A2 KUVEYTTURK Yatinm

Haftalik Bulten 6 Ekim 2025

Gegtigimiz hafta kiiresel piyasalarda one cikan bagsliklar arasinda; Gazze igin hazirlanan 20 maddelik baris plani, ABD’den gelen hiikiimet kapanma haberi, ABD Baskani Trump’in gorevden
almak istedigi Fed Governorii Lisa Cook'un gorevde kalmasina iliskin Yiksek Mahkeme karari ve isgiicii rakamlarindaki artan endiseler yer aldi. ABD Baskani Donald Trump ve Israil
Bagbakani Netenyahu arasindaki goriisme, Gazze igin hazirlanan 20 maddelik baris plani ile sonuglandi. Hazirlanan planin; ateskes, rehine takasi, Israil'in kademeli olarak gekilmesi,
Hamas’in silahsizlagtiriimasi ve gegici yonetim mekanizmasi gibi maddeleri kapsayacagi agiklandi. Haftanin ikinci islem giiniinde, Cumhuriyetgi Parti, biite konusunda muhalefetteki
demokratlarla anlasmaya varamadi. Boylelikle ABD hiikiimetine saglanan fonlar Carsamba giinii ile birlikte resmen kesildi ve ABD hiikiimeti 7 yil aradan sonra kapanmaya gitti. Tarihsel
olarak piyasalarin hiikiimet kapanmalarini sinirli seviyede fiyatladigi bilinirken, ABD piyasalari da bu kapsamda kapanma haberlerine karsin giiglii bir gériinim sergiledi. Haftanin tiglincii
islem giiniinde Bagkan Trump’in Fed Governérii Lisa Cook’u gorevden alma talebine yonelik Yiiksek Mahkeme karari agiklandi. Yiiksek Mahkeme, Trump’in talebini durdurdu ve dava
sonuglanana kadar Cook’un gorevde kalmasina izin verdi. Makro veri tarafinda, ADP verilerinde ozel sektor istihdaminin 32 bin azalarak Mart 2023’ten bu yana en sert disustini
gostermesi, zayiflayan isgiicli piyasasina dair endiseleri yeniden alevlendirdi. ISM imalat endeksi de eyliilde 49,1’e yiikselmesine ragmen 50’nin altinda kalarak sektoriin yedinci ayda da
daralmaya devam ettigini gosterdi. Calisma Biirosu'nun tarim disi istihdam verileri ertelenirken, Baskan Trump’in federal kurumlarda kalici kiigiilme ve kitlesel isten cikarmalarla tehdit
etmesi, isglicii piyasasindaki endiseleri artirdi. Kapanmanin siiresine ve isglicii rakamlarina yonelik belirsizliklere ragmen piyasalar; Persembe gliniinii rekor seviyede kapatirken, haftanin
son islem gliniinii hafif bir geri gekilme ile kismen yatay bir seviyede tamamladi. Boylelikle gegtigimiz haftada Dow Jones ve S&P 500 %1,| deger kazanirken Nasdaq %1,3 yiikselisle haftay:
kapatti.

Yurt ici piyasalarda gectigimiz hafta dalgali bir seyir izlenirken, gdzler haftanin son islem giinii agiklanan TUFE verileri iizerindeydi. TUIK verilerine gore Eyliil ayinda TUFE %3,23 artisla
yillik bazda %33,29’a yiikseldi. Kuveyt Tiirk Yatirim Arastirma beklentisi %2,48, konsensiis beklentisi ise %2,50 artis yoniindeydi. Eyliil ayinda islenmemis gida fiyatlarinda artisin etkisiyle
gida ve alkolsiiz icecekler grubu, I,11 baz puan ile enflasyona en yiiksek katkiyi saglayan kalem oldu. Boylelikle 15 aydir diislis trendinde olan enflasyon Eyliil ayinda artis gosterdi. Ayrica
gectigimiz hafta TUIK tarafindan agiklanan verilere gore, Eyliil ayinda ekonomik giiven endeksi aylik bazda %0, 1 artarak 98,0 seviyesine yiikselirken, dis ticaret agigi Agustos ayinda %15,8
daralarak 4,2 milyar dolar oldu. Cumhurbaskani Erdogan’in agikladigi 81 ilde 500 bin sosyal konut projesi gectigimiz haftada one gikan basliklar arasindaydi. 26 Eyliil haftasina iliskin olarak
aciklanan TCMB verilerine gore ise yabanci yatirimcilar hisse senedi piyasasinda 159 milyon dolar, DIBS piyasasinda 416 milyon dolarlik net alim yapti. Boylelikle son iki haftada hisse
senedi piyasasina toplam yabanci girisi 566 milyon dolara ulagti. Ayni donemde TCMB briit rezervleri 183 milyar dolara, swap harig net rezervler ise 57,1 milyar dolar seviyesine yiikseldi.
Tirkiye'nin Kredi Risk Primi (CDS) ise haftayi 257 puan seviyesinde kapatti. Haftanin kapanisinda beklentilerin lizerinde gelen enflasyon verileri ile Borsa istanbul'da sert satislar dikkat
cekti. BIST 100 Endeksi haftanin son islem giiniinii %2 diisiisle tamamladi. Endeks, boylelikle haftayr 10,858 puan seviyesinde kapatti. Boylelikle BIST 100 ve Katilim 100 endeksleri haftay:
sirasiyla %2,6 ve %1,6 deger kaybiyla tamamladi.

Faiz indirim siirecindeki belirsizliklerin yeni haftada piyasalarda hissedilmesi bekleniyor...

Gelecek hafta ABD piyasalarinda gozler oncelikli olarak hiikiimet kapanmasinda olacak. Kapanmanin ne kadar daha devam edeceginin piyasalardaki beklentiler iizerinde etkili olmasi
ongoriilliyor. Ayrica istihdamdaki zayiflayan goriintii de gelecek haftanin 6ne ¢ikan giindemlerinden biri olmasi bekleniyor. Gegtigimiz hafta agiklanan 6zel sektor istihdam rakamlarindaki
sert diisls, isglicli piyasasindaki negatif beklentileri artirdi. Calisma Biirosu tarafindan agiklanacak olan ve hiikiimet kapanmasi sebebiyle ertelenen issizlik maagi basvurulari ve tarim digi
istihdam rakamlari bu kapsamda takip ediliyor olacak. Bu gelismeler, piyasalarda Fed'in Ekim ve Aralik aylarinda faiz indirimlerine devam etmesine yonelik beklentileri giiclendirdi. Diger
yandan Gazze'ye yonelik 20 maddelik barig planinin Hamas tarafindan olumlu karsilanmasi ve bu konuda atilabilecek somut adimlar, kiiresel piyasalardaki risk istahini artirabilir.

Yurt iginde ise Cuma giinii agiklanan enflasyon rakamlari piyasanin gelecek haftaki yoniini belirliyor olacak. Enflasyonun beklentilerin belirgin sekilde lizerinde gergeklesmesi ardindan,
TCMB’nin Ekim ve Aralik toplantilarda faiz indirim siirecinin daha temkinli bir patikaya evrilebilecegini dusiiniiyoruz. Bu dogrultuda, 23 Ekim’de 150 baz puan ve |1 Aralik’ta 200 baz puan
faiz indirimiyle politika faizinin 2025 yil sonunu %37 seviyesinde tamamlamasini 6ngériiyoruz (énceki tahmin: %35). Diger yandan TUIK tarafindan sali giinii agiklanacak olan Agustos ayi
Sanayi Uretimi verisi ve cuma giinii agiklanacak olan Agustos ayi Perakende Satislari yakindan takip edilecek.

Borsa istanbul, agiklanan TUFE verileri ekseninde momentum kaybediyor. Kredi risk primindeki (CDS) gerileme, iyilesen makroekonomik gostergeler ve faiz indirim beklentileri endeksin
uzun vadeli trendini pozitif yonde belirlerken, gectigimiz hafta takip edilen enflasyon rakamlari ve faiz indirim siirecindeki yavaslama olasilig), pozitif beklentileri sinirlandiriyor. BIST 100
endeksinde, 11,000 ve 11,100 direng seviyeleri olarak on plana gikarken, asagi yonlii hareketlerde 10,800 ve 10,600 giiglii destek seviyelerini takip ediyoruz.
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https://kuveytturkyatirim.com.tr/media/rv4dmavn/enflasyon-eyluel.pdf
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Sektor Haberleri 6 Ekim 2025

Tiipras <TUPRS TI, AS, 212,2 TL> Eyliil ay: iiriin marjlarini acikladi.

Tiipras Uriin Marjlari - Eyliil 2025 (USD/varil)

. . . Kapanis (TL/hisse) 185.1

Eylul 25 Eylul 24 yly  Adustos 25 ala p—— a5

Brent Petrol 68.0 74.3 -8% 68.2 0% Piyasa Degeri (milyon TL) 356,650

Piyasa Degeri (milyon USD) 8,589

Motorin 26.6 14.8 80% 220  21% T —

Sermaye (milyon TL) 1,927

Jet Yakiti 21.6 12.2 7% 18.3 18% Halka Aciklik Orani (%) 49
Benzin 21.8 11.3 93% 18.4 18%
Fuel-Qil -9.1 -13.3 32% -6.8 -34%

Kaynak: Tupras, Kuveyt Turk Yatirim Arastirma

Tiipras, Eylil ayina iliskin triin marjlarini agikladi. Orta distilat triin grubunda motorin marji aylik bazda %21 artisla 26,6 dolar, jet yakiti marii ise
%18 artisla 21,6 dolar seviyesinde gerceklesti. Diger yandan benzin marijlari %18 artisla 21,8 dolar seviyesinde kaydedilirken fuel oil marijlari %34
gerileme ile -9, dolar olarak agiklandi.7

Aylik bazda orta distilat marjlarinda ve benzin marjinda olumlu bir goriintii izlenirken yillik karsilastirmalardaki gliclenerek devam etmektedir.
Boylelikle iirtin marjlari tarihsel ortalamalarin lzerindeki seyrini siirdirmektedir. Rusya’ya yonelik Grin ithalati kisitlarinin etkisiyle artan talep,
bolgesel crack marjlarindaki pozitif gorinimii desteklemektedir. Crack marjlarindaki artan pozitif goriinimiin 3C25 finansal sonuglarina
yansiyabilecegini diisiiniyoruz. Ek olarak, kapasite kullanim oraninin (CUR) yiiksek seyri ve mevsimsel olarak gicli talep profili dikkate
alindiginda, Tiprag'in yilin lglncili ¢eyreginde operasyonel kaldirag etkisiyle marjlarinda onceki doneme kiyasla daha belirgin bir iyilesme
kaydetmesini bekliyoruz.

Sirket, 2025 yil sonu net rafineri marj beklentisini 5-6 dolar araliginda ongormektedir (2024: 6,3 dolar). Kuveyt Tiirk Yatirim Arastirma olarak
2025 yil sonunda Tiipras’in 878,958 milyon TL net satis geliri, 51,858 milyon TL FAVOK ve 22,852 milyon TL net kar agiklamasini bekliyoruz.

Tiipras icin hedef fiyatimiz 212,2 TL ve tavsiyemizi AL ydniinde siirdiiriiyoruz. Sirket hisseleri 2025T gore 16,10x F/K ve
6,15x FD/FAVOK carpanlariyla islem gormektedir.
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Sektor Haberleri 6 Ekim 2025
Eyliil ayinda yurt ici otomotiv satislar1 %25,7 artis gosterdi.
iyasa Bilgileri

Tiirkiye Otomotiv Distribiitorleri ve Mobilite Dernegi'nin (ODMD) paylastigi verilere gore, otomobil ve hafif ticari arag pazari, Eyliil ayinda yillik bazda %25,7 artisla Kapanis (TL/hisse) 181.1
110,3 bin adete yiikseldi (10 yil. ort. 66,2 bin). Otomobil satislari %26,8 oraninda yiikselirken hafif ticari arag satislari %21,7 oraninda artig gosterdi. Ayrica 9A25’te Kapanis (USD/hisse) 4.4
elektrikli arag pazar payi %18 seviyesinde kaydedilirken, hibrit arag pazar payi ise %26,7’ye yiikseldi. Piyasa Degeri (milyon TL) 39,842

. . . , . . . Piyasa Degeri (milyon USD) 960
Borsaya acik sirketlerden Dogus Otomotiv, Ford Otosan ve Tofas’in satis hacmi ve pazar paylari su sekildedir.

Firma Degeri (milyon TL) 59,541

Tiirkiye Otomotiv Pazari Eyliil 25 Eyliil 24 yly < . -
Toplam Yurt ici Satislar 110,302 87,740 25.7% ermaye (milyon TL) 220
Otomobil 88,274 69,634 26.8% Halka Aciklik Orani (%) 39
Hafif Ticari 22,028 18,106 21.7%

Satiglarin Kirithimi

Dogus Otomotiv 16,557 11,580 43.0% ) " )
Piyasa Bilgileri FROTO TI
Ford Otosan 7,990 7,351 8.7%

Tofas 11,299 8,030 40.7% Kapanis (TL/hisse) 98.8

Stellantis 18,909 13,546 39.6% Kapanis (USD/hisse) 2.4
Piyasa Degeri (milyon TL) 346,699

Pazar Payi I a q

. Piyasa Degeri (milyon USD) 8,350

Dogus Otomotiv 15.0% 13.2% 1.8bps

Ford Otosan 7% 8.4% ~1.1bps Firma Degeri (milyon TL) 437,328

Tofas 10.2% 9.2% I.1bps Sermaye (milyon TL) 351

Stellantis 17.1% 15.4% 1.7bps Halka Aciklik Orani (%) 18

Kaynak: ODMD, Kuveyt Tiirk Yatirim Arastirma

Dogus Otomotiv'in satis hacmi Eyliil'de %43,0 artarak 16,6 bin adet oldu. Ayni donemde sirketin pazar payi ise 1.8 bps artisla %15,0’e yiikseldi. (Eyliil 2024: %13,2)

Ford Otosan’in satis hacmi Eylii’de %8,7 artarak 8 bin adet oldu. Ayni donemde sirketin pazar payi ise |.1 bps azalisla %7.2'ye geriledi. (Eyliil 2024: %8,4) Piyasa Bilgileri
Kapanis (TL/hisse) 265.5

Tofag’in satis hacmi Eylii'de %40,7 artarak | 1,3 bin adet oldu. Ayni donemde sirketin pazar payi ise |.| bps artisla %10,2’ye yiikseldi. (Eylil 2024: %9,2) Kapanis (USD/hisse) 6.4

. S e . .. L . - . .. Pi Degeri (milyon TL ,

Stellantis’in satis hacmi Eylii’'de %39,6 artarak 18,9 bin adet oldu. Ayni donemde sirketin pazar payi ise 1.7 bps artisla %17.1’e yiikseldi. (Eyliil 2024: %15,4) lyasa Degeri (milyon TL) eerEy
Piyasa Degeri (milyon USD) 3,197

Ozetle; Dogus Otomotiv, Tofas ve Stellantis’te satis hacmi ve pazar payi artislari dne cikarken, Ford Otosan cephesinde pazar payindaki kismi daralma goze carpiyor. Firma Degeri (milyon TL) 152,616
Sermaye (milyon TL) 500

Halka Agiklik Orani (%) 24
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Sektor Haberleri

Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakani Bayraktar kis 6ncesi elektrik ve dogalgaz fiyatlarinda artis planlanmadigini acikland.

Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakani Alparslan Bayraktar, kisa girilirken elektrik ve dogal gaz fiyatlarinda zam dusiinilmedigini agikladi. Kovid-19 salgini ile
birlikte elektrik ve dogal gaz faturalarinda 86 milyona destek saglandigini belirten Bayraktar, "Destekle alakali Hazinenin lizerinde 600 milyar liralik bir
yuk bulunuyor. Dogal gazda da elektrige benzer bir sekilde tiiketim esash bir diizenleme planliyoruz. Yeni yilla birlikte bu modeli agiklayacagiz. Kisa
girerken elektrikte ve dogal gazda bir zam diisiinmiiyoruz." ifadelerini kulland..

Ayrica Bakan Bayraktar, Birlesmis Milletler (BM) Genel Kurulu dolayisiyla bulundugu ABD'de enerji alaninda yapilan anlasmalara iliskin bilgi paylasti.
Enerjide ABD ile Tiirkiye arasinda ciddi isbirlig§i potansiyeli oldugunu anlatan Bayraktar, "ABD ile Tiirkiye'nin eneriji tarafindan bakildiginda realize
olmamis biiylik bir potansiyeli var. ABD, diinyanin en biiyiik petrol ireticisi, diinyanin en biiylik dogal gaz Ureticisi. Tirkiye onemli bir dogal gaz
ithalatgisi. Tiirkiye ve ABD'nin petrol, dogal gaz ve niikleer basliklari altinda anlagmalari oldu. Bunlarin hepsi ayaklari yere saglam basan, lizerinde ¢ok
uzun ¢alisilmis anlagsmalar." sozlerini sarfetti.

Bayraktar, ABD'de imzalanan sivilastirilmis dogal gaz (LNG) anlagmalarina atifta bulunarak, "Diinyada dogal gaz fiyati 4 merkezde olusuyor. Diinyanin
en ucuz gazi Henry Hub denen Amerika'daki lokasyonda. Diinyanin en ucuz gazi orada. Rusya'dan da ucuz, her yerden daha ucuz." diye konustu.

Piyasa Bilgileri AHGAZ TI

Kapanis (TL/hisse) 27.8
Kapanis (USD/hisse) 0.7
Piyasa Degeri (milyon TL) 72,280
Piyasa Degeri (milyon USD) 1,741
Firma Degeri (milyon TL) 108,332
Sermaye (milyon TL) 2,600
Halka Agiklik Orani (%) 20

Piyasa Bilgileri NTGAZ TI

Kapanis (TL/hisse) 9.6
Kapanis (USD/hisse) 0.2
Piyasa Degeri (milyon TL) 6,624
Piyasa Degeri (milyon USD) 160
Firma Degeri (milyon TL) 6,387
Sermaye (milyon TL) 690
Halka Agiklik Orani (%) 38
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Gostergeler

BIST’te son bir haftalik siiregte ticaret endeksi %5,63’liik getirisiyle ilk sirada yer aliyor. BIST’te son bir aylik siiregte teknoloji endeksi %12,7’lik getirisiyle ilk sirada yer aliyor.

Haftalik DEéI?Im (%) Ayllk De§|§|m (%)
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Gostergeler
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Gostergeler

Net Para Girisi
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AAKUVEYTTURK Yatinm
Haftalik Ekonomik Takvim

Saat Ulke Donem Veri Beklenti Onceki
12:00 Euro Bolgesi Agustos Perakende Satislar (Aylk) -0,5%
14:30 Tirkiye Eylul Reel Efektif Doviz Kuru 69,84
16:00 Turkiye Eyliil Mevsimsellikten Arindirilmis TUFE Verileri

17:00 ABD Eylul Conference Board istihdam Trend Endeksi 106,41
15:30 ABD Agustos ihracatlar 280,50B
15:30 ABD Agustos ithalatlar 358,80B
15:30 ABD Agustos Ticaret Dengesi -78,30B
17:30 Turkiye Eyliil Hazine Nakit Dengesi 84,220B
17:00 ABD Agustos insaat Harcamalari (Aylik) -0,1% -0,1%
22:00 ABD FOMC Toplanti Tutanaklari

10:00 Tirkiye Agustos Sanayi Uretimi (Aylik) 12,80%
10:00 Turkiye Agustos Sanayi Uretimi (Yillik) 5,0%
13:00 Euro Bolgesi Eurogroup Toplantisi

14:30 Turkiye Menkul Kiymet Istatistikleri

15:30 ABD issizlik Maagi Bagvurulari

15:30 ABD Fed Baskani Powell'in Konusmasi

10:00 Turkiye Agustos Perakende Satislari (Aylk) -0,2%
10:00 Tirkiye Agustos Perakende Satislari (Yillik) 13,0%
15:30 ABD Eyliil Ortalama Saatlik Gelirler (Yillik) 3,7%
10:00 ABD Eylul Ortalama Saatlik Kazang (Aylik) 0,3% 0,3%
15:30 ABD Eyliil Tarim Disi istihdam 51K 22K
15:30 ABD Eyliil Ozel Tarim Disi Bordrolar 35K 38K

15:30 ABD Eyliil i§sizlik Orani 4,3% 4,3%




A KUVEYTTURK Yatinm

Kuveyt Tiirk Yatirhm Arastirma Ekibi

Dr. Kutay Gozgor
Arastirma Direktort

Ubeyde Safvan Erbas Muhammet Cakmak Eren Bozdogan
Kidemli Uzman Kidemli Uzman Uzman
Cimento, Demir - Celik, Tekstil Havacilik, Saglik, Perakende, Savunm Otomotiv, Giyim, Perakende, Beyaz Esya, Savunma

Ali Osman Okut
Uzman Yardimcisi

Yasal Uyari

Bu raporda yer alan bilgiler Kuveyt Turk Yatinrm Menkul Degerler AS. (“Kuveyt Tirk Yatirim”) tarafindan genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Burada yer alan bilgi, yorum ve
tavsiyeler yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligl sozlesmesi gercevesinde, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir, herhangi bir
yatirim aracinin alim ya da satimi igin oneri nitelig§inde yorumlanmamalidir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak mali durumunuz, risk ve getiri beklentileriniz ile uyumlu olmayan yatirim kararlari vermeniz beklentilerinize uygun olmayan sonuglar dogurabilir. Burada yapilan analizlere
dayanarak yapilan yatirimlar zararla da sonuglanabilir. Bu rapora dayanarak yapilan herhangi bir yatirimin sonucu Musteri’ye aittir. Bu sonuglardan dolayr Kuveyt Turk Yatirim ve galisanlari
higbir sorumluluk Gstlenmemektedir. Bu raporda yer alan bilgiler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olmakla birlikte kesinlikleri ve dogruluklari garanti edilmemektedir. Bu
nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasindan, kullanilan kaynaklardaki hata ve eksik bilgilerden dolayr dogabilecek zararlar konusunda Kuveyt Turk Yatirim ve galisanlari herhangi bir
sorumluluk kabul etmez. Raporda yer alan bilgiler Kuveyt Turk Yatirim’in yazil izni olmadan gogaltilamaz, yayinlanamaz veya lglnci kisiler ile paylasilamaz.




