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FITCH TURKIYE KONFERANSI

Marbas Menkul Degerler Arastirma Departmani olarak Fitch Turkiye Konferansina katihm
gosterdik. Ana paneller bakimindan degerlendirmek gerekirse sirket son
degerlendirmesi itibariyle BB-/Duradan kredi notunun gereksinimlerini anlatti. Bu
dogrultuda:

e Turkiye'nin yoénetisim, 3 yillik reel blylme, rezervlerin aylik bazda elde edinimi ve
likidite rasyolarinin, enflasyon (ylkseklik olarak) BB akranlarinin altinda oldugu
gorulmektedir.

e Onceki yil not artisi ortaminda rezerv artiglari etkili olsa da rezervierin dis
finansmana ihtiyacina goére konforlu olmadigini vurguladilar.

Fitch, Turkiye 6zelinde makro tahminlerini de paylasti. Bu dogrultuda:
Tablo-1: Fitch Makro Tahminler (seviye)
Gosterge

Cari Agik/GSYIH (%)
Likidite Orani

Dolar/TL (Yilsonu)
Enflasyon (yillik ortalama) (%)
Faiz (yillik ortalama) (%)

Bu dogrultuda makro tahminlerinin genel piyasa ile uyumlu seyrettigini sdéylemek
mMUmkun olacaktir. Bu sene 6zelinde tahminlerin tutturulma olasiligi net nette yuksek
gérunuyor.

Bankacilik sektoru 6zelinde de degerlendirmeler yapilirken olumlu istahin korundugunu
belirtmek isteriz. Kisaca 6zetlemek gerekirse:

e YP fonlama istahi yuksek
e Sermaye tamponlari guclu
e 2026 nezdinde daha surduruilebilir ve iyimser karhliklar beklenebilir

Suardurulebilirlik  6zelinde ise Turkiye'nin henlz gitmesi gereken yolu oldugu,
surdurulebilirligin 5 yil igerisinde bir énem kazanma saglayacagini anlatildi. Genel yapi
bakimindan 6zellikle Turkiye'deki sirketlerinde istahinin her gegen gun arttigi belirtildi.

Sirketler bazinda kredi derecelendirmeleri ise genel not ortalamasinin altinda kalmakta
olup burada makroekonomik kosullar dogal olarak sirketlerin kredi ortalamalarini
destekledi. Sermaye tamponlari olustukca toparlanmanin kademeli olmasi ve net
bor¢/FAVOK rasyosu tarafinda normalize olmasi beklenebilir.

Toplantiyi riskli varliklar icin olumlu degerlendirmekle birlikte gercekgi bir ortam yaratimi
nedeniyle Fitch'i ayrica takdir etmek gerekiyor. Onimuizdeki dénemde not artirrmindan
daha ¢ok belki gérinim izlemede -kosullar olustuk¢a- iyimser ortam yaratimi takip
edilebilir. Not artisi icin en az 1 senelik bir yapi beklemekle birlikte bir sonraki
degerlendirme Subat 2026'da olacaktir.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme amaciyla
hazirlanmistir.  Yatirrm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yoénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirbm
danismanhgi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum
ve tavsiyeler, herhangi bir yatirrm aracinin alim satim O&nerisi ya da getiri vaadi
olarak yorumlanmamalidir. Bu goérlsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve sinyallere
dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu
garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tum sinyal ve veriler,
Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan
alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan
ve zararlardan Marbas Menkul Degerler sorumlu degildir.
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