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Haftalik Bulten 10 Kasim 2025

Gegtigimiz hafta kiiresel piyasalarda gozler ozellikle ABD’de hiikiimket kapanmasinin devam etmesi sebebiyle veri akisinin aksamasi, is gilicli gostergelerindeki zayiflama sinyalleri, yiiksek
mahkemenin ticaret politikalarina temas eden dosyasi ve teknoloji sirketlerinin maliyet giindemi iizerinde toplandi. Ozel sektdr istihdamini izleyen ADP raporu ekim ayinda 42 bin kisilik sinirli
artisa isaret ederken yillk licret artisi duragan seyretti, imalat Satin Alma Yéneticileri Endeksi %48,7 ile daralma bodlgesinde kaldi, Yiiksek Mahkeme’nin baskanin acil durum yetkileri
kapsaminda genis kapsaml giimriik tarifeleri uygulamasina dair yetki tartigmalarini giindemine almasi dis ticaret ve tedarik zinciri goriiniimine iliskin belirsizligi artirarak sirket rehberliklerine
duyarliligr yiikseltti. Bu ortamda uzun vadeli hazine getirileri giin iginde sert dalgalanmalar yasarken, dolar endeksi giiclii kalirken altin belirsizlik ve giivenli liman talebiyle destek buldu. Ek
olarak, haftanin son islem giiniinde, ABD’de agiklanmasi beklenen tarim disi istihdam verisi hiikiimet kapanmasinin devam etmesi nedeniyle bu ay da agiklanmadi. Enerji cephesinde OPEC arti
grubunun lretim artislarini erteleme yoniindeki sinyalleri petrolii kismen desteklerken, Asya talebindeki zayiflik ve ABD arzindaki esneklik petrol fiyatlarindaki artisi sinirladi. Sirket
haberlerinde bulut ve yapay zekd yatirimlarina yonelik sermaye harcamalarinin artacagina dair mesajlar teknoloji hisselerinde degerleme baskisini 6ne gikarirken endekslerde segici kar
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realizasyonlarini tetikledi, sonug olarak risk istahi veri bosluklari ve politika belirsizlikleri arasinda dalgali bir eksende seyretti. Gegtigimiz hafta S&P 500 %1,6, Dow Jones %1,2 ve Nasdaq %3,0 20.00
deger kaybetti.

Hafta genelinde yurt ici haber akislari piyasalarda yon belirleyici oldu ve endeksin bu gelismelere duyarliig yiiksek seyretmeye devam etti. Haftanin ilk islem giiniinde gozler enflasyon 0.00
verisindeydi. TUFE aylik bazda %2,55 arts, yillikta ise %32,87 seviyesinde gerceklesti. Kuveyt Tiirk Yatirim olarak Ekim ayinda artisin %2,76 seviyesinde olmasini bekliyorduk, gergeklesmenin

bu tahminin altinda kalmasi gida grubundaki imli seyre baglandi. Ayni giin agiklanan iSO Tiirkiye imalat PMI verisi 48,4 seviyesinde gercekleserek iiretim ve yeni siparislerde yavaslamanin 20,00
siirdiigiinii gosterdi. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas’'nin agikladigi TUFE bazli reel efektif déviz kuru %1,09 artisla 71,87 seviyesine yiikseldi; bu artis TUFE'deki yiikselisin nominal kur
artisinin iizerinde kalmasindan kaynaklandi. Doviz cephesinde dolar TL karsisinda ortalama %1,24, euro ise %0,51 deger kazanirken, TL reel bazda sinirli bir deger kaybi sergiledi. TCMB
verilerine gore yurt digi yerlesikler 31 Ekim haftasinda hisse senedi piyasasinda 243 milyon dolar, DIBS piyasasinda ise 487 milyon dolar net alim yapti ve bdylece dort haftalik satis serisini -40.00
sonlandirarak yeniden alim tarafina gegti. Rezervierde TCMB'nin briit doviz varliklari 183,6 milyar dolar, swap harig net rezervleri 52,7 milyar dolar diizeyinde gergeklesti. Tiirkiye’nin 5 yillik
CDS primi hafta boyunca 245-249 baz puan araliginda yatay seyretti. Haftanin son islem giiniinde ise Kuveyt Tiirk Yatirim Arastirma olarak bizim de katildigimiz yilin dérdiincii Enflasyon -60.00
Raporu sunumu takip edildi. Raporda 2025 yili enflasyon tahmin araligi %25-29 bandindan %31-33 bandina yiikseltilirken, 2026 tahmin aralig %13—19 bandinda sabit birakildi. Ara hedefler
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2025 igin %24, 2026 igin %16 ve 2027 icin %9 olarak korundu. Baskan Karahan, kiiresel bliylimedeki zayiflik ve arz artisi nedeniyle petrol fiyati varsayimlarinin asagi, degerli ve endiistriyel P A e R A e T vt
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metallerdeki yiikselis nedeniyle ise ithalat fiyatlarinin yukari yonlii glincellendigini agikladi. Genel olarak, hafta boyunca yiiksek oynakligin hakim oldugu, piyasa dinamiklerinin makro veriler ve FEREEEEREEEREEEEEEEEEEEREEEEE=E
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TCMB iletisimi etrafinda sekillendigi bir gériiniim izlendi. Gegtigimiz hafta Borsa istanbul yaklasik %4, Katilim 100 endeksinde ise %2 deger kaybi yasadi.

Yurt icinde 6demeler dengesi, ABD’de ise enflasyon verileri haftanin odaginda olacak...

Kiiresel piyasalarda yeni haftaya girerken gézler ABD'de agiklanacak enflasyon verilerine ve hiikiimetin yeniden agilmasina yonelik gelismelere gevrilmis durumda. Pazar aksami toplanan ABD Grafik 2: ABD (TUFE) Yilhk

Senatosu’nda Demokratlar ve Cumhuriyetgilerin 40 giin siiren hiikimet kapanmasinin ardindan gegici blite iizerinde uzlasmaya varmasi, piyasalarda risk istahini destekliyor. Oylamada
hiikiimetin ocak ay! sonuna kadar fonlanmasini 6ngoren tasarinin kabul edilmesi beklenirken, tasari Senato’dan gegtikten sonra Temsilciler Meclisi’nde goriisiilerek Beyaz Saray’a iletilecek ve

250%
Baskan Trump’in onayyla federal hiikiimetin resmen yeniden acilmasi Sngériiliiyor. Bu gelisme, veri akisinda yasanan kesintilerin ve ekonomik goriiniimdeki belirsizligin hafiflemesine yonelik 2505 i 250
umutlar yeniqen artirdi. Bununla birlikte, 13—14 Kasim tarihlerinde aciklanacak Ekim ayi TUFE ve UFE verileri Fed’in faiz patikasina iliskin beklentiler agisindan haftanin en kritik giindemini 00 - e 2% ) 280% 270%  270%
olusturuyor. Ozellikle gekirdek enflasyonda goriilebilecek sinirli gevseme sinyalleri, 2025 yilina yonelik faiz indirimi beklentilerini Xeniden sekillendirebilir. Hiikiimetin yeniden agilmasi siirecine 50 0% 40y 0% gy 2%
ragmen federal biitge uzlagisinin kalici olup olmayacagina dair belirsizlik, kisa vadede temkinli fiyatlamalari giindemde tutabilir. Ote yandan Hazine’nin hafta ortasinda gerceklestirecegi tahvil
ihaleleri ve |l Kasim'daki Veterans Day tatili nedeniyle disiik likidite kosullari volatiliteyi artirabilir. Genel olarak, bilango sezonunun sonuna yaklasilirken biiyiik teknoloji sirketlerinin 200%
rehberlikleri, makro veri akisinin normale donme hizi ve Fed’in para politikasi yonlendirmeleri bu hafta piyasalarin yoniini belirleyecektir. .
Yurt ici piyasalarda yeni haftada gozler 6demeler dengesi ve sanayi iiretimi verisinde olacak. Eyliil ayi cari dengenin yeniden acik vermesi bekleniyor; czellikle enerji ve altin kalemlerindeki 100%
hareketler dis finansman kalitesini belirleyecek. Net hata noksan kalemindeki seyir ve rezerv degisimi de TL varliklarin yonii agisindan yakindan izlenecek. Kuveyt Tirk Yatirim Arastirma
olarak 2025 yili cari islemler dengesine iliskin 6ngoriimiizii koruyor, cari agigin 22,9 milyar dolar seviyesinde gergeklesmesini ve milli gelire oraninin %1,5 seviyesinde olmasini 6ngoriiyoruz. 0.50%
Haftanin ilk islem giiniinde agiklanacak sanayi iretimi, lgiincii ceyrekteki biiyime temposunun korunup korunmadigina dair sinyal verecek. Haftanin ilerleyen giinlerinde konut satis 000
istatistikleri ile TCMB Piyasa Katiimcilari Anketi 6ne cikacak. Agiklanacak veriler, konut talebindeki momentum ve yil sonu enflasyon beklentilerinin gidisatini ortaya koyacak. Yurt ici haber bR L% % % o4 owoon M9 9 " 9 9
akisinin endeks lizerindeki etkisi giiglii bicimde siirerken, bilanco donemi konsolide sirketler icin son tarih olan 10 Kasim yaklasirken giiclii gelen bilangolar BIST 100 endeksinde 11.000 puan é‘ é E £ § iE‘ 4 _‘g? é E ¢ E E é .Eb
lizerindeki seyrin devami agisindan katalizor islevi gorebilir. Ancak kiiresel risk istahindaki kirilgan goriiniim ve jeopolitik gelismelere dair haber akisi, yiikselisler iizerinde baski unsuru olmaya § & g 2 < s = < 3 i E B
devam ediyor. Teknik agidan bakildiginda oniimiizdeki hafta endeksin 10.590 destegi iizerinde tutunup tutunamayacagi takip edilecek. Bu seviyenin altina olasi sarkmalarda satislarin = =

derinlesmesi ve 10.400-10.250 bandina dogru geri gekilmeler goriilebilir. Buna karsin 10.590 seviyesinden gelen tepki alimlariyla birlikte 11.000—I I.150 araligi yeniden hedef haline gelebilir.
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Gostergeler

Ekim ayinda yurt ici otomotiv pazarn %27,3 artis gosterdi.

Tablo 1: Tirkiye Otomotiv Pazarn — Ekim 2025

Tiirkiye Otomotiv Distribiitorleri ve Mobilite Dernegi’nin (ODMD) paylastigi verilere gére otomobil ve hafif Tiirkiye Otomotiv Pazarn Ekim 25 Ekim 24

ticari arag pazari, Ekim ayinda yillik bazda %27,3 artisla | 16,1 bin adete yiikseldi (10 yil ort. 72,5 bin). Toplam Yurt ici Satislar 116,149 91,246 27.3%
Otomobil satislart %30,2 oraninda ylikselirken hafif ticari arag pazari %17,8 oraninda artis gosterdi. |0A25’te
elektrikli arag pazari payr %16,0 seviyesinde kaydedilirken, hibrit arag pazar payi ise %23,8’e yiikseldi.

Ortomobil 90,695 69 634 30.2%
Hafif Ticari 25,454 21612 | 7.8%

Borsaya acik sirketlerden Dogus Otomotiv, Ford Otosan ve Tofas'in satis hacmi ve pazar paylari su sekildedir.

Satislarin Korilimo

. o o ) B ) ) Dogus Otomotiv 20,954 1 7.651 18.7%
Dogus Otomotiv'in satis hacmi Ekim’de %18,7 artarak 20,9 bin adet oldu. Ayni donemde sirketin pazar pay! Ford Otosan 9.347 8.725 7 1%
ise 1,3 bps daralma ile %18’e geriledi. (Ekim 2024: %19,3)

Tofas Il.656 2030 29.1%
Ford Otosan’in satis hacmi Ekim’de %7,1 artarak 9,3 bin adet oldu. Ayni donemde sirketin pazar payi ise 1,5 Stellantis 20,268 | 6,466 23.1%

bps daralma ile %8’e geriledi. (Ekim 2024: %9,6)

Pazar Pay:

Tofas’in satis hacmi Ekim’de %29, artarak | 1,6 bin adet oldu. Ayni donemde sirketin pazar pay ise 0,1 bps

A N ) . Dogus Otomotiv 18.0% 19.3% -1.3bps
artis ile %10’a yiikseldi. (Ekim 2024: %9,9)
’ Ford Otesan 8.0% 9.6% -1.5bps
Gegtigimiz aylarda Tofas catisi altina giren Stellantis’in satis hacmi ise Ekim’de %23, artarak 20,2 bin adet Tofas 10.0% 9.9% 0.1bps
oldu. Ayni donemde sirketin pazar payi ise 0,6 bps daralma ile %17,4’e geriledi. (Ekim 2024: %18,0) Stellantis I17.4% 18.0% D.6bps

. Kaynak: ODMD, Kuveyt Tdrk Yatirim Arastirma
Ozetle: yillik bazda basta Tofas ve Stellantis olmak lizere satis hacimlerindeki artis goze ¢arpmaktadir. Pazar

paylarinda ise kismi daralmalar dikkat gekmektedir.
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Gostergeler

Tipras <TUPRS,TL,AL,261.2TL > Ekim ay iiriin marjlarini

acikladi. Tipras Uriin Marjlar1 - Ekim 2025 (USD/varil)

Tiipras, Ekim ayina iliskin tiriin marjlarini agikladi. Orta distilat iiriin grubunda motorin mariji Ekim 25 Ekim 24 Yf}f E}fll.ll 25 ala
ayhk bazda %1 diisiisle 26,4 dolar, jet yakiti marji ise %12 artisla 24,2 dolar seviyesinde o o
gergeklesti. Diger yandan benzin marjlari %16 azalisla 18,4 dolar seviyesinde kaydedilirken Brent Petrol 64.8 75.7 -14% 68.0 -5%

fuel oil marijlari %42 artisla -5,3 dolar/varil olarak agiklandi.

Aylik bazda jet yakiti ve fuel-oil marjlarinda olumlu bir goriintii izlenirken yillik

. 0 -1¢9
karsilastirmadaki artis motorin ve jet yakitinda giliglenerek devam etmektedir. Boylelikle iiriin Motorin 26.4 15.0 76% 26.6 1%
marijlari tarihsel ortalamalarin lizerindeki seyrini stirdirmektedir. Rusya’ya yonelik 0 o
yaptirimlar, mevsimsellikle artan talep, bolgesel crack marjlarindaki pozitif goriinimu Jet Yakiti 24.2 13.4 81% 21.6 12%
desteklemektedir. Crack marijlarindaki artan pozitif olarak degerlendiriyoruz. Genele Benzin 18.4 13.9 32%, 218 -16%
baktigimizda ise iriin sepetinde marijlarin 5 yillik ortalamalarin iizerinde seyretmeye devam ’ ) )

ediyor. Ek olarak, kapasite kullanim oraninin (CUR) yiiksek seyri ve marjlardaki giiglii Fuel-Oil -53 4.2 -26% -91 42%,

gidisatin onumiizdeki aylarda da devam etmesini bekliyoruz.

Kaynak: Tipras, Kuveyt Turk Yatrim Arastirma
Sirket, 2025 yil sonu net rafineri marj beklentisini 6-6,5 dolar araliginda 6ngormektedir
(2024: 6,3 dolar). Kuveyt Tiirk Yatirim Arastirma olarak 2025 yil sonunda
Tiipras’in 799,083 milyon TL net satis geliri, 57,720 milyon TL FAVOK ve 31,963
milyon TL net kar aciklamasini bekliyoruz.

Tiipras icin hedef fiyatimizi 262,2 TL ve tavsiyemizi AL yoniinde siirdiiriiyoruz. Sirket
hisseleri 2025T gore 11,98x F/K ve 5,34x FD/FAVOK carpanlariyla islem gormektedir.
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BIST’te son bir haftalik siiregte finansal kiralama faktoring endeksi %10,22’lik getirisiyle ilk sirada BIST’te son bir aylik siiregte araci kurumlar endeksi %43,10’luk getirisiyle ilk sirada yer aliyor.

yer aliyor.
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Haftalik Temettu Takvimi

. Toplam .
Nakit Kar Payi Briit Temettii Nakit Kar Payi
" HBT (Briit) Temetti - .
Kullanim Tarihi Toplam (mn TL) - Odeme Sekli
Verimi (%)

KATILIM
PLTUR 13.11.2025 186 0.76 2.8% 2. Taksit (2/2)*
KATILIM DIsSI
BALSU 14.11.2025 196 0.18 0.9% Pesin
DURKN 14.11.2025 9 0.07 0.4% 2. Taksit (2/2)*

HBT: Hisse Basi Temettu
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Haftalik Ekonomik Takvim

Saat Ulke Dénem Veri Beklenti Snceki
10:00 Tirkiye Eylul Sanayi Uretimi (Aylik) 0,40%
10:00 Thrkiye Eylul Sanayi Uretmi (Yillik) 7,1%
21:00 ABD 3 Yilik Tahvil ihalesi 3,57%
10:00 Tirkiye Eyliil Perakende Satiglari (Aylik) 0,9%
10:00 Tirkiye Eylul Perakende Satislar (Yillik) 6,9%
13:00 Euro Bolgesi Kasim ZEW Ekonomik Hissiyat 22,7
10:00 Turkiye Eylil Odemeler Dengesi istatistikleri (USD) 1.00B 5,46B
13:00 Euro Bolgesi Eurogroup Toplantisi

15:00 ABD OPEC Aylik Rapor

13:00 Euro Bolgesi Eylul Sanayi Uretimi (Aylik) 0,8% -1,2%
13:00 Euro Bolgesi Eylul Sanayi Uretimi (Yillik) 2,3% 1%
10:00 Thrkiye Ekim Konut Satislar (Aylik) 150,7K
10:00 Tirkiye Ekim Konut Satiglart (Yillik) 6.90%
14:30 Tirkiye Menkul Kiymet istatistikleri 243M
16:30 ABD Ekim issizlik Maasi Bagvurulan

16:30 ABD Ekim Cekirdek TUFE (Aylik) 0,3% 0,2%
16:30 ABD Ekim Cekirdek TUFE (Yillik) 3,0% 3,0%
16:30 ABD Ekim TUFE (Aylik) 0,2% 0,3%
16:30 ABD Ekim TUFE (Yillik) 3,0% 3,0%
22:00 ABD Ekim Federal Biitge Dengesi 198,0B
13:00 Euro Bolgesi 3. Ceyrek GSYiH (Geyreklik) 0,2%
13:00 Euro Bolgesi 3. Geyrek GSYIH (Yillik) 1,3%
13:00 Euro Bolgesi Eylul Ticaret Dengesi 1,0B

17:20 ABD Eylul FOMC Uyesi Bostic'in Konusmasi
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Bu raporda yer alan bilgiler Kuveyt Turk Yatirm Menkul Degerler AS. (“Kuveyt Tirk Yatirim”) tarafindan genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Burada yer alan bilgi, yorum ve
tavsiyeler yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi 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 lglinci kisiler ile paylasilamaz.




