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PIYASALARDA BUGUN

Piyasalar

Klresel satis dalgasi bizi etkiler mi?

ABD borsalarinda teknoloji kaynakli sert bir satis dalgasi ile haftaya basliyoruz. Broadcom’un hayal kiriklig yaratan satis tahminleri Cuma glni basta yari iletkenler
olmak lzere yapay zeka sirketlerinde genele yaygin bir satisi tetikledi. Asya borsalari saat farki nedeniyle satis dalgasi ile bu sabah karsilasti.

Blyuklugu 60 trilyon dolara yaklasan ABD piyasasinin Carsamba glinii Oracle Persembe giinii Broadcom ile baslayip genele yayilan satislardan bu denli etkilenmesi
teknik olarak koti bir sinyal. Satis dalgasini degerlemesi sismis teknoloji hisselerinden ¢ikip banka, enerji, gida, saglik gibi sektorlere rotasyon olarak géren yorumlar
goriyoruz. Bize ¢ok inandirici gelmiyor. Teknoloji hisselerindeki satisin bliytklUgu ile diger sektorlere gelen alislar birbirini dengelemiyor.

ABD piyasasindan gelen diger rahatsiz edici sinyal uzun vadeli tahvil faizlerindeki yikselis. Gegmis otuz yilin verisi Fed’in faiz indirdigi zamanlarda 10 yillik tahvil
faizlerinin de az veya ¢ok asagi geldigini gosteriyor. iki istisna 1998 ve 2025 yillari. 1998 yilinda faizlerdeki artis Asya kriz yasarken ABD ekonomisinin giiglii olmasi ve
altyapi yatirimlari nedeniyle uzun vadeli borglanma ihtiyacinin artmasi ile agiklaniyor.

2025 yilinda uzun dénemli borglanma maliyetlerindeki artis ise genisleyici maliye politikalari nedeniyle arzin artmasindan ve dolarin zayifladig bir ortamda emin
liman talebinin bir kisminin altin gibi degerli metallere kaymasindan kaynaklaniyor. iki yila kadar olan vadeler Fed riizgarindan yararlaniyor. Ama uzun vadeli tahvil
getirileri arzin kontrolsiiz artacagl endisesi ile yukseliyor. ABD Hazinesi kisa vadeli borglanip, uzun vadeli tahvil getirilerini baskilayamaz mi1? Maalesef bu koz daha
once Yellen doneminde kullanildi.

Tlrkiye piyasalari gegen hafta ABD hisselerindeki oynakliktan neredeyse hig etkilenmedi. Gelismekte olan Ulkelere yonelik risk istahinin iyi olmasi dlke risk primini ve
tahvil getirilerini asagi ¢ekerek bu pozitif ayrismada etkili oldu. Ama asil itici glic manset enflasyonun iki aydir distk ¢ikmasini kullanan Merkez Bankasi’'nin faiz
indiriminde adim buyutmesiydi. Bankalar gelenegi bozmayarak bu dénemde en ¢ok kazandiran sektor oldu.

Kisa vadede daha az etkili olan, ama orta vadeli yatirimcilarin ilgilendigi temalar: (i) Rusya — Ukrayna arasinda ABD’nin zorlamasi ile yapilacak bir anlagma, (ii) asgari
licret artigin ilk tahminlerin (izerinde %30 civarinda olma potansiyeli. ilk temayla ilgilenenler Rusya’da is yapan baris hisselerinde pozisyon aliyor. Diger temada ise i¢
talebin gliglenmesinden yararlanacak perakende hisseleri 6ne gikiyor.

ABD teknoloji hisselerindeki satis bizi etkiler mi? Sanmiyoruz. ABD’deki satis, eldeki kusun daldaki kusa tercih edilmesinden kaynaklaniyor. Borsa istanbul’da ne
elde, ne dalda kus var. Son 12 ayda Cin harici gelismekte olan tlkeler %29, ABD %16 kazandirirken, MSCI Turkiye dolar bazinda %8 kaybettirdi.

Orta vadede Borsa Istanbul diinya ile arasindaki farki kapatabilir mi? Sanmiyoruz. Ama farki azaltabiliriz. Dezenflasyon ile desteklenen faiz indirimleri, Rusya-
Ukrayna barisi, asgari licret artiglari orta vadede piyasanin yonlni ve hisseler arasi rotasyonu belirleyecek ¢ gelisme olacak.

Diinya piyasalarinin seyri Borsa istanbul’da sinirli saticili bir agilisa isaret ediyor. Cuma aksami vadeli piyasada tepki sinirli olmustu. Lila Kagidi 48 TL hedef fiyati ve
AL onerisi ile aragtirma kapsamina aldik. Endeks igin kisa vadeli destek direng seviyeleri 11.250 ve 11.350.

Teknik biltende 6ne gikardigimiz hisseler: Bim, Emlak GYO.

‘_ BIST Rakamlari(TRY) MSCI Rakamlari Tahvil Piyasasi Piyasa Tahminleri

BIST-100 Hacim  Yabanci% EM Tirkiye Gosterge 10 Yilik USS$/TRY  EUR/TRY Sepet  Is Yat.Tah. F/K
Kapanis 11,311 164,681 36.24 1390 294 37.85 30.55 42.6110  49.9909  46.3902 2025 12.38%
1GinA A 07%W  -122% 0.0bps & 1.0% & 0.8% 2bps -0.12bps & 0.0% 4  03% W% -0.3% 2026 9.39%
1AylikA A 63%W  -7.7% 0.0bps ¥ -1% 4 6.8% -169bps -2.18bps & 09% &  03% ¥ -0.4% 2027 7.98%
BIST-100 En iyi / En Kotii & islem Hacmi En Yiiksek 5 Sirket
En lyi 5 (%) KUYAS 10% ENJSA 5% CCOLA 4% SKBNK 4% TKFEN 4%
En Kotii 5 (%) TRALT  -10% KONTR  -5% TRMET -5% PATEK -4% TREN) -4%
Hacmi En Yiiksek 5 (TRY mn) THYAO 7468 ISCTR 6326 YKBNK 5832 EREGL 5768 AKBNK 5524

Makro Ekonomi & Sektor Haberleri

Yerli Aksam Yonetmeligi'ne Dair Degisiklikler

13 Aralik Cumartesi Resmi Gazete’de Yerli Aksam Yonetmeligi’'ne dair degisiklikler yayinlandi. Depolamali yenilenebilir enerji tesislerine yonelik son
mevzuat diizenlemesi, yeni bir tesvik mekanizmasi yaratmaktan ziyade, 2023 yilinda yayimlanan yerli aksam dizenlemesinin ikincil mevzuatla
netlestirilerek fiilen uygulanabilir hale getirilmesi niteligi tasiyor. Yani tesvik fiyatlarinda ve sirelerinde herhangi bir degisiklik yok. Yerli Aksam
Destek Fiyati (YADF) kapsaminda yer alan %51 genel yerli katki orani ile ana aksamlar igin &ngoriilen %55 yerli oran sarti, teknik olarak yeni esikler
olmayip 6nceki mevzuatta da tanimhydi. Ancak yeni diizenleme ile birlikte enerji depolama sistemi iceren tesisler acik ve net bicimde mevzuat
kapsamina alinmis, bu tesislerde kullanilan aksamlarin yerlilik oranlari parga bazinda tanimlanarak belirsizlik ortadan kaldiriimis. Bu ¢ergevede
diizenlemenin etkisi elektrik Greticileri notr diyebiliriz.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 1



15/12/2025 i$ YATIRIM

Takip Listesi Disindaki Sirket Haberleri
1ZINV

Sirket, istiraki PWT Teknoloji A.S.’nin PocketeSim ve Alet Hava Tasimaciligi A.S. ile 12.12.2025 tarihinde 2+1 yil sireli e-SIM is birligi sozlesmesi
imzaladigini agikladi. Sirket, s6zlesme kapsaminda PWT Teknoloji A.S.'nin Alet yolcularina kiiresel 6lgekte e-SIM hizmeti sunacagini bildirdi.

SEK

Sirket, Avrupa imar ve Kalkinma Bankasi (EBRD) ile TurWiB-II programi kapsaminda kadin girisimciler ve kadin liderligindeki KOBI’leri, TurYiB
programi kapsaminda ise geng girisimciler ve genc is insanlari liderligindeki KOBI'leri desteklemeye yénelik kredilerin finansmaninda kullaniimak
Uzere 4 yil vadeli toplam 60 milyon avroluk kredi anlasmasi imzaladigini duyurdu.
BORLS

Sirket, ana ortagi Bor Holding A.S.”den 104.000.000 TL tutarinda nakit sermaye avansi girisi oldugunu agikladi.
FZLGY

Sirket, istanbul’un Basaksehir ilcesi Ziya Gokalp (ikitelli-2) Mahallesi’nde 0 ada 6249 parseldeki arsa {izerinde 753 konut, 34 villa ve 15 ticari
bagimsiz b6llim insa etmek Gizere “kat karsilig sézlesme” imzalanmasina yonelik gorismelere basladigini agikladi.
BIOEN

Sirket, CEO Ozgiir Umut Eroglu’nun gérevden ayrilma kararini bugiin yénetim kuruluna sundugunu ve istifasinin 5 Subat 2026 itibariyla kabul
edildigini; Eroglu’'nun bu tarihe kadar gorevini slrdirecegini agikladi. Sirket, Operasyonlardan Sorumlu Genel Mudir Yardimcisi Mehmet Ali
Nalgacioglu’nun da bugiin itibariyla Genel Miiddir olarak yénetim kurulu karariyla atandigini bildirdi.
TSK

Sirket, KfW Kalkinma Bankasi ile Turkiye genelinde iklim finansmani temali yatirimlarin (yenilenebilir enerji, enerji verimliligi, enerji depolama,
iklim degisikligine uyum, iklim endustrileri, donglsel ekonomi, gevresel Uriinler ve diger iklimle iliskili yatirnmlar) finansmani ve Tirkiye-Almanya
ekonomik is birliginin gliclendirilmesi amaciyla, T.C. Hazine ve Maliye Bakanhgi geri 6deme garantisi altinda 250 milyon avroluk kredi s6zlesmesini 12
Aralik 2025’te imzaladl.
SAYAS

Sirket, riizgar enerijisi endUstrisi ve diger faaliyet alanlarinda satis ve pazarlama calismalarini kesintisiz strdirdigind agikladi. Sirket, ihracat
potansiyelini artirmak ve global pazardaki etkinligini gliglendirmek amaciyla yurt disi satis bolgelerine yeni bir bolge ekledigini, tlkeler arasinda
olusmaya baslayan glimriik tarifeleri kaynakli riskleri azaltmayi hedefledigini bildirdi.
FIN

Sirket, 07.02.2014 tarihli 6zel durum agiklamasinda kurdugunu duyurdugu Medium Term Note (MTN) programi kapsaminda, 100.000.000 ABD
dolari tutarindaki stirdtrulebilir borglanma araglarinin satisina yonelik kredi anlagsmasini 11.12.2025 tarihinde imzaladigini bildirdi.

BERA

Sirket, bagl ortakligi Kompen PVC Yapi ve insaat Malzeme Sanayi ve Ticaret A.S.’nin Malatya’da yiiriitiilen TOKi projesindeki toplam 62 blok igin
PVC kapi ve pencere (cam dahil) ile korkasa dograma imalati islerini Ustlenmek (izere 66 milyon TL + KDV tutarinda ticari anlasma imzaladigini
acikladi.
ATAGY

Sirket, portfoyiinde yer alan Kilis ili Merkez ilgesi Ekrem Cetin Mahallesi’'nde 2094 ada 15 parseldeki gayrimenkul tGzerinde gelistirilecek Kilis Ata
Corner projesi igin yapi ruhsatini 12.12.2025 tarihinde aldigini agikladi.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 2
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Sirket Haberleri

.
YATIRIM
Anadolu Efes
Kapanis (TL) : 16.32 - Hedef Fiyat (TL) : 29 - Piyasa Deg.(TL) : 96632 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 27.12
AEFES Tl Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 77.7 Analist: oacikalin@isyatirim.com.tr
Fitch: AEFES Kredi Notu ve Goriiniimii
Fitch, Anadolu Efes’in gorinimini Negatif'e revize ederken kredi notunu “BB” seviyesinde teyit etti. Negatif gortinlim; Tlrkiye'deki zayif
operasyonel ve enflasyonist ortamin faaliyet marjlari tizerindeki baskisi, yogun yatirnm harcamalarinin serbest nakit akisini negatifte tutmasi ve
borglulugu artirmasi sonucunda Efes’in kaldirag seviyesinin geneislemesini yansittigi belirtilirken. “BB” notunun korunmasinin ise sirketin ana

pazarlardaki gi¢li konumu, borglulugu azaltma ve serbest nakit akisini yeniden tesis etme yoniindeki taahhldi ile Grin kategorileri ve
cografyalar bazinda gesitlendirme stratejisi tarafindan desteklenmesi kaynakh oldugu belirtildi Notr.

Sabanci Holding

Kapanis (TL) : 86.15 - Hedef Fiyat (TL) : 170 - Piyasa Deg.(TL) : 180947 - 3A Ort. isl.Hac.(mn$) : 66.73

SAHOL TI Equity- Oneri :AL Get.Pot.%: 97.33 Analist: oacikalin@isyatirim.com.tr

Holding'in CRFSA Agiklamasi

Sabanci Holding, ilgili mecralarda yer alan CarrefourSA faaliyetlerinin bélinmesi ya da magaza gruplari bazinda satigina iliskin iddialarin gergegi
yansitmadigini ve Holding’in CarrefourSA hisselerinin elden ¢ikarilmasina dair almis oldugu somut, baglayici veya kesinlesmis bir karar da
bulunmadigini agikladi. Notr.

Lutfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz. 3



IS YATIRIM

Ajanda & Uyari Bilgilendirmesi

isbu rapor icerisinde yer alan bilgiler, is Yatirim Menkul Degerler A.S. (“is Yatinm” veya “Sirket”) tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goruglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirnm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Yatirimcilar, yatinm kararlarini kendi 6zel yatirim hedeflerine ve mali durumlarina gore ve gerekli gordiiklerinde bagimsiz danismanlarin
yardimiyla vermelidir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is
Yatirim tarafindan Borsa istanbul A.S., Sermaye Piyasasi Kurulu, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi A.S. gibi kamu kurumlari, gesitli medya kuruluslari ve giivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan is Yatirrm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.

Bu rapor ve igindeki bilgiler bazi gelecege donuk varsayimlar igermekle birlikte, bu varsayimlar kesin veya mutlak sonuglari garanti etmemektedir. Rapordaki
bilgiler dogrulama, tamamlama veya degisiklik gerektirebilir. Bu dogrultuda, Sirket herhangi bir tarafa bildirimde bulunmaksizin veya izin almaksizin diledigi zaman
gerekli degisiklikleri yapma hakkini sakl tutar.

Bu igerige iliskin tiim telif haklari is Yatirim Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya
tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez ya da elektronik ortamda ek olarak génderilemez. (www.isyatirim.com.tr)

Bu rapor, herhangi bir menkul kiymetinin satisi veya devralinmasina iliskin bir teklif, davet veya yatirim yapma yoninde bir tesvik teskil etmemektedir ve hicbir
hukuki anlasma veya sozlesmeye dayanak olusturmaz. Yatirmcilarin, burada yer alan tiim konularla ilgili kendi arastirmalarini yapmalari ve yatirim kararlarini bu
arastirmalar dogrultusunda almalari gerekmektedir. Bu raporun igeriginin kullanimindan dogabilecek zararlardan dolayi Sirket, Yénetim Kurulu Uyeleri, ydneticileri
veya calisanlari sorumluluk veya yikimlilik kabul etmemektedir. Oneri bilgilendirmesi: is Yatirm Menkul Degerler A.$.'nin (is Yatinm" veya "Sirket"), Borsa
istanbul A.S.'de ("BIST") biinyesinde yer alan halka acik sirketler igin AL, TUT ve SAT yéniindeki énerileri BIST-100 endeksinin (endeks) beklenen getirisine goére
degerlendirilmektedir. Tim bu &neriler is Yatinm Arastirma Bélimii analistleri tarafindan sirketlerin ileride elde edecegi tahmin edilen karlari, nakit akimlari ve
bilangolarina gére bagimsiz olarak degerlendirilir. Ek olarak, analistler kosullarin elverissiz oldugu veya dogru degerlendirme yapmanin mimkin olmadigi
durumlarda bazi hisse senetleri icin gegici olarak GOZDEN GECIRILIYOR 6nerisi verebilirler. Miinferit her sirket icin yatirim énerisi sirasiyla belirtilen su kriterlere
gore degerlendirilir, IS Yatinim Hisse senedi tavsiye metodolojisi:

Artis Potansiyeli > %25 tAL,
%10 < Artis Potansiyeli < %25 :TUT,
Artis Potansiyeli < %10 : SAT,




