Glinliik Bililten

D DestekYatirim

Kasim ayi enflasyonunun %0,87 ile beklentilerin altinda gerceklesmesi,
TCMB’nin Aralik ayinda 150 baz puanlik bir faiz indirimi yapabilecegine yonelik
beklentileri giiclendirdi. Bugiin TUIK tarafindan yayimlanacak mevsimsellikten
arindirilmis verilerde manset enflasyon egiliminde bir yavaslama goérmeyi
ongoruyoruz. Ancak cekirdek enflasyonda ilave bir iyilesme olmamasi,
TCMB’nin daha agresif bir indirim adimi atmasini sinirlayabilecek bir unsur
olarak 6ne ¢ikiyor. Bu agidan TCMB’nin yayinlayacagl Aylik Fiyat Gelismeleri
raporu ve enflasyonun ana egilimine iligkin degerlendirmeleri 5nem tasiyor.

Duin 2-yillik devlet tahvilinin bilesik faizi 47 baz puan disusle %38,11 seviyesine
geriledi. BIST 100 ise %0,65 dusls kaydetti.

ABD’de 6zel sektorde istihdam Ekim ayinda yukari giincellenerek 47 bin kisi
artis gosterirken, Kasim’da 32 bin kisi azaldi. Piyasa beklentisi 5 bin kisilik artig
yonindeyken, bu sonu¢ Mart 2023’ten bu yana gorilen en biyik istihdam
diisiisiine isaret etti. istihdam diisusii, 6zellikle kiigiik dlgekli isletmelerdeki
120 bin kisilik kayiptan kaynaklandi. Veri, ekonomik aktivitede yavaslama
risklerini 6ne ¢ikarirken, Fed’in biylmeyi desteklemek amaciyla para
politikasinda ek gevseme adimlarini sirdiirebilecegine yonelik beklentileri
gliclendirdi. S&P 500 %0,3, Dow Jones %0,9, Nasdaq 100 %0,2 ve kiiclk olcekli
sirketleri takip eden Russell 2000 %1,9 artisla glinii tamamladi. Euro, Kasim
ayina iliskin Euro Bolgesi bilesik PMI verisinin yukari yonli revize edilmesi ve
ECB ile Fed arasindaki para politikasi beklentilerinin belirgin bicimde
ayrismasiyla EURUSD 1,165’in (zerine ¢ikarak Ekim ortasindan bu yana en
gliclii seviyesine ulasti.

TUIK tarafindan Kasim ayi mevsimsellikten arindiriimis enflasyon verisi ve
TCMPB’nin Kasim ayi enflasyon degerlendirmesi bugiin agiklaniyor. Ekim
ayinda mevsimsellikten arindirilmis artislar manset TUFE igin %2,1 ve C endeksi
icin %1,9 dizeyinde olugmustu. Kasim ayi igin hesaplamalar, mevsimsellikten
arindirilmis manset veride gerilme ancak cekirdek enflasyonda yatay bir seyir
ima ediyor. TCMB'nin enflasyonun ana egilimine iliskin degerlendirmeleri ise
Aralik ayi faiz karari agisindan 6nem tasiyor.

Kasim ayi1 Reel Kur Endeksi bugiin acgiklaniyor. Tiirk Lirasi, Kasim ayinda USD
ve EUR karsisinda nominal olarak %1,1 deger kaybetti. Kasim ayinda tiketici
fiyatlarinin %0,87 artmasi ile, Tlrk Lirasi’nin gegen ay hafif bir reel degerlenme
gosterdigi hesaplaniyor.
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IS Kapanis Giin. Deg.%
BIST 100 11.037 -0,78
BIST Banka 16.456 0,80
BIST Sinai 13.799 -0,56
VIOP Kapanis Giin. Deg.%
XU030 Aralik 12.279 -0,08
XU030 Subat 12.891 -0,12

Dolar/TL Aralik

Para Piyasalari

43,40

0,00

Son Giin. Deg.%

Dolar/TL 42,41 0,03
Euro/TL 49,38 0,12
TLREF 39,38% -0,04
2 Yillik Tahvil 38,11% -1,22
10 Yillik Tahvil 30,80% -1,41
Yurt Disi Borsalar Kapanis Giin. Deg.%
DOW JONES 47.883 0,86
S&P 500 6.850 0,30
NASDAQ 25.607 0,20
DAX 23.694 -0,07
EUR/USD 1,1658 -0,07
USD/JPY 155,48 0,16
GBP/USD 1,3334 -0,10
DXY 98,99 0,00

Emtia Piyasalar

Altin (Ons)
GUmis (Ons)
Brent

Makroekonomik Veriler

Son Giin. Deg.%

4.197 -0,21
58,09 -0,67
62,81 0,20

3-Ara-25
TR TUFE, aylk Kas
TR TUFE, yillik Kas
TR UFE, aylik Kas
ALM Hizmet PMI Kas
AB  Hizmet PMI Kas
ABD ADP istihdam Artisi Kas
ABD ISM Hizmet Kas

4-Ara-25

TR  Reel Efektif Doviz Kuru Kas
TR Mev. Arindirilmis TUFE  Kas
TR  TCMB Aylik Fiyat Gelis. Kas
AB  Perakende Satiglar Eki
ABD Haftalik issizlik Maasi Bas.

Bek.
0.87% 1.25% 2.6%
31.1% 31.6% 32.9%
0.8% - 1.6%
53.1 52.7 54.6
53.6 53.1 53.0
32bin  5bin 47 bin
52.6 52.1 52.4
Saat  Bek.  Onc.
10.00 - 71.9
16:00 - 1.9%
18:00
13:00 0.1% -0.1%

16:30 220 bin 216 bin
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Kasim ayinda tiiketici enflasyonu %0,87 ile beklentilerin altinda gergeklesti. Kasim ayina iliskin ortalama piyasa tahmini %1,25 iken,
gida fiyatlarinailiskin olumlu gostergeler ile son giinlerde daha iyimser beklentiler glindeme gelmisti. Bu yil Kasim ayinda kaydedilen
%0,87 artig, 2019 yilindan beri en diisiik Kasim ay1 enflasyonuna isaret ediyor. Boylece, yillik enflasyon %32,9’dan son 4 yilin en disiik
enflasyon seviyesi olan %31,1’e geriledi. islenmemis gida fiyatlarinda (-%3.3) -6zellikle sebze fiyatlarinda (-%6,1) kaydedilen mevsim
normallerinin tUzerindeki diisiis, manset enflasyonun beklentilerin altinda kalmasinda en 6nemli etken oldu. Gida ve alkolsuz igecek
grubundaki fiyat diislisi manset enflasyonu 0.2 puan asagi ¢ekti. Diger taraftan, Aralik ayinda bu dislslerin diizeltmelerinin olmasi
riskini not ediyoruz.

Alt kalemlerde, kira artisi aylik %2,5’e yavasladi; yillik kira enflasyonu %63,6’ya geriledi. Aylik fiyat artigi Hizmet sektoriinde %1,5 ve
enerji ve gida hari¢ mallarda %1,1 ile sinirh olmakla birlikte, bu gruplarin yillik artislari yatay kaldi. Tirk Lirasi’nin son aylardaki gérece
istikrarh seyri 6zellikle mal enflasyonunda etkili olmaya devam ediyor. Bdylece, aylik ¢cekirdek (C ) enflasyon %1,2’ye; ve yillik cekirdek
enflasyon ise %32,1’den %31,7’ye indi.

Ekim ayinda mevsimsellikten arindirilmis artislar manset TUFE icin %2,1 ve C endeksi icin %1,9 diizeyinde olusmustu. Kasim ayi icin
hesaplamalar, mevsimsellikten arindirilmis manset veride gerilme ancak gekirdek enflasyonda yatay bir seyir ima ediyor. Boylece,
Kasim ayi verisini dezenflasyon sireci agisindan olumlu bir veri olarak degerlendirmekle birlikte, islenmemis gida enflasyonu etkisi,
bu etkinin Aralik’ta dizeltme riski ve ¢ekirdek enflasyonda ek bir iyilesme goriilmemesi nedeniyle temkinli bir iyimserlik verdigini
dusindyoruz. Yilsonu enflasyon tahminimizi %31,5 seviyesinde sabit tutmakla birlikte, islenmemis gida enflasyonunda bir diizeltme
gerceklesmemesi durumunda risklerin %31 seviyesine dogru asagi yonli oldugunu not ediyoruz.

Kasim enflasyon verisi sonrasinda, TCMB’nin 150 baz puan faiz indirimi olasihiginin arttigini; ancak cekirdek enflasyondaki seyrin
halen temkinli bir durus gerektirdigini; faiz indirim adimlarinda hizlanmanin 2026 yil sonu hedefi olan %16’ya ulagsmak agisindan Ocak
ve sonrasinda daha uygun olabilecegini degerlendiriyoruz. Mevcut durumda, 2026 yilsonu icin enflasyon tahminimiz %23,5 ve
politika faizi tahminimiz %28 seviyesinde bulunuyor. 2026 yili igin vergi artislarina iliskin olasi degisiklikler (degerleme oraninin
altinda artiglar) ve asgari licret artisinin agiklanmasi sonrasinda, tahminlerimizi yeniden gézden gegirebiliriz.

Tiiketici Enflasyonu, yillik

Enflasyon, % Aylik Yillik Yillik
0,
0% Kas 2025| Kas 2025 Eki 2025
80% TUFE 0.87 311 329
70% Enerji 1.86 36.1 34.6
0% Gida ve alkolsiiz igecekler -0.69 27.4 34.9
islenmemis gida -3.33 19.4 34.7
50% : .
Islenmis gida 1.50 34.6 34.7
40% Enerji ve gida digi mallar 1.11 20.3 20.4
30% Hizmet 1.46 44.2 44.4
20% Kira 2.49 63.6 66.3
10% Cekirdek TUFE-C 1.22 31.7 32.1
2021 2022 2023 2024 2025
——TUFE  ——Cekirdek TUFEC
Kaynak: TOIK
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ME3 I
Yatirim Stratejimiz l\@lPodcast icin tiklayin.

ABD borsalari, zayif ADP istihdam verileri ve Microsoft'un yapay zeka yazilim satis kotasini azalttig1 haberleri gline dislisle basladilktan
sonra glin icerisinde toparlanarak sekiz islem ginunde icinde yedinci kez ylikselisle kapandi. Dow Jones Sanayi, S&P 500 ve Nasdaq
siraslyla %0,9, %0,3 ve %0,2 artisla glinii tamamladi. Microsoft’un, misterilerin yeni Grlinlere karsi direng géstermesi nedeniyle yapay
zeka yazilim satis hedeflerini diisiirdigl haberi sonrasinda Dow’da en fazla deger kaybedenler arasinda yer alarak giinii %2,5 ekside
kapadi. ADP’nin Kasim ay verileri, 6zel sektor istihdaminin 40.000 artis beklentisine karsin 32.000 geriledigini ve 6zellikle kiguk
isletmelerin ciddi baski altinda oldugunu ortaya koydu. Bu zayif istihdam goriinimi 6ncesinde agiklanan rapor, Fed’in gelecek haftaki
toplantisinda geyrek puanlik faiz indirimi ihtimalini CME FedWatch’a gére %89’a yiikseltti. Fed'in enflasyonu 6l¢mek igin kullandigi Kisisel
Tlketim Harcamalari Fiyat Endeksi'nin (PCE) yani sira kisisel gelir ve harcamalari yarin agiklanacak.

Kasim ayi enflasyonu aylik bazda %0,87 artarak; hem %1,25’lik beklentinin altinda kaldi hem de Mayis 2023’ten bu yana en duslik ayhk
artisi kaydetti. Gida enflasyonundaki gerileme, manset verinin beklentilerin altinda kalmasinda belirleyici olurken; konut kalemindeki
artis hizinin yavaslamaya devam etmesi, dezenflasyon siirecinin yeniden hizlandiginin isaretini verdi. Aralik ayinda enflasyonun %1’in
altinda gercgeklesmesiyle yilin, TCMB’nin ara hedef araligi olan %31-33 bandinin alt noktasinda tamamlanma olasihigimiz glglendi. Bu
goriiniim, 11 Aralik’taki PPK toplantisinda 150 baz puan ve Uzeri bir faiz indirimi ihtimalini artirdi. Yil sonu enflasyonunun %31 civarinda
kapanmasinin asgari licret artisini %25-30 bandinda olugsmasini beklerken, bu artisin 2026 enflasyon beklentilerinde bir bozulmaya yol
acmasl 6ngérmiyormuyuz. Uzun vadeli tahvil getirilerinin kisa vadeli tahvillere kiyasla daha hizli gerilemesi, uzun vadeli enflasyon
beklentilerindeki iyilesmeye isaret ediyor. On yillik tahvillerde yasanan diisiisiin BIST100 degerlemelerine olumlu yansimasini ve
endeksin 11.600 seviyelerindeki tarihi zirveyi Aralik ayi icinde yenileme olasiliginin arttigini diisiiniiyoruz.

Giinliik Hisse Onerileri

Hisse Son Alm Arahk Satim Aralik Stop-loss
ASELS 185,90 183,8-187,8 193,9-196 177,00
CIMSA 48,86 47,88 -48,66 50,4 -51,4 46,68
LMKDC 28,84 28,54 -28,78 29,3-29,58 27,54
TUPRS 196,70 194,2 -197,2 202,7 -205,2 188,10

BIST100 ve VIOP Teknik Analiz Biiltenimiz icin tiklayiniz.

Rusya’nin Ukrayna baris plani maddelerini kabul etmemesi, bolgedeki petrol arzina yénelik risklerin siirmesine neden olacaktir. Kasim
ayinda oldukga guicll rafineri marjlar agiklayan Taprag’i, bolgesel jeopolitik risklerin devam etmesi nedeniyle ise Aselsan’i yeniden 6n
plana gikariyoruz. Cimento sektoriinde yasanan hareketlilikle birlikte, ABD yatirimi devreye alinan Gimsa ile en diisiik karhlik carpanlariyla
islem goren Limak Cimento’yu da giinlik 6neriler listemize ekliyoruz.

Sirket Haberleri
KLGYO: Lignadecor Kagit Uretim ve Depolama A.S.’nin %35 hissesini devralmasina karar verilmistir.

EBEBK: Kasim 2025’te ebebek magazalar 4.575.687 ziyaretci ile gecen yila gore artis kaydederken (Kasim 2024: 4.208.060), yilin ilk 11
ayinda ziyaretgi sayisi 49.139.732’ye ylikselmis (2024: 45.944.217); ebebek.com ise Kasim 2025'te 11.604.723 ziyaretgi ile gegen yila
paralel seyretmis (Kasim 2024: 11.605.396) ve 11 aylik donemde toplam ziyaretgi sayisi 125.730.184’e ulasarak 2024’(in ayni déneminin
(119.549.009) lzerine ¢ikmistir.

PRKME: Bagli ortakligi Konya llgin Elektrik Uretim San. ve Tic. A.S., rédovansla islettigi Konya llgin’daki 1247 sicil numarali sahadan
cikarilan 1.500-1.800 Kcal/kg alt 1sil degerindeki en az 10.000 ton kédmuriin 31 Ocak 2026’ya kadar Baykallar Madencilik’e satilmasina
yonelik sdzlesmeyi 3 Aralik 2025’te imzalamis olup nakliye giderleri alici tarafindan karsilanacaktir.

CWENE: LC Waikiki Magazacilik Hizmetleri Ticaret A.S. ile KDV hari¢ 15.644.210,40 USD tutarinda arazi tipi glines enerjisi santrali satis
sozlesmesi imzalanmustir, projenin 2026’nin son ceyreginde tamamlanacaktir.

CGCAM: Smart Giines Enerijisi Teknolojileri Arastirma Gelistirme Uretim Sanayi ve Ticaret A.S. sirketinden 224.726.400 TL tutarinda yeni
cam siparisi almistir.
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Yasal Uyari

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

Sunulan veriler giivenilirligi 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 lizerinden higbir sekilde bilgi talep etmez, nakit yatirma veya ¢ekme islemlerine
yonlendirmez. Tim resmi bilgilere yalnizca kurumumuzun web sitesi lizerinden ulasabilir ve dogrulugunu teyit edebilirsiniz.

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

Gokhan Uskuay

Arastirma Direktorii
arastirma@destekyatirim.com
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