinda otomotiv tedarikgilerinin 29 blyuk iflasla en buyik
paya sahip olmasi dikkati ¢ekti. Bu arada, Almanya Federal
istatistik Ofisi (Destatis) verilerine gére ise iilkede Ocak-
Haziran déneminde toplamda 12 bin sirket iflas etti. iflaslarda
gecen yilin ayni dénemine gore %12 artis yasandi.

Tether CEO'su Paolo Ardoino, yaptigi aciklamada,
Bloomberg'in, stablecoin firmasinin 15 ila 20 milyar dolar
arasinda bir sermaye artirrmi talep edebilecegini ve degerinin
potansiyel olarak 500 milyar dolar olabilecegini bildirmesinin
ardindan sirketin Ust dlizey yatirimcilardan olusan bir gruptan
sermaye artirnmi degerlendirdigini séyledi.

Pekin ziyareti sonrasinda agiklamalarda bulunan ABD Heyeti
Baskani Adam Smith, Cin'in nadir toprak elementi hakimiyeti
hakkinda anlasamadiklarini ve bu noktada rahatsizliklarinin
devam ettigini ifade etti. TikTok sorununun halen tamamen
¢ozulmedigini belirten Smith, nikleer silahlanma konusunda
Cin ile diyaloglari artirmalari gerektigini vurguladi. ABD'nin Cin
Buytukelgisi David Perdue, Cin'in Boeing siparisleri noktasinda
iki tlkenin anlasmasinin son asamada oldugunu soyledi.

Morgan Stanley, 2026'nin ilk yarisinda dijital varlik altyapi
saglayicisi Zerohash ile ortaklik kurarak ETrade platformunda
kripto para islemleri sunmayi planliyor. Morgan Stanley
sbzcusu tarafindan  dogrulanan bilgiye goére, Hizmet
basladiginda, ETrade mdusterileri bitcoin, ether ve solana
islemleri yapabilecek.

f HalkYatirimMen kulDegerler
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OpenAl, Stargate Al projesini bes ABD merkeziyle
genigletiyor. OpenAl, zarar eden girisimin son donemdeki bir
dizi blylk anlagmasinin sonuncusu olarak, yapay zeka
altyapr projesi Stargate'in maliyetini yaklagik 400 milyar
dolara g¢ikararak bes yeni ABD veri merkezi gelistirmek igin
anlagmalar imzaladi. Diger destekgileri arasinda SoftBank ve
ABD vyaziim grubu Oracle'in da bulundugu Stargate'in,
Teksas'in  Abilene kentindeki tek bir merkezden (lke
genelindeki alti  merkeze genigletiimesini saglayacak.
Stargate'in destekgileri, bu dikkat c¢ekici altyapi projesini,
Amerika'nin yapay zeka alaninda liderlik etme ve GCin
rekabetinin 6nliinde kalma cabalarinin temel tagi olarak 6ne
surdiler. Ancak OpenAl ve ortaklarinin, siteleri finanse etmek
icin gereken muazzam meblaglari toplamalari gerekiyor.
OpenAl'nin CEO'su Sam Altman, Sali gunu Abilene'de
dlzenledigi basin toplantisinda, grubun 400 milyar dolarlik
taahhldu finanse edebileceginden emin oldugunu séyledi.

Citi, bankalarin faiz oranlarini distrmeye olumlu yaklastigini
belirterek, dort Tlrk bankasi icin hisse senedi fiyat hedeflerini
yukseltti. Varhk-yakimlalik acigina iliskin analizin, kisa
vadede en cok Is Bankasi ve Yapl Kredinin fayda
saglayacagina isaret ettigi belirtildi. Citi, bu yil net faiz
gelirinin daha disuk olacag! tahminlerine dayanarak Akbank,
Garanti ve Is Bankasi igin bu yilki hisse basina kazang
tahminlerini disirirken, Garanti icin bu tahminleri yukseltti.
Analizin ardindan Akbank, is Bankasi ve Yapi Kredi igin 'al'
tavsiyesi, Garanti icin de 'nétr' tavsiyesi korundu.
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Kardemir (KRDMD, Notr): Sirket, 2025 yilinin Ekim-Aralik dénemine iligkin satis programini agikladi. Buna gore; kitik satislari
171 bin ton, nervarll ingaat demiri 164 bin ton, kangal-gubuk 137 bin ton ve profil 127 bin ton olarak planlandi. Satiglarin %30’u
taahhatll, %70’ ise serbest olarak 6ngoruldd. Yilin ilk yarisinda gegen yilin ayni dénemine kiyasla kutlk satiglari %24,7 artigla 520
bin ton, nervirli insaat demiri satislari %37,2 artisla 321 bin ton, kangal-gubuk satislari %2,4 artigla 214 bin ton olurken, profil
satislar %12,3 gerileyerek 150 bin ton seviyesinde gergeklesmisti. Planlanan satis programi, gecen yilin son c¢eyregindeki

gerceklesmelere goére toplamda %8,3 dususe isaret ediyor.

Bununla birlikte, gegmis doénemde agiklanan programlarla

gergeklesmeler arasinda sapmalar gériildiigiini hatirlatmakta fayda var. Ote yandan, karlih@i daha yiiksek olan profil Griinlerinde
satis hacmini artirma yonuindeki girisimi olumlu de@erlendiriyoruz. Genel olarak ise haberi nétr olarak yorumluyoruz.

Hisse Verileri

Piyasa Garpanlari

Hisse Kodu KRDMD F/K
Cari Fiyat (TL) 29,80 FD/FAVOK 10,8
52H En Yiksek (TL) 34,06 FD/Satislar 0,8
52H En Disik (TL) 21,16 PD/DD 0,6
Piyasa Degeri (mn TL) 23.250,7
Piyasa Degeri (mn USD) 563,0 Si1H 6,6%
Halka Ac¢iklik Orani (%) 89% S1A -3,0%
Endeks Payi (BIST100) 0,6% S3A 10,3%
Temettl Verimi 0,0% S1Y 4,3%
3A Hacim (mn TL) 1.597,7 YB -5,3%

Mavi Giyim (MAVI, Nétr): Sirket tarafindan 23/09/2025 tarihinde; Borsa istanbul'da pay basina 37,98 TL — 38,14 TL fiyat
araligindan (ortalama 38,0554 TL) toplam 325.000 TL nominal degerli MAVI B Grubu pay senedi geri alindi. Bu islemle birlikte,
bugtine kadar geri alinan toplam B grubu pay sayisi 3.975.000 adet olup, bu paylarin sermayeye orani yaklasik %0,50'dir.

Hisse Verileri

Piyasa Carpanlari

Hisse Kodu MAVI  F/K 17,2
Cari Fiyat (TL) 38,04 FD/FAVOK 4,5
52H En Yiksek (TL) 46,28 FD/Satiglar 0,8
52H En Dasuk (TL) 29,83 PD/DD 2,6
Piyasa Degeri (mn TL) 30.223,2
Piyasa Degeri (mn USD) 731,8 S1H -10,8%
Halka Aciklik Orani (%) 73% S1A -12,1%
Endeks Payi (BIST100) 0,7% S3A -12,5%
Temettl Verimi 2,6% S1Y -28,6%
3A Hacim (mn TL) 566,1 YB -24,8%

Skor Kart: Sirketler ile ilgili Skor Kart'lara buradan ulasabilirsiniz. Hisse senedine iliskin glincel piyasa verilerinin yani sira, sirketin son 16 ceyregine
iliskin 6nemli rasyo ve finansal verilerinin sunuldugu bir data setidir. Skor Kart ile bilango dénemlerini takip edebilir, sirket bilangolari dahil tim finansal
verilere ulasabilir ve glivenli yatinmin avantajlarindan faydalanabilirsiniz.

f HalkYatirimMenkulDegerler
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IHALKYATIRIM
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Sirket Haberleri

Tekfen Holding (TKFEN, Nétr): Tekfen Holding, yénetim kurulu tyesi Ozgiin Oztung'un istifasi sonrasi Can Grubu sirketlerinde
TMSF’nin kayyum olarak goérevlendiriimesi kapsaminda TMSF Bagskan Yardimcisi Nevzat Avung, Tekfen Holding yonetim kurulu
Uyeligine, ilk genel kurulun onayina sunulmak lzere atandi. Ayrica, ARY Holding’in, Tekfen Holding’in 7 Mayis 2025 tarihli genel
kurul kararlarinin iptali icin actigi davada, mahkeme, ylritmenin durdurulmasi ve kayyum atanmasi taleplerini reddetti. Esas
davanin gorilmesine 20 Kasim 2025 tarihinde baglanacak.

Hisse Verileri

Piyasa Carpanlari

Hisse Kodu TKFEN F/K 85,7
Cari Fiyat (TL) 93,45 FD/FAVOK 17,9
52H En Yuksek (TL) 165,00 FD/Satiglar 0,8
52H En Disuk (TL) 46,52 PD/DD 1,1
Piyasa Degeri (mn TL) 34.576,5
Piyasa Degeri (mn USD) 837,2 S1H 1,6%
Halka Agiklik Orani (%) 31% Si1A -16,6%
Endeks Pay1 (BIST100) 0,3% S3A -50,1%
Temettl Verimi 0,3% S1Y 48,2%
3A Hacim (mn TL) 4299 YB 14,4%

Enerya Enerji (ENERY, Nétr): Sirket tarafindan 23.09.2025 tarihinde Borsa istanbul A.S. nezdinde pay basina 10,61 TL — 10,77
TL fiyat araligindan (agirlikli ortalama 10,677 TL) toplam 2.791.845 adet pay geri alindi. Boylelikle sirketin sahip oldugu ENERY
paylari toplami 252.844.531 adede ulasti (Sirket sermayesine orani %2,8094).

Hisse Verileri

Piyasa Carpanlari

Hisse Kodu ENERY F/K 33,6
Cari Fiyat (TL) 10,62 FD/FAVOK 21,7
52H En Yuksek (TL) 11,93 FD/Satiglar 3,5
52H En Disuk (TL) 3,08 PD/DD 2,1
Piyasa Degeri (mn TL) 95.580,0
Piyasa Degeri (mn USD) 2.314,4 S1H -4,9%
Halka Agiklik Orani (%) 22% S1A -4,1%
Endeks Pay1 (BIST100) 0,6% S3A 23,9%
Temettl Verimi 0,1% S1Y 206,5%
3A Hacim (mn TL) 511,6 YB 141,8%

Skor Kart: Sirketler ile ilgili Skor Kart'lara buradan ulasabilirsiniz. Hisse senedine iliskin glincel piyasa verilerinin yani sira, sirketin son 16 ceyregine
iliskin 6nemli rasyo ve finansal verilerinin sunuldugu bir data setidir. Skor Kart ile bilango dénemlerini takip edebilir, sirket bilangolari dahil tim finansal
verilere ulasabilir ve glivenli yatinmin avantajlarindan faydalanabilirsiniz.
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Carpanlar Bazinda BIST

i;:g Son 3 Ay Son1 Yl
FEi Kapanis 11.05x
11.0 -
105 P A‘N Minimum 9.07x 5.45x
100 M Maksimum 11.61x 11.61x
g»g Ortalama 10.81x 8.34x
8.0 Minimuma Uzaklik 1.97x 5.60x
7.5
7.0 Maksimuma Uzaklik -0.57x -0.57x
6.5 A"
60 \‘W"ﬂ' Performans 27.7% 86.5%
5.5
5.0
4.5
A T T . . w o e e o oo Mevcut durumda, son ii¢ aylik ortalama
2 & 9 g9 ¢ 49 9 4 g 49 g4 o9 g A i :
B 3 3 & 3 S ) 3 9 3 5 < S carpan seviyesine %2; son bir yillik ortalama
— F /K Ortalama +2stdev +1stdev -1stdev -2stdev carpan seviyesine %24.5 yakiniz.
XBANK PD/DD (Cari) / XUSIN F/K (Cari) XBANK PD/DD Garpan (Cari)
1.8 19.1 Son 3 Ay Son 1 Yil
1.6 Kapanig 1.41x
1.4 Minimum 1.19x 0.99x
1.2 14.8 Maksimum 1.45x 1.64x
1 Ortalama 1.38x 1.31x
08 Minimuma Uzaklk 0.22x 0.42x
Maksimuma Uzakhk -0.04x -0.22x
0.6 10.4
04 Performans 22.7% -9.3%
0.2
0 6.0 Mevcut durumda, son ii¢ aylik ortalama
g § § % § g § § g § § g g carpan seviyesine %2; son bir yillik ortalama
° - - - ° e ° e =° e ° < ° garpan seviyesine %7.1 yakiniz.
= XBANK PD/DD == XUSIN F/K (sag eksen)

XUSIN F/K (Cari)

205 XUSIN F/K Garpani (Cari)

19.5
185 Son 3 Ay Son1Yil
17.5 JW Kapanis 18.07x
16.5 ’ Minimum 14.72x 7.93x
15.5
145 Maksimum 18.11x 18.11x
13.5 Ortalama 16.79x 12.71x
i:: Minimuma Uzaklik 3.35x 10.14x
10:5 Maksimuma Uzaklik -0.04x -0.04x

9.5 Performans 13.5% 90.8%
8.5
7.5
65 < < < < " n " n " " n n n Mevcut durumda, son ii¢ aylk ortalama
(N (N (N (N (N N N N N N N S N P .
S S = S g S Py g Pty S N < S carpan seviyesine %7; son bir yillik ortalama
—F/K Ortalama +1stdev +2stdev -1stdev -2stdev garpan seviyesine %29.6 yakiniz.
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BIST vs MSCI GOU Piyasa Gostergeleri

IHALKYATIRIM

BIST100 - MSCI GOU

BIST 100 - MSCI GOU Endeksi Farki
(Normalize Edilmis)

10
Son 3 Ay Son1Yil
(o] Kapanig -31.73
-5 Minimum -35.7 -35.7
-10 \/ N Maksimum -20.5 0.0
-15 Ortalama -25.7 -155
-20 Minimuma Uzakhk 3.9 39
-25 Maksimuma Uzakhk -11.2 -31.7
-30 Performans 9.5% 18.2%
-35 v
-40 o
< - < - - i~ - - i~ - - i~ Mevcut durumda, son ii¢ aylik ortalama
o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ . .
> S = S = N & 5 = ey = < seviyeye 6.1 puan; son bir yillik ortalama
o — — — o o o o o o o o
s F 3Pk Ortalama +2stdev +1stdev -1stdev -2stdev seviyeye 16.3 puan yakiniz.
XBANK - MSCI GOU / XUSIN - MSCI GOU BANK - MSCI GOU Bankacilik Endeksi Farki
5 40 (Normalize Edilmis)
0 Son 3 Ay Son1 Yil
-5 Kapanig -25.4
-10 Minimum -394 -42.2
15 Maksimum -23.3 1.3
20 0 Ortalama -28.5 -21.3
- Minimuma Uzakhk 14.0 16.8
Maksimuma Uzaklik 2.1 -26.7
-30 Performans -0.6% 10.4%
-35
_40 .
s 20 Mevcut durumda, son ii¢ aylik ortalama
< < < < 0 n n n n n n n n seviyeye 3.1 puan; son bir yillik ortalama
N N N N N N N N Q N N N N .
3 S pa] ] by S Iy b b 8 N < Q seviyeye 4.1 puan yakiniz.
e XBANK - MSCI GOU e XUSIN - MSCI GOU (sag eksen)
XUSIN - MSCI GOU Sanayi Endeksi USIN=MSCI GOU Sanayi Endeksi Farki
15 (Normalize Edilmis)
Son 3 Ay Son1Yil
10
Kapanig -3.9
> Minimum 212 212
0 r\‘ Maksimum 0.6 9.0
-5 ] Ortalama -9.0 -4.3
10 'ﬂ Minimuma Uzakhk 17.3 17.3
v Maksimuma Uzakhk -4.5 -12.8
5 \"\A /v( Performans 5.9% 15.3%
-20 M)
-25
§ § § § § § § § § § § § § Mevcut durumda, son bir yillik ortalama
e - N - .° e e ° ° ° e e e seviyeye 0.4 puan uzagiz.
XUSIN - MSCI GOU (sag eksen) Ortalama
+2stdev +1stdev
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22 Eylil 04:00 Cin 1 Yillik Kredi Faiz Orani Eyli 3,0% 3,0%
22 Eylul 04:00 Cin 5Yillik Kredi Faiz Orani Eylul 3,5% 3,5%
22 Eylul 10:00 Tirkiye Tuketici Glven Endeksi Eylal - 84,3
22 Eylul 11:00 Turkiye Yabanci Turist Girigleri (Yillik) ABustos - -5,0%
22 Eylul 15:30 ABD Chicago Fed Ulusal Aktivite Endeksi Agustos - -0,19
22 Eylul 16:45 Euro Bolgesi AMB Uyesi Lane'nin Konusmasi - - -
22 Eylil 16:45 ABD FED Uyesi William'in Konusmasi - - -
22 Eylal 17:00 ABD FED Uyesi Musalem'in Konugmasi - - -
22 Eylul 17:00 Euro Bolgesi Tiiketici Giiveni (Oncii) Eylul -15,0 -15,5
22 Eylul 19:00 ABD FED Uyesi Barkin'in Konugmasi - - -
22 Eylul 19:00 ABD FED Uyesi Hammack'in Konusmasi - - -
23 Eylul - Japonya Piyasalar Sonbahar Ekinoks Giinii Nedeniyle Tatil - - -
23 Eylil 11:00 Euro Bblgesi imalat PMI (Oncii) Eyliil 50,8 50,7
23 Eylul 11:00 Euro Bolgesi Hizmet PMI (Oncii) Eylul 50,9 50,5
23 Eyll 11:00 Euro Bolgesi AMB Uyesi Miiller'in Konugmasi - - -
23 Eylul 15:30 ABD Philadelphia Fed Hizmet Aktivitesi Eylul - -17,5
23 Eyll 15:30 ABD Cari Denge (Milyar Dolar) 2¢ - -450,2
23 Eylul 16:40 Euro Bolgesi AMB Uyesi Kocher'in Konusmasi - - -
23 Eylul 16:45 ABD imalat PMI (Oncii) Eylil - 53,0
23 Eylul 16:45 ABD Hizmet PMI (Oncii) Eylal - 54,5
23 Eylil 17:00 ABD Richmond Fed imalat Endeksi Eylil - -7
24 Eylil 03:30 Japonya imalat PMI (Oncii) Eylil - 49,7
24 Eylul 03:30 Japonya Hizmet PMI (Oncii) Eylul - 53,1
24 Eyliil 10:00 Tarkiye Reel Sektdr Giiven Endeksi Eyldl - 100,6
24 Eylul 10:00 Turkiye Kapasite Kullanim Orani Eylul - 73,5%
24 Eylil 14:00 ABD MBA Haftalik Mortgage Bagvurulari 19 Eylul - 29,7%
24 Eylul 15:30 ABD insaat izinleri (Final) Agustos - 1,31mn
24 Eylil 15:30 ABD ingaat izinleri (Aylik, Final) Agustos - -3,7%
24 Eyll 17:00 ABD Yeni Konut Satislari Agustos 653.000 652.000
24 Eylul 17:00 ABD Yeni Konut Satiglari (Aylik) Agustos 0,1% -0,6%
24 Eylul 23:10 ABD FED Uyesi Daly'nin Konusmasi - - -
25 Eylul 02:50 Japonya BoJ PPK Toplanti Tutanaklari - - -
25 Eylal 10:00 Euro Bolgesi AMB PPK Toplanti Tutanklari - - -
25 Eylal 15:20 ABD FED Uyesi Goolsbee'nin Konusmasi - - -
25 Eylul 15:30 ABD Toptan Satis Envanterleri (Aylik. Oncii) Agustos - 0,1%
25 Eylul 15:30 ABD GSYH (Ceyreksel, Final) 2¢ 3,3% 3,3%
25 Eylul 15:30 ABD Kisisel Tuketim (Final) 2¢ - 1,6%
25 Eylal 15:30 ABD GSYH Fiyat Endeksi (Final) 2¢ - 2,0%
25 Eylal 15:30 ABD Cekirdek PCE Fiyat Endeksi (Final) 2¢ - 2,5%
25 Eylil 15:30 ABD Dayanikli Mal Siparisleri (Oncii) Agustos -0,5% -2,8%
25 Eylul 15:30 ABD Gekirdek Dayanikli Mal Siparisleri (Oncii) Agustos -0,2% 1,0%
25 Eylul 15:30 ABD Haftalik issizlik Maagl Basvurular 20 Eylul - 231.000
25 Eyliil 15:30 ABD Devam Eden Basvurular 13 Eyldl - 1,92 mn
25 Eylul 16:00 ABD FED Uyesi Williams'in Konugmasi - - -
25 Eylil 17:00 ABD 2. El Konut Satislan Agustos 3,98 mn 4,01 mn
25 Eylal 17:00 ABD 2. El Konut Satislari (Aylk) Agustos -0,8% 2,0%
25 Eylil 18:00 ABD Kansas City Fed imalat Aktivitesi Eylil - 1
25 Eylul 20:00 ABD FED Uyesi Barr'in Konugmasi - - -
25 Eylul 22:00 ABD FED Uyesi Daly'nin Konugmasi - - -
26 Eylul 02:30 Japonya Tokyo TUFE (Yillik) Eylil 2,8% 2,5%
26 Eylil 02:30 Japonya Tokyo Gekirdek TUFE (Yillik) Eyll 2,8% 2,5%
26 Eyliil 11:00 Euro Bélgesi AMB 1 Yillik TUFE Beklentisi Agustos 2,5% 2,6%
26 Eylul 11:00 Euro Bolgesi AMB 3 Yillik TUFE Beklentisi Agustos 2,4% 2,5%
26 Eylil 15:30 ABD Kisisel Gelirler Agustos 0,3% 0,4%
26 Eyliil 15:30 ABD Kisisel Giderler Agustos 0,5% 0,5%
26 Eylil 15:30 ABD Kisisel Tiiketim Harcamalari Fiyat Endeksi (Aylik) Agustos 0,3% 0,2%
26 Eylul 15:30 ABD Kisisel Tiiketim Harcamalari Fiyat Endeksi (Yillik) Agustos 2,7% 2,6%
26 Eylul 15:30 ABD Cekirdek Kisisel Tuketim Harcamalari Fiyat Endeksi (Aylik) Agustos 0,2% 0,3%
26 Eylil 15:30 ABD Gekirdek Kisisel Tiiketim Harcamalari Fiyat Endeksi (Yillik) Agustos 2,9% 2,9%
26 Eylul 16:00 ABD FED Uyesi Barkin'in Konugmasi - - -
26 Eylul 17:00 ABD FED Uyesi Bowman'in Konugmasi - - -
26 Eylul 17:00 ABD Michigan Universitesi Tiiketici Hissiyati (Final) Eylal 56,0 55,4
26 Eylil 17:00 ABD Michigan Universitesi Cari Kosullar Endeksi (Final) Eylil - 61,2
26 Eylul 17:00 ABD Michigan Universitesi Beklentiler (Final) Eylal - 51,8
26 Eylul 17:00 ABD Michigan Universitesi 1 Yillik Enflasyon Beklentisi (Final) Eyll - 4,8%
26 Eylul 17:00 ABD Michigan Universitesi 5-10 Yillik Enflasyon Beklentisi (Final) Eylal - 3,9%
26 Eylul 18:00 ABD Kansas Fed Hizmet Aktivitesi Eylul - 4

Kaynak: Bloomberg, TCMB, TUIK, HLY Arastirma, Forinvest
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ilknur TURHAN Mudar ITurhan@halkyatirim.com.tr
Gida Perakendeciligi, Cam, Cimento, +90 216 547 81 85
GYO, Mobilya, Giyim, Gida

Aysegul BAYRAM Yonetmen ABayram@halkyatirim.com.tr
Strateji, Telekom, Madencilik, Savunma, +90 216 547 87 30
Yazihm, Teknoloji, Enerji, Tarim,
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Kerem DEMIRTAS Uzman KDemirtas@halkyatirim.com.tr
Havacilik, Demir — Celik, Enerji +90 216 547 87 45

Gorkem Alper OREN Uzman Yardimcisi GOren@halkyatirim.com.tr
Piyasalar ve Strateji +90 216 547 87 56

ismail Oguz PALUT Uzman Yardimcisi IPalut@halkyatirim.com.tr

Piyasalar ve Strateji +90 216 547 81 70

CEKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danigsmanlidi 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 yatinm karari veriimesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali
durumlarn, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngéri, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman icerisinde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z
konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun olan yatinm araclarinin ve islemlerin kapsam ve igeridi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirnm
kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen urin ya da hizmetin musteriye uygun olup olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu
urGin veya hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve tecriibeye sahip olup olmadiklarinin tespit ediimesidir. Bu raporda yer alan her turli 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 ediimeden sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari veriimesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulagilabilen ilk kaynaklardan iyi
niyetle ve dogrulugu, gegerliligi, etkinligi velhasil her ne sekil, suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti
olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Bu nedenie, is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya glincellenme gibi konularda ortaya gikabilecek
zararlardan Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. ve ¢alisanlari sorumlu degildir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel yatirim tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor
ve yorumlar, kapsamli bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Halk Yatirnm Menkul Degerler A.$.’nin herhangi bir taahhidinu icermediginden, bu bilgilere istinaden her tirli 6zel
velveya tizel kigiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuclar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirli riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle,
isbu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler nedeniyle
olusabilecek her turli maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecedi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar
ve ziyandan hicbir sekil ve surette Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar nedeniyle higbir sekil ve surette
her ne nam altinda olursa olsun Halk Yatinm Menkul Degerler A.$. ve calisanlarindan herhangi bir tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Halk Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan farkh bélimlerde istihdam edilen kisilerin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya gérislerle hem fikir olmamasi mimkindir. Bu rapor, sadece
gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timi veya bir kismi Halk Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin yazili izni olmadan gogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uguncu kisilere
gbsterilemez, ticari amagla kullanilamaz.
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