Glinliik Bililten

D DestekYatirim

Fed, beklendigi gibi Federal Fonlama faizi hedef araligini 25 baz puan indirim
ile %3,50-3,75’e ¢ekti. 2026’ya iliskin, “veri odakli” kalmaya devam ederken,
aciklamada “ek ayarlamalarin kapsamini ve zamanlamasi” ifadesi ile faiz
indirimlerine ara verdigi mesajini iletti; ve projeksiyonlarda 2026 icin bir faiz
indirimi yonlendirmesini korudu. Piyasa fiyatlamalari ise, ilk faiz indirimi
Haziran ayinda olmak tizere, gelecek yil toplam iki faiz indirimine isaret ediyor.
Diger taraftan, Fed piyasa likiditesini desteklemek amaciyla 12 Aralik'tan
itibaren ayda 40 milyar dolarlik Hazine bonosu alimina baslayacagini duyurdu.

Fed karari sonrasinda, ABD 10 yillik Hazine tahvili faizi, %4,12 seviyesine
geriledi. S&P 500 %0,6, Nasdaq 100 %1,3 ve Dow Jones ise %0,9 yiikselisle
ginld tamamladi. ABD dolari deger kaybederken, DXY 98,5 seviyesine
gerileyerek yedi haftanin en disiik dizeyini gordi. EURUSD, ABD dolarindaki
zayiflik ve ECB’den gelen ek indirim olmayacagi yoniindeki agiklamalar ile,
1,17 dolar seviyesine yaklasarak Ekim ortasindan bu yana en yiksek
seviyesinde bulunuyor. Spot altin, 4,240 seviyelerine yukseldikten sonra
4.210 dolar seviyelerinden islem goriiyor. Glimiis ise 62,8 dolar seviyesinde
yeni zirvesinin ardindan 61,9 dolar seviyelerinden islem goériyor.

Buglin yurticinde TCMB'nin faiz kararini takip ediyoruz. Kasim ayinda manset
enflasyonun beklentilerin altinda kalmasinin ve TCMB’nin enflasyonda ana
egilimin “Mayis seviyesine geriledigine” wvurgu yapmasinin ardindan,
TCMB'nin politika faizini bu hafta 150 baz puan indirerek %38’e ¢cekmesini
bekliyoruz. Son anketlerde piyasa beklentileri agirlikli olarak 150 baz paun
indirim yoniinde olurken, 100 baz puan indirim beklentileri de bulunuyor.
Halen mevcut enflasyon egiliminin TCMB’nin %16 olan 2026 sonu hedefinden
¢ok uzakta olmasi nedeniyle, TCMB’nin daha ihtiyath bir yaklasim izlemesi

Ekim ayinda sanayi lretimi aylik %0,8 daraldi. Mevsim ve takvim etkisinden
arindirilmis sanayi Uretimi Ekim’de aylik %0,8 daralirken, yillik Gretim artis
%2,9'dan %2,2’ye geriledi. Sermaye mali Uretimi bir 6nceki aya gore %2,3;
aramal %0,6 ve dayanikli tiketim mali Giretimi %1,8 azaldi. Yiiksek teknolojili
Grlnlerde ise Uretim bir dnceki aya gore %7,8 azalirken, yillik artis %27,5 oldu.
Sektorler bazinda, diger ulasim araglarinin (motorlu tasitlar harig), metalik
olmayan mineral drinler (insaat malzemeleri), fabrikasyon metal Grlnler,
bilgisayar & elektronik rlinler, ve petrol trinleri yilik bazda yiiksek artislar
gostererek toplam sanayi Uretim artisina en g¢ok katki saglayan sektorler
olmaya devam etti. Kasim ayina iliskin dncii gostergeler, imalat sanayinde hafif
bir toparlanmaya isaret ediyor. PMI endeksi, Ekim’de 46,5 seviyesinden
Kasim’da 48 seviyesine ylikselmekle birlikte, zayif gorinimind strdirdd.
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11.12.2025
LS Kapanis  Giin. Deg.%
BIST 100 11.194 -0,40
BIST Banka 16.376 -1,38
BIST Sinai 14.053 -0,26
VIOP Kapanis  Giin. Deg.%
XUO030 Aralik 12.391 -0,26
XU030 Subat 12.982 -0,31
Dolar/TL Aralik 44,33 -0,08
Para Piyasalari Son Giin. Deg.%
Dolar/TL 42,64 0,05
Euro/TL 49,51 0,31
TLREF 39,36% 0,23
2 Yilhik Tahvil 38,26% 0,34
10 Yilhk Tahvil 30,67% -0,16
Yurt Disi Borsalar Kapanis  Giin. Deg.%
DOW JONES 48.058 1,05
S&P 500 6.887 0,67
NASDAQ 25.776 0,42
DAX 24.110 -0,22
Pariteler Son Giin. Deg.%
EUR/USD 1,1658 0,27
USsD/JPY 156,38 -0,33
GBP/USD 1,3341 0,31
DXY 98,95 0,00
Emtia Piyasalar Son Giin. Deg.%
Altin (Ons) 4.200 -0,29
GUmis (Ons) 60,55 -0,39
Brent 61,61 -0,45

Makroekonomik Veriler

9-Ara-25 Gerg.  Bek.

TR  Sanayi Uretimi,aylk ~ Eki -0.8% = -2.2%
ABD Fed Faiz Karari: FFR Ust Ara 3.75% 3.75% 4.00%
TR  Perakende Satis, aylik  Eki  10:00 - 2.2%
TR TCMB Faiz Karari: Politi Ara 14:00 38.0% 39.5%
ABD Haftalik issizlik Maasi B 6 Ara  16:30 220 bin 191 bin
ABD Dis Ticaret Dengesi, USI Eyl  16:30 -65 mlyr-60 mlyr
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Ayhk Degisim %  Yillik Degisim %

Toplam Sanayi -0.8 2.2
Ara mali -0.6 23
Dayanikli tiketim mali -1.8 9.0
Dayaniksiz tiketim mali 0.8 -5.7
Enerji -1.0 5.4
Sermaye mali -2.3 12.2
Dustk teknoloji -0.1 -6.2
Orta-dusuk teknoloji -1.5 34
Orta-yuksek teknoloji 0.6 7.8
Yiiksek teknoloji -7.8 27.5

Fed beklendigi gibi Federal Fonlama faizini 25 baz puan indirdi. Fed, Federal Fonlama Faizi (FFR) hedef araligini 25 baz puan
indirimle %3,50-3,75 (orta noktasi %) seviyesine c¢ekti. Karar, 3’e karsi 9 oy ile alinirken, Fed uUyeleri Goolsbee ve Schmid faiz
oranlarinin sabit kalmasi yoniinde ve Fed liyesi Miran 50 baz puan indirim yoniinde oy verdi.

Fed uyelerinin projeksiyonlarina gére, 2026 yilsonu Federal Fonlama faizi (orta nokta) icin medyan tahmin %3,4 seviyesinde olustu
ve Eylil ayinda oldugu gibi 25 baz puanlik bir indirime isaret etti. Dagilim ise oldukga daginik bir gériiniim sergiliyor. Nokta tahminlere
gore, 2026 yilinda 3 Uye 25 baz puan artirim 6ngorirken, 4 tye sifir faiz indirimi, 4 Gye 25 baz puan indirimi, 4 Gye 50 baz puan
indirimi, 2 Gye 75 baz puan faiz indirimi, 1 tiye 100 baz puan faiz indirimi ve 1 Giye 150 baz puan indirimi 6ngord.

Fed tyelerinin enflasyon tahminlerinin asagi yonli ve blyime tahminlerinin yukari yonli gincellenmesi dikkat ¢ekti. Buna gore,
kisisel tuketim harcamalari (PCE) enflasyon igin 2025 medyan tahmini %3,0’ten %2,9’a ve 2026 medyan tahmini %2,6’dan %2,4’e
geriledi. , Medyan tahmin, 2025 GSYH biliyiime orani igin 0,1 puan yiikselerek %1,7 ve 2026 GSYH biylime orani i¢in 0,5 puan
yukselerek %2,3 oldu. 2025 ve 2026 igin issizlik orani medyan tahminleri sirasiyla %4,5 ve %4,4 olarak bir dnceki projeksiyon
doénemine gore degisim gostermedi.

Faiz karari agiklamasinda, “Komite, federal fonlama orani hedef araligina yonelik ilave ayarlamalarin kapsamini ve zamanlamasini
degerlendirirken, gelen verileri, gériiniimdeki degisimi ve risk dengesini dikkatle analiz edecektir.” ifadesi yer aldi. “ilave
ayarlamalarin kapsami ve zamanlamas|” ifadesi gecen yil Aralik ayinda — faiz indirimlerine ara verilmeden hemen énce kullaniimigti.

Fed, ayrica banka rezervlerinin yeterli seviyelere bulundugunu ve bu seviyeyi korumak amaciyla kisa vadeli Hazine tahvili alimlarina
baslayacaklarini agikladi. Bu amagla, Fed, 12 Aralik'tan itibaren ayda 40 milyar dolarlik Hazine bonosu alimi yapacak.

Fed Baskani Powell konusmasinda, hizmet enflasyonun gerilemeye devam ettigini, mal enflasyonu Uzerinde ise glimrik vergisi
artislarinin etkili oldugunu belirtti. istihdam konusunda ise, issizlik oraninin Eyliil'de %4,4'e ciktigini; istihdam artiglarinin yilin ilk
doénemlerine kiyasla belirgin sekilde yavasladigini; bu yavaslamanin 6nemli bir kisminin daha diistik gog ve isgliciine katim nedeniyle
isglicu arzindaki artisin zayiflamasindan kaynaklandigini; ve verilerin gergekten daha iyi bir rakam géstermis olabilecegini ekledi.
Powell, Fed’in 6nceden belirlenmis bir faiz patikasinda ilerlemedigini ve kararlarin veri odakli oldugunu tekrarladi.

FOMC Uye Projeksiyonlari

Aralk 2025, medyan tahmin 2025 2026 2027 Uzun Vade
GSYH Buyime Orani 1.7% 2.3% 2.0% 1.8%
issizlik Orani 4.5% 4.4% 4.2% 4.2%
Kisisel Tlketim Harcamalari (PCE) Enflasyonu 2.9% 2.4% 2.1% 2.0%
Cekirdek Kisisel Tiiketim Harcamalar (PCE) Enflasyonu 3.0% 2.5% 2.1% -
Federal Fonlama Orani (Orta nokta) 3.6% 3.4% 3.1% 3.0%
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Podcast icin tiklayin.

Fed beklendigi gibi gecelik faiz oranini ¢eyrek puan dusirdi, dokuz Gye indirim igin oy kullanirken, Eylil 2019'dan beri ilk kez g Gye
karara karsi oy kullandi. FOMC'nin "nokta grafigi", 2026'da ve 2027'de birer kez daha faiz indirimi yapilacagina isaret etti. Fed gelecek yil
sadece bir faiz indirimi 6ngériilyor ama CME Fedwatch, Fed fonlari vadeli islemlerinin fiyatlandirmasinda merkez bankasinin gelecek yil
iki veya daha fazla kez faiz indirimine gidecegi ihtimalinin %68 olacak sekilde fiyatliyor. Fed’in Ocak ayindaki bir sonraki toplantisina kadar
veri akiginin normallesmesi bekleniyor, FedWatch Ocak ayinda st lste doérdiinci faiz indiriminin gergeklesme olasihigini ise %22 olarak
fiyatliyor. Faiz karari disinda cuma giiniinden itibaren 40 milyar dolarlik Hazine bonosu satin almaya baslayacagi ve Baskan’in faiz artirimi
disladigl giinde Dow Jones , S&P 500 ve Nasdaq sirasiyla %1,1, %0,7 ve %0,3 artisla kapandi. Russell 2000 endeksi ise Ust Uste ikinci
seansinda tim zamanlarin en yiiksek seviyesine ulasirken, S&P500 rekoruna 5 puan kadar yaklasabildi. Oracle kapanisi sonrasi islemlerde
hayal kirikhgi yaratan geyrek gelirini agiklamasi ve harcama tahminini yiikseltmesinin ardindan %11 deger kaybettigi gibi teknoloji
sirketlerinin yapay zeka yatirimlarinin geri déniis zamanlamasina yonelik endiseler S&P500, Dow ve Nasdaq vadelilerini sirasiyla
%0,82, %0,41 ve %1,14 olarak diisiirdii.

Borsa istanbul diin bankacilik hisselerine gelen satislarin etkisiyle hafif saticili kapandi. Bloomberg’in, yabanci yatirim bankalarindan
edindigi izlenimlere dayandirdigi haberde, TCMB’nin olumlu manset enflasyon verilerine ragmen ihtiyath durusunu koruyacagi ve Kurul
Uyelerinin Ocak ile Subat aylarinda agiklanacak enflasyon verilerini yakindan izleyecegi ifade edildi. Piyasada medyan beklentinin 150 baz
puanlik indirim yoniinde olmasina karsin, séz konusu haberin faiz indiriminin 100 baz puanla sinirli kalabilecegi, yilhn ilk iki ayina iliskin
vurgu ile bankacilik endeksi %1,4 deger kaybetti. TCMB’nin faiz indirimi beklentilerin aksine 100 baz puan ile sinirli kalmasi, endeksin
11.000 seviyesinin altina gerilemesine ve 11.600’de bulunan zirvenin altinda yil sonuna kadar yatay bir seyir olusmasina neden olabilir.
Bizim faiz beklentimiz 150 baz puan olup, beklentimize paralel gerceklesmesi durumunda endeksin 11.300’iin lizerine yikselmesi
seklindedir.

Giinliik Hisse Onerileri

Hisse Son Ahm Aralik Satim Aralik Stop-loss
AKBNK 68,65 67,7 -68,65 70,5-71,4 65,60
GARAN 139,70 138,2-139,8 143 -144,6 133,80
KCHOL 172,50 170,9-173 176,7 -178,3 166,10
YKBNK 35,96 35,3 -36,04 37,46 -38,14 34,16

BIST100 ve VIOP Teknik Analiz Biiltenimiz igin tiklayiniz.

Diin gerceklesen satislarin 150 baz puanlik faiz indirimi beklentisi i¢in kisa vadeli ahim firsati yarattigini distindiigiimizden dolayi Akbank,
Garanti Bankasi, Yapi Kredi Bankasi. ile Kog Holding’i glinliik hisse 6nerilerimizde yer veriyoruz.

Sirket Haberleri

BAHKM: Kirikkale OSB’de bulunan fabrikada yangin meydana gelmistir; Gretim faaliyeti istiraki olan SBT Kimya’'nin tesislerinde asamali
olarak sirduriilecek, fabrikanin tam kapsamli isyeri yangin sigortasi olup, olagan Uretime en ge¢ alti ay iginde yeniden basglanmasi
ongoriilmektedir.

NUGYO: Nurol Tower projemizde yer alan istanbul ili Sisli ilcesi Mecidiyekdy Mahallesi 9773 ada 3 numarali parseldeki belirtilen bagimsiz
bolimlerin, 308.925.179 TL + KDV tutarinda bir ddeme plant ile iliskili taraf olmayan bir tiizel kisilige satilmasina karar verilmistir. Ayrica,
istanbul ili Sisli ilgesi Mecidiyekdy Mahallesi 9773 ada 3 numarali parselde yer alan toplam 6 adet bagimsiz bélimiin 210.843.509 TL +
KDV bedel lizerinden bir 6deme plani dahilinde iliskili olmayan bir tiizel kisilige satilmasina karar kilinmistir.

CVKMD: CVK Madencilik ile Trafigura arasinda, 2026 Ocak—2027 Ocak doneminde gerceklestirilecek krom sevkiyatlari karsiliginda toplam
70 milyon ABD dolari 6n 6deme iceren yeni bir off-take s6zlesmesi imzalanmistir.

ASUZU: Daha 6nce kamuoyuna duyurulan siire¢ kapsaminda, JV SamAuto LLC'nin sermayesinin %75,2’sinin devralinmasina iliskin hisse
devir s6zlesmesi uyarinca nihai pay devir bedeli olarak 09.12.2025 tarihinde Ajans’a 80.606.866 ABD dolari 6denmis ve paylar bugiin
itibariyla Anadolu Isuzu’ya devredilmistir.

THYAO: AerCap firmasindan 2027-2029 yillari arasinda teslim alinmak tzere 25 adet dar gévde ucagin 12 yil siireyle kiralanmasina karar
vermistir.
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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. Tiim 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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