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Kasim — Kiresel Ozet

. Toplam 39 giin kapah kalan federal hikimet, gecici blitcenin Kongre’den gecmesiyle yeniden acildi. Boylece
hikliimet faaliyetlerinin Ocak ayina kadar kesintisiz devam etmesi glivence altina alindi. Ancak kabul edilen gegici
bltce, Demokratlarin 6zellikle vurguladigi saglik hizmetleri 6deneklerine yonelik ek diizenlemeleri icermiyor.

. FED tutanaklari, Komite Uyeleri arasinda faiz patikasina yonelik belirgin goris ayriliklarinin strdtgini gosterdi. Bir
grup Uye ekonomik yavaslamanin hizlandigini ve faiz indiriminin glindeme alinmasi gerektigini savunurken, daha
temkinli kanat mevcut siki durusun korunmasindan yana oldugunu belirtti.

. Ht'jkijm('etin' kapali olmasi n'edeniyle faman'mda yaylmla'n?mayan Eylal ay tarm.\. disl istvil"m‘da‘m verisi, aglkular'md'lémd'a HaSSEt st ”n
beklentileri asarak 119 bin artis gosterdi. Ancak verinin ge¢ aciklanmasi giincel egilimi yansitmadigi icin faiz Rusya-Ukrayna Istihd -
piyasalarinda belirleyici bir etki yaratmadi. Buna paralel olarak, Kasim ayinin dezenflasyonist bir donem olacagi Hasset. Usya Ukl"aynaEnﬂasyo

yonindeki tahminler glic kazandi ve faiz patikasina iliskin fiyatlamalar ayin sonuna dogru asagi yonli baskilandi.
Boylece piyasa ayi, Aralik toplantisinda faiz indirimi olasiligini %70 seviyesinde fiyatlayarak kapatti.

. Kasim ayinda kiiresel hisse senedi piyasalarinin ana glindemi, yapay zeka rallisinin strduarilebilirligine yonelik
tartismalar ve teknoloji hisselerindeki degerleme baskisi oldu. Nvidia’nin giicli bilangosu kisa vadeli bir rahatlama
saglasa da, teknoloji agirlikli endekslerde satis egilimi devam etti ve hem S&P 500 hem de Nasdaq ay boyunca
negatif ayristi. Korku & Acggozlilik Endeksi’nin Nisan’dan bu yana en disik seviyelerine gerilemesi, yatirimci
istahindaki kirilganligin derinlestigine isaret etti ve Kasim genelinde hisse piyasalarinda temkinli bir fiyatlama tﬁggssg{m Fa Indirim Bcklents i P fstihdam
hakim oldu. ) Hsse Enflasyon-

. ECB’nin 1 ve 3 yilhlk TUFE tahminleri, tlketicilerin enflasyon konusunda tlimh bir gériinimu korudugunu gosterdi. LFaIZ Indll‘lml Beklentls E1
ECB’nin Ekim anketinde 12 aylik beklenti dokuz aydir %3,1’de sabit kalirken, 24 aylik tahmin %2,7'den %2,8’e hafif "Eni flasyon E i u Jmln mi Bellentisi Jotihdam
yukseldi; G¢ yilhk beklenti %2,5, bes yillik ise %2,2 seviyesinde kaldi. ““““ am “IJ;]-“ [mwlm /L lns“hd“““

. Ukrayna-Rusya baris ihtimali piyasalar tarafindan izlenmekle birlikte belirleyici bir fiyatlama yaratmadi. Trump’in o
hazirladigl baris anlasmasini Rusya Kasim ayi icerisinde kabul etmedi.

. Altin Ekim sonunda kaybettigi degerin nereyse hepsini Kasim ayinda geri kazandi.

. BoJ'un enflasyon nedeniyle faiz artisi ihtimalinin gindeme gelmesi yenin hizla deger kazanmasina ve carry trade
pozisyonlarinin ¢ozlilmesine yol acagl korkusuyla kiresel risk istahini zayiflatti ve tahvil faizlerinde kisa sireli
yukari yonli oynaklik yaratti.

. Cin’in Japonya Blyikelgisi araciligiyla BM’nin 53. Maddesini isaret ederek “herhangi bir gorlismeye gerek
olmaksizin Japonya’ya saldiri hakki bulundugunu” ima etmesi, Cin—Japonya hattinda tansiyonu belirgin bicimde
ylkseltti.
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Kasim — Yerel Ozet

. TCMB, yilin son Enflasyon Raporu’nda 2025 yil sonu enflasyon tahminini %25-29 - %31-33 bandina yukari
revize etti. 2026 (%16) ve 2027 (%9) tahminlerinde degisiklik yapiimadi.

. Tiketici fiyat endeksi (TUFE) yillik bazda %31,07, aylik bazda %0,87 artarken, on iki aylik ortalamalara gore artis
%35,91 dizeyinde gergeklesti. Yillik artista en belirgin yikselis egitim ve konut kalemlerinde goriliirken, aylik
bazda en glicli artis %3,33 ile eglence ve kiltiir grubunda yasandi. Buna karsilik, gida ve alkolsiiz iceceklerde aylk
-%0,69’Ik dusls, yapiskan gida enflasyonunun siki para politikasina artik daha giigli tepki vermeye basladigina

i§aret etti. nGida EnfldsvonunddYava@lami

. Kasim ayinda BIST100, kiiresel risk istahindaki zayifliga ragmen belirgin sekilde pozitif ayristi. Bankacihk L Glda Enflasyonunda Yavaslama Biiyime
hisselerinin dnculiginde giiglii bir yiikselis egilimi gériildi ve endeks ay iginde 11.050 seviyesine kadar tirmandi. muumFlnansal Istlkrar Rép('}‘f‘u%087
Yabanci yatirimcilarin hem hisse hem de tahvil tarafinda yeniden net alima gecmesi, yerel varliklara yonelik talebi y . . u u A %0 8751.““1“
giclendirerek risk istahini destekledi. Kiiresel oynakliga karsin i¢ piyasada gorece sakin ve pozitif bir fiyatlama Buyume . }mansa] istikrar Raporu y Finan m. rar Rapori -t
hakim olurken, Turkiye varlklari Kasim ayinda bolgesel emsallerine kiyasla daha giicli bir performans sergiledi. %8 §7 e Biiyime Biiyiime 0//0% %7/

%0,87

. Finansal Istikrar Raporu yayimlandi; rapor ihtiyac kredileri ve kredi kartlarinin bireysel kredi biiyiimesinin ana %0,870 %0.87

slrlikleyicisi oldugunu, siki finansal kosullarin etkisiyle bireysel TGA oranlarinin firma kredilerine gore daha ytksek %O 87
seyrettigini vurguluyor. Hanehalki borglulugu GSYH’nin %9,7’si ile hem tarihsel ortalamasinin hem de emsal Buyume e
Ulkelerin oldukca altinda kalirken, bor¢ kompozisyonu hizla kredi kartlarina kaymis durumda; BKK'nin toplam Biiyiime 20,87
borgtaki payi %50’ye yaklasirken KMH’nin pay1 %13 seviyesinde. Reel sektdrde TL bor¢lanma zayif kalmaya devam quume %0,87 S
ederken, yabanci para bor¢lanmada gorilen énceki artis %0,5 YP kredi buyime sinir ve KKDF dizenlemesiyle %0 87G1da Enf]asyonunda Yava ]ama%o 87

belirgin sekilde yavaslamis. Bankacilik sektori ise risk yonetimi cercevesinde yasal sinirlar icinde net YP pozisyon Flpanse dailaL Rapory /OO 87(‘[‘”m.‘d;'\;;,'m,‘,(:;;,g o Raporu

%0,87

inansal Istikr:

Blyume
Biytme

%0.87

fazlasi tagimayi surduriyor. Buyllj_m? o oty e

«  Piyasa Katilimcilari Anketine gore katiimcilarin enflasyon beklentileri bu ay sinirli sekilde yukari revize edildi. Yil R
sonu TUFE beklentisi %31,77'den %32,20’ye; 12 ay sonrasi beklenti %23,26’dan %23,49’a; 24 ay sonrasi beklenti
ise %17,36’dan %17,69’a yiikseldi. Faiz tarafinda, BiST gecelik faiz beklentisi %$39,15’ten %39,35’e cikarken, Aralik
PPK icin politika faizi beklentisi %38,28 oldu. Doviz tarafinda, yil sonu dolar/TL beklentisi 43,56’dan 43,42’ye hafif
gerilerken, 12 ay sonrasi kur beklentisi 49,75ten 50,62 TL'ye yukseldi.
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Varlik Getiriler;

Hisse Senetleri 2025-09-30 2025-10-31 2025-11-28 2023 YoY 2024 YBB Ekim Kasim

SP500 6688 6840 6849 24% 16% 23% 16% 2% 0,1%
NASDAQ COMP 22 660 23725 23 366 43% 22% 29% 21% 5% -1,5%
DAX 23881 23958 23837 20% 26% 19% 20% 0% -0,5%
Russel200 2436 2479 2500 15% 7% 10% 12% 2% 0,8%
EUROSTOXX 50 5530 5662 5668 19% 8% 8% 16% 2% 0,1%
MSCI EM 53 55 54 6% 15% 4% 30% 4% -1,8%
MSCI CHINA 66 64 62 -14% 48% 15% 33% -3% -2,2%
BIST100-USD 265 261 257 -14% -4% 10% -8% -1% -1,7%
BIST30-USD 293 284 280 -15% -4% 12% -8% -3% -1,2%
Nikkei 44933 52411 50254 28% 13% 19% 26% 17% -4,1%
SP500 - Enerji 683 675 687 -5% -1% 2% 5% -1% 1,8%
SP500 - Saghk 1624 1680 1834 0% -12% 1% 14% 3% 9,1%
SP500 - Teknoloji 5612 5960 5700 56% 23% 36% 24% 6% -4,4%
SP500 - Gida ve icecek 837 811 853 -8% -1% 0% 7% -3% 5,1%
SP500 - iletisim 423 430 457 54% 34% 39% 34% 2% 6,3%
SP500 - Ulagtirma 1062 1065 1073 10% 2% -1% 9% 0% 0,8%
SP500 - Medya 1760 1812 1932 66% 35% 41% 37% 3% 6,6%
Dolar Endeksi 97,78 99,80 99,46 -2% -4% 7% -8% 2% -0,3%
EUR/USD Parite 1,17 1,15 1,16 3% 5% -6% 12% -2% 0,5%
Japon Yeni 147,90 153,99 156,18 8% 1% 11% -1% 4% 1,4%
Tahvil Getirileri 2025-09-30 2025-10-31 2025-11-28 2023 YoY 2024 YBB Ekim Kasim
SOFR Getiri Endeksi 121 122 122 5,2% 4,7% 5,4% 4% 0% 0,3%
ABD 7-10Y Tahvil 96 97 98 0,6% -1,3% -4,1% 5% 0% 0,7%
ABD IG Tahvil 111 111 112 5,0% -1,5% -3,5% 5% 0% 0,6%
ABD HY Tahvil 98 97 98 5,3% 0,7% 0,8% 2% -1% 0,3%
GOU Dis Borglanma 95 97 97 5,3% 2,3% 0,0% 9% 2% 0,1%
GOU i¢ Borglanma 26 25 26 4,6% 2,1% -8,8% 11% 0% 0,4%
Faizler 2025-09-30 2025-10-31 2025-11-28 2023 YoY 2024 YBB Ekim Kasim
ABD 10Y Tahvil 4,15 4,08 4,01 0,00 0,37 0,69 -0,12 -0,02 -0,02
ABD 5Y Tahvil 3,74 3,69 3,60 -0,16 0,03 0,53 -0,18 -0,01 -0,02
ABD 2Y Tahvil 3,61 3,57 3,49 -0,18 -0,28 -0,01 -0,18 -0,01 -0,02
ABD 10Y Tahvil BE 2,37 2,32 2,23 -0,12 0,25 0,17 -0,04 -0,02 -0,04
ABD 5Y Tahvil BE 2,45 2,41 2,32 -0,23 0,47 0,24 -0,03 -0,02 -0,04
ABD 2Y Tahvil BE 2,63 2,60 2,44 -0,29 1,08 0,52 -0,04 -0,01 -0,06
Almanya 10Y Tahvil 2,71 2,63 2,69 -0,55 0,45 0,34 0,14 -0,03 0,02
Kaynak: BIoomberg Almanya 2Y Tahvil 2,02 1,97 2,03 -0,36 -0,42 -0,32 -0,03 -0,03 0,03
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Emtia Getirileri

Kaynak: Bloomberg

2024-12-31 2025-09-30 2025-10-30 2025-11-28 Ekim Kasim
Baltic Dry 997 2134 1983 2560 -52% 157% -7% 29%
WTI Aktif Kontrat 72 62 61 59 0% -18% -3% -3%
Brent Aktif Kontrat 75 67 65 63 -3% -15% -3% -3%
Dogalgaz Aktif Kontrat 4 3 4 5 45% 33% 20% 23%
TTF Dogalgaz (EUR) 50 31 31 29 56% -43% 0% -8%
NYMEX Crack Spread 17 24 26 25 -28% 46% 9% -5%
Komiir Aktif Kontrat (Rotterdam) 117 97 102 99 22% -15% 5% -2%
Iron Ore Spot (Cin) (USD) 95 98 102 102 -28% 7% 4% -1%
Cin Sicak Haddelenmis Celik (USD) 476 475 472 466 -17% -2% -1% -1%
Tiirkiye Sicak Haddelenmis Celik (USD) 570 545 538 550 -20% -4% -1% 2%
Bakir (LME) 8768 10269 10917 11189 2% 28% 6% 2%
Aliiminyum (LME) 2552 2681 2864 2 868 7% 12% 7% 0%
Cinko (LME) 2979 2960 3038 3056 12% 3% 3% 1%
Nikel (LME) 15328 15235 15230 14 829 -8% -3% 0% -3%
Kursun (LME) 1952 1989 2022 1981 -6% 1% 2% -2%
Ons Altin 2625 3859 4025 4239 27% 62% 4% 5%
Ons Giimiis 28,9 46,6 48,9 57 21% 95% 5% 15%
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Endeksler Volatil Bir Ay Gecirdi

——SP500 —DAX
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Kasim ayinda teknoloji sirketlerinin asiri degerlemelerine yonelik endiseler belirgin sekilde dne ¢ikarken, Nvidia’'nin gliclii Gglincli ¢ceyrek sonuclari bu
kaygilari kismen azaltsa da tamamen hafifletmeye yetmedi.
Kaynak: Bloomberg
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Degerlemeler DUsUs Gdsterdi

SP500 F/K (1Y lleri) == === 5 Yillik Ortalama DAX F/K (1Y lleri) == === 5 Yillik Ortalama
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Sirket karhliklari ve fiyatlardaki geri cekilmelerle denge arayisinda olan degerlemeler hala Ust bant sinirlarinda seyrediyor.

Kaynak: Bloomberg
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Gelismekte Olan Ulkelerden Hisse Cikisi Oldu

Total Debt Flows (mlr usd)

Total Equity Flows (mlr usd)

“““““ 4 per. Mov. Avg. (Total Equity Flows (mlr usd)) ceeeeeees A per. Mov. Avg. (Total Debt Flows (mlr usd))
20.00 8,00
15,00 6,00
10,00 4,00
5,00 2,00
0,00 - EHIA L 1 M :
Kasim 23 13 i3 ki s him 25 0,00
500 : 1) : ] Kasim
-2,00
-10,00
-4,00
-15,00
-6,00
-20,00
-25,00 -8,00
Mir USD Hisse DIBS
28.11.2025 -9,05 0,75
21.11.2025 -3,22 0,74
14.11.2025 -7,66 0,54
7.11.2025 -15,32 -0,32
Kaynak: IIF Net -35,25 1,71
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PMI Rakamlari Imalatta Daralmayi Isaret Etti

ABD ISM Hizmet PMI = = = Esik

Avrupa Imalat PMI = = = Esik

ABD ISM imalat PMI Avrupa Hizmet PMI Caixin Cin Hizmet PMI

Caixin Cin imalat PMI

55,00 55,00 60,00 55,00

55,00
50,00 50,00
50,00 50,00
45,00 45,00
45,00
40,00 40,00 40,00 45,00
Kasim 23 Kasim 24 Kasim 25 Kasim 23 Kasim 24 Kasim 25

Avrupa ve Cin’de toparlanma esik seviye olan 50'nin hafif altina geldi, ABD’de ise imalat PMI dokuzuncu ayda da daralmayi siirdiirerek Gretim faaliyetlerinde
zayiflik derinlesti. Bu durum, ekonomik biyime tarafinda baski olustugunu géstererek FED’in “dual mandate” (cifte hedef) cercevesinde istihdam ve blyime

dengesine yeniden dikkat ¢ekilmesine neden oldu. Hizmet PMI’larda ise durum iyi, tg¢ llke de biiylime bolgesinde.
Kaynak: Bloomberg
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FED Faiz Fiyatlamalari DUserken ECB'nin Arttl

FED Faiz Indirim Fiyatlamasi ECB Faiz Indirim Fiyatlamasi
12/10/2025 01/28/2026 03/18/2026 12/18/2025 02/05/2026 03/19/2026
0,5 0.3 0,0 -
- 0)0
0,0 0,0
0,0 0,1
0,5
0,2
-1,0
-1,0
13 -0,3
1,5 '
2,0 0,4
W Kasim M Ekim M Kasim ™ Ekim

FED igindeki gorus ayriliklari nedeniyle ay boyunca dalgali seyreden fiyatlamalar, ay sonuna gelindiginde Aralik toplantisinda bir faiz indiriminin neredeyse
kesin oldugu yoninde fiyatlandi. Trump’a yakinhigi ve glivercin durusuyla bilinen Hassett’in yeni FED Baskani olabilecegine dair beklentilerin gliclenmesi ise,

sonraki aylara iliskin faiz indirimi ihtimallerini belirgin sekilde azaltti.
Kaynak: Bloomberg
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Dolar Endeksi

——DXY ——2Yil Faiz Farki —— ABD Dolan REER Ortalamadan Uzaklik
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FED’e yonelik faiz indirimi beklentilerinin gliclenmesi ABD 2 yillik tahvil getirilerini asagi ¢cekerken, Avrupa’da enflasyonun beklentileri asmasi nedeniyle
ECB’nin faiz indirimine uzak goriilmesi bolge tahvillerinden cikisi hizlandirdi ve Avrupa 2 yillik faizlerini gérece yukari tasidi. Bu ayrisma sonucunda ABD
Kaynak: Bloomberg ile Avrupa arasindaki 2 yillik faiz farki belirgin sekilde daraldi.
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Altin Yikselirken Brent Baris GortGsmeleriyle Geri Cekildi

—Altin Brent
4200
90
3900
3600
3300 80
3000
2700
70
2400
2100
1800 60
Aralik 23 Kasim 24 Kasim 25 Aralik 23 Kasim 24 Kasim 25

Faiz indirimi beklentilerinin giiclenmesiyle énceki ayin kayiplarini bilyiik élciide telafi eden altin, kasim ayini 4.180 dolar seviyelerinde tamamladi. Ote

yandan Ukrayna—Rusya arasindaki baris goriismelerinin etkisiyle Brent petrol fiyatlarinda asagi yonli bir seyir goruld.
Kaynak: Bloomberg
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Altin Fiyati ABD'nin ETF Alimlarindaki Yavaslamayla Yatay Seyretti
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Kiresel fiziki destekli altin ETF’leri Kasim’da Ust (iste altinci ayda giris kaydederek 5,2 milyar dolar topladi ve toplam varlik bilylkligu glicll altin
fiyatinin da etkisiyle 530 milyar dolara yiikseldi. Aylik egilime bolgeler bazinda bakildiginda, Asya glicli alimlarla ana sirikleyici olurken, Kuzey
Amerika’da girisler Ekim’e kiyasla belirgin sekilde yavasladi ve Avrupa’da talep yeniden pozitife dondd.

Kaynak: Diinya Altin Konseyi
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GUmusteki Artis Altini Gecti, Rasyo DustU

— Altin/Glims
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90
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70
Aralik 23 Kasim 24 Kasim 25

GUmis bu ay %15 yikseldi. Artista, FED’in faiz indirimine yonelik beklentilerin giiclenmesiyle tahvil faizlerinin ve dolarin gevsemesi, degerli
metallere yonelik talebi artirdi. Altin giicli seyrini korurken, daha volatil olan giimis “yetisme etkisiyle” altindaki ylikselisi takip ederek daha

kaynak: Bloomberg hizli prim yapti. Sanayi metali olarak glimise yonelik talep beklentileri de yukari yonli hareketi destekledi.
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Kaynak: Bloomberg
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Hisse Senetleri 9/30/2025 10/31/2025 11/28/2025 2023 2024 YoY YBB Ekim Kasim
BIST 100 11012 10972 10899 36% 32% 37% 11,6% -0,4% -0,7%
BIST 30 12180 11941 11912 35% 34% 38% 11,0% -2,0% -0,2%
BIST Banka 15490 14 895 15854 73% 67% 73% 2,3% -3,8% 6,4%
BIST Sigorta 59485 70578 68654 166% 97% 109% 6,1% 18,6% -2,7%
BIST Sinai 14 306 14 352 13541 30% 13% 11% 9,9% 0,3% -5,6%
BIST Holding 10711 12 027 11683 32% 34% 69% 34,9% 12,3% -2,9%
BISTGYO 5485 5901 5510 17% 46% 115% 64,5% 7,6% -6,6%
BIST Kimya 13452 13697 13063 15% 1% 1% 18,7% 1,8% -4,6%
BIST Gida ve i;ecek 11222 11914 11550 60% 30% 41% 3,6% 6,2% -3,1%
BIST Elektrik 630 674 639 -3% 13% 26% 31,6% 6,9% -5,2%
BIST Teknoloji 27917 26797 24042 50% 46% 151% 92,2% -4,0% -10,3%
BIST ileti§im 2493 2533 2452 38% 67% 76% 8,9% 1,6% -3,2%
BIST Ulastirma 38770 37055 35096 58% 37% 33% 9,1% -4,4% -5,3%
BIST 100-30 19131 19899 19 546 37% 26% 33% 12,7% 4,0% -1,8%
BIST Temetti - Tim 12073 12 093 11871 42% 44% 56% 12,4% 0,2% -1,8%
FX & Emtia 9/30/2025 10/31/2025 11/28/2025 2023 2024 YoY YBB Eylul Kasim
USDTRY 41,59 42,06 42,49 58% 20% 45% 19,0% 1,1% 1,0%
EURTRY 48,83 48,57 49,29 63% 13% 54% 32,6% -0,5% 1,5%
TL Sepet Kur 45,21 45,32 45,89 60% 16% 50% 25,9% 0,2% 1,3%
Altin/TL 160614 168533 180277,78 78% 53% 181% 81,4% 4,9% 7,0%
Giimiig/TL 1941 2050 2403,33 57% 46% 178% 100,5% 5,6% 17,2%
TL Ref Getiri 4636 4807 4954 21% 64% 145% 45,2% 3,7% 3,1%
Katilim TL Ref Getiri 2874 2978 3069 21% 60% 139% 44,1% 3,6% 3,0%
TR 10Y Tahvil 31,39 31,85 31,41 16,9 2,3 4,3 0,10 0,01 -0,01
TR 5Y Tahvil 36,08 36,13 35,05 19,8 4,4 6,4 0,09 0,00 -0,03
TR 2Y Tahvil 39,38 40,03 38,17 29,7 0,9 0,2 -0,01 0,02 -0,05
TR 10Y Tahvil BE* 24,83 26,27 25,26 13,2 -3,6 -1,6 0,10 0,06 -0,04
TR 5Y Tahvil BE* 29,23 30,32 28,68 13,8 -1,8 -0,8 0,07 0,04 -0,05
TR 2Y Tahvil BE* 32,37 34,05 31,65 19,3 -13,0 -9,0 0,17 0,05 -0,07
TR 10Y Eurobond 6,79 6,68 6,53 -1,9 0,3 -1,4 -0,10 -0,02 -0,02
TR 5Y Eurobond 5,93 5,67 5,52 -2,2 0,2 -1,9 -0,15 -0,04 -0,03
TR 2Y Eurobond 4,94 4,69 4,50 -1,2 -0,8 -2,4 -0,14 -0,05 -0,04
TR 5Y CDS 257 244,86 238,46  -229 -20,9 -92 -0,07 -0,05 -0,03

Varlik Getirisi
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BIST 100 257 Dolar

—BIST100 —— BIST100/USD
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Kiresel tarafta faiz indirimi beklentilerindeki dalgalanmanin yarattigi belirsizlikle BIST100, kasim ayini 10.900 seviyelerinde sinirli bir disisle
tamamladi. Ote yandan dolarin deger kaybetmesiyle birlikte BIST100’{in dolar bazli performansi ayi yatay bir gériiniimle kapatti.

Kaynak: Bloomberg
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TUFE’de Gida Kalemindeki DisUs Dikkat Cekti

Cekirdek TUFE (C Endeksi) =———=TUFE ———UFE
B osr TUFE Bl o7
80 80
Frre | Gida ve alkolsiiz icecekler FETAN |
ez Alkollli igecekler ve titln | o008
70 70
M oose Giyim ve ayakkaln | 0,04
L BRF] Konut B o2
60 60
B osr Ev egyasi | 006
M os7 Saghk | 003
50 50 [ BN Ulagtirma N ooz
M 055 Haberlesme | n02
40 40 I 33 Edlence ve kiiltiir I od0
o Egitim 0,01
30 30 B s Lokanta ve oteller | 008
[ BERTH Cesitli mal ve hizmetler | 008
-4 -2 0 2 4 [ -6 -4 -2 0 2 4
20 20
Aok dedisi | Aylik etkiler
Aralik 23 Kasim 24 Kasim 25 B Ayl degisim oranlan I Ayilk etile

Tuketici fiyat endeksi yillik bazda %31,07, aylik bazda %0,87 artti.. Yillik artista en belirgin ylkselis egitim ve konut kalemlerinde géruliirken, aylik bazda
en glglu artis %3,33 ile eglence ve kiiltir grubunda yasandi. Buna karsilik, gida ve alkolstz iceceklerde aylik -%0,69’lik disis, yapiskan gida
enflasyonunun siki para politikasina artik daha giicli tepki vermeye basladigina isaret etti.
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TUnin Dolar’a Karsi Kazanimlarinin Devamini Bekliyoruz

Aylik Getiriler
6,00%
5,03%
5,00%
4,36%
3,97%
' 3,81% 3,88%
4,00% 3,56% 3,66% 3,65% 3,60% 3,59%
%,35% 3 00% 3,23%
3,00% 2.27% 2,46% ,55%
2,04%
2.00% 2,02% 1,97% 183% 1 9%
1,44%
,06% 1,08% 03% 1,14%
- I I I I I IENI
0,00% I
Ocak Subat Mart Nisan Mavyis Haziran Temmuz Agustos Eylil Ekim Kasim
B TLREF mTUFE mDOLAR/TL
Kaynak: Bloomberg
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Imalat PMI Daralma Bdlgesinde Yikselis Gosterdi

imalat PMI = = = Esik Avrupa imalat PMI 63 Bilesik Endeks

54,00

¥

52,00 45

50,00

2014
2016
2018
2019

-
P
=]
=

2013
2015
2017
2020
2021
2022
2023
2025

48,00
4
™
70 Sanayi Endeksi Hizmet Endeksi
46,00 s
65
60 . [}
> A .-N"".n [ ' ) |
44,00 = AWMUl , A A WY, M A o
50 -efp e ML LS N 47 SEPR LS | "".'].aJ LY A -j ......... v .i',. {.JE -A--
43 v \" | v
40 M l
42,00 . '
s
30 el -+ w o = o o =] — o1 P -+ w
40,00 " B " B " ; B ; ) " ) " B
Arahk 23 Kasim 24 Kasim 25
vy
*iSO *SAMEKS

ISO imalat Endeksi gecen aya gore iyileserek 48,0 seviyesine yiikselirken, SAMEKS Sanayi Endeksi 5,6 puan artisla 54,8’e cikarak sektdrde belirgin bir ivmelenmeye
isaret etti. Uretim (54,6), yeni siparisler (55,4) ve istihdam alt endekslerinde yaygin bir toparlanma gériiliirken, stok endeksinin 12,4 puanlik artisla 53,2’ye
Kaynak: I1SO, Sameks yukselmesi firmalarin talep artisi beklentisiyle stoklarini genislettigini gosterdi.
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Rezervler Sinirli DUstU

—— Briit Rezervler (Milyar USD)
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vk TCMB Swap harig net rezervler 57,5 milyar dolar seviyesinde gerceklesirken, net rezervler 72 milyar dolara, briit rezervler ise 183 milyar dolara ulasti.
aynak:
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Yabanci Fon Akimlarda DIBS’lere Tekrar Giris Oldu

——DIBS Akim (12 Aylik Kiimiile) —— Hisse Akim (12 Aylik Kiimiile) B DiBS Akim (Haftallk)  ® Hisse Akim (Haftalik)
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1 000 1000
o o O {111 e L M o
i ‘ ‘I. ‘!:I.!il l!”llh I'I s | I|l!. I 'H IH. lil il I| nn | IH !I “l| i
6 000,00 6000,00 {SOE?SIm 2_L> MavH# ‘ ‘ Qasmﬂ ‘ ‘ ayt 25* ‘ ‘ ‘ #asm 25
(1 000) (1 000)
2 000,00 2 000,00
(1 500)
2 OOO,O'(%?SIm 23 25{2 000,00) (2 000) (2 000)
1548 31 (2.500)
(6 000,00) (6 000,00) (3 000) (3 000)
Min USD DiBS Hisse Senedi
11/28/2025 594 (9)
11/21/2025 239 72
11/14/2025 500 (159)
11/7/2025 311 36
Kaynak: Bloomberg Toplam 1645 (60)
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Kurum Gorusleri

Varliklar Olumsuz Sinirl Olumsuz Sinirli Olumlu

Yurt ici Hisse Senetleri v

Yurt Digi Hisse Senetleri v

Eurobond v

ABD Tahvilleri v

Altin v

Déviz Mevduat v

5-10 Yil DiBS v

2-5Yil DiBS v

Ozel Sektér TL Tahvilleri v

TL Para Piyasasi v
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Fon Onerileri

Faizli
Temkinli Dengeli
NNE HEIDEF PORTFQY BJ RINCI HISSE SENEDI FONU 15 20
(HISSE SENEDI YOGUN FON)
HIB HEDEF PORTFQY BIRINCi DEG[SKEN FON 10 35 415 50
HAM HEDEF PORTFOY ALTIN KATILIM FONU 5 5 10 20
HTJ HEDEF PORTFOY TEKNOLOJI DEGISI(EI\I FON 0 0 5 10
KSA HEDEF PORTFOY KISA VADELI SERBEST (TL) FON 85 60 25
TOPLAM 100 100 100 100
Faizsiz
Temkinli Dengeli
HE] HEDEF PORTFOY IKINCI KATILIM HISSE SENEDI 5 20 40 60
SERBEST FON
HAM HEDEF PORTFOY ALTIN KATILIM FONU 5 10 15 30
HPH HEDEF PORTFOY PARA PiYASASI KATILIM FONU 90 70 415 10
TOPLAM 100 100 100 100
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HEDEF PORTFOY YONETIMI ARASTIRMA BIRIMI

ilkay Oztiirk, 0212 970 85 74 ilkay.ozturk@hedefportfoy.com.tr
Aleyna Derelioglu, 0212 970 85 64 aleyna.derelioglu@hedefportfoy.com.tr
Serhat Aksoy, 0212 970 85 52 serhat.aksoy@hedefportfoy.com.tr

YASAL UYARI: Yatirim fonlarinin gegmis donemlere iliskin getirileri, gelecek donem getirileri icin gosterge degildir.

Bu rapor, Hedef Portfoy Yonetimi A.S.”nin yoneticisi oldugu yatirim fonlari hakkinda bilgilendirmek amaci ile hazirlanmistir. Belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup, belirli bir sermaye piyasasi aracina yatirim yapilmasi
niteligi tasimamaktadir, ayrica alim/satima iliskin bir tavsiye olarak yorumlanmamalidir. Higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bu igerigin, musterilerin ve diger yatirimcilarin alim/satim kararlarini destekleyebilecek yeterli bilgileri
kapsamayabilecegi dikkate alinmalidir.

Bu raporda yer alan her turll bilgi, veri, istatistiki sekil, grafik ve bilgiler, mevcut piyasa kosullari gcercevesinde Hedef Portfoy Yonetimi A.S. tarafindan objektif ve gtivenilir olduguna inanilan ve kamunun erisimine acik bilgi kaynaklarindan ve/veya
veri dagitim sirketlerinden elde edilerek derlenmistir. Bu dogrultuda, s6z konusu verilerdeki hata, giincellemeler, gecikmeler veya eksikliklerden dolayl Hedef Portféy Yonetimi A.S.’nin ve ¢alisanlarinin ve ortaklarinin higbir sorumlulugu
bulunmamaktadir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.

Paylasilan bilgiler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu raporda yer alan bilgilerdeki
hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tiirlii maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgtinci kisilerin ugrayabilecegi her tirli dogrudan

ve/veya dolayl zararlardan dolayi Hedef Portfoy Yonetimi A.S. ile bagli kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir.

NOT: Agiklanan donemsel ve mevduat eslenigi getiriler, bireysel yatinmcilar icin gosterge amacli olup, fon getirilerinin mevduat Grtiniintin faiz ile karsilastiriimasi icin yapilan bir hesaplamadir. Mevduat karsiligi yilliklandiriimis getiriler [(Fonun
dénem getirisix365/ (d6nem giin sayisi)x((100-fon stopaj orani)/(100-TL aylik mevduat stopaj orani*)] forml ile hesaplanmaktadir. Fonlarin ihrag tarihlerine izahnamelerinde yer verilmektedir. (*Mevduat stopaj orani tim dénemler i¢in %17,5

olarak alinmustir.)
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https://twitter.com/HedefPortfoy
https://www.instagram.com/hedefportfoy/
https://www.linkedin.com/company/hedefportf%C3%B6y/posts/?feedView=all

TCMB 2025 Takvimi

PPK Ozet Enf. Rap. Fin. ist.

Oca.25 23 30

Sub.25 7

Mar.25 6 13

Nis.25 17 25
May.25 22 30
Haz.25 19 26
Tem.25 24 31

Agu.25 14

Eyl.25 11 18

Eki.25 23 31

Kas.25 7 28
Ara.25 11 18

Kaynak: TCMB
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