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Haftamin kiiresel verisi subat ay1
flash PMI endeksleri, haftanin
olayi FOMC tutanaklan

Bugiin 11.00’de Hazine ve
Maliye Bakanhg Ocak ay: biitce
gerceklesmesini agiklayacak. Sah
giinii Ocak ay1 konut fiyat
endeksi, Persembe giinii ise
Subat ay Tiiketici Giiven Endeksi
takip edilecek.

Geride biraktifamiz haftamin kiiresel makro veri akisinda, ABD'de gekirdek TUFE'nin %3.3%e ve cekirdek UFE'nin %3.6 artisa hizlanmasina
karsilik Fed'in favori enflasyon gostergesi cekirdek PCE hesaplamasinda dikkate alinan alt kalemlerin daha olumlu bir gorinim
sergilemesi ve perakende satislarda gozlenen asag yonll siirpriz 6ne gikti. ABD'nin glimriik tarifelerine iliskin hazirhiklarinin daha zaman
alacag ve pazarlik konusu olabilecegi beklentisi de kuresel risk istahini destekledi. Powell'in Kengre sunumlar ise Fed'in bekleme
surecinde oldugunu teyit etti. Bu gelismeler sonrasi, son durumda 4.25-4.50 baz puan arahginda olan Fed faizinde Mart toplantisinda
25 baz puan indirim olmasina %4, indirim olmamasina ise %96 olasilik veriliyor. Fed’in 50 baz puan indirim igeren baz senaryosunun
belirgin altinda faiz indirimlerinin fiyatlanmasina karsihk, gimrik tarifelerinin gecikebilecegi beklentisi ve i¢ talepte yavaslama sinyali
alinmasi kiiresel risk istahini ve borsalan olumlu etkiledi. ABD Dolan ise Trump'in tarifelerindeki gecikme beklentisi ile diger para
birimlerine karsi deger kaybetti. Emtia fiyatlan petrol daha sinirli olmak tizere ihmli toparlanmasini sirdirdd. Altin ise Trump’in
Gazze'ye yonelik agiklamalar ve ilgili gelismeler ile gok dalgali bir seyir gosterdi. Euro Bolgesi'nde milli gelir son ¢eyrekte ceyrekten
ceyrege %0.1 blylme kaydetti. ABD'de perakende satislar aylik %0.9 ve oto harig satislar ise %0.4 ile beklentiden sert diisis gosterdi.
Buglin ise, onemli bir veri agiklamasi bulunmuyor Bu hafta ise, Sali ABD'de NY Fed endeksi, Carsamba ingiltere’de enflasyon ve ABD'de
konut insaat istatistikleri, Persembe ABD'de Philly Fed endeksi, Cuma ise Euro Bolgesi ve ABD'de subat ayi flash PMI endeksleri takip
edilecek. FOMC toplantisinin dzetleri ise Carsamba guni agiklanacak.

Bugiin 11.00'de Hazine ve Maliye Bakanhg Ocak ay! butge gerceklesmesini agiklayacak. Bu verinin éncisi olan ve Hazine tarafindan
agiklanan nakit bitce gerceklesmeleri Ocak’ta 54.1 milyar TL faiz disi, 204.9 milyar TL toplam bitge agigi verildigini yansitmisti Gegen yil
ayni ayda 94.5 milyar TL faiz disi ve 201.5 milyar TL toplam agik verilmisti. Gegen yil Ocak tahsilatinin 23 milyar TUlik kismi Subat ayina
kaymugti. Bu yil ise Subat'a 25 milyar TL kaydig agiklandi. Dolayisi ile, biitiin bu etkileri dikkate aldigimizda, nakit bitce performansinin
gegen yila hafif kotllestiginden séz edilebiliyor. Gegen yil Ocak'ta Merkezi Yonetim bitgesi 150.7 milyar TL agik vermisti. Sali 10:00'da
TCMB Ocak ayi konut fiyat endeksi agiklanacak. TCMB tarafindan konut kalitesindeki iyilesme dikkate alinarak (Hedonik) hesaplanan
Turkiye Konut Fiyat Endeksi (TKFE) 2024 Aralik ayinda bir dnceki aya gore %2.0 oraninda artarken, bir dnceki yilin aym ayina gore %29.4
artis gistermisti. Persembe 10.00'da TUIK tarafindan Subat ayi Titketici Glven Endeksi agiklanacak. TUIK-TCMB ortakliginda hazirlanan
Tuketici Guven Endeksi 2024 Aralik ayinda 81.0 ile bir onceki aya gore %0.4 oraninda disis gostermisti.
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TAHVIL BONO PiYASASI
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Dolar/TL'de yukar yénlii
——EM Déviz Kuru Ortalama
Dolar / TL spot kuru 36,22 /’M/
seviyesinde haftayl tamamladi.
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ABD 10 Yillik Reel Getiri ile Altin Ons Fiyati Eksi Faizli Global Tahvil Biiyiikligii ile Altin Ons Fiyati

Ons Altin yikseliyor...
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Yurt Disi Gelismeler

Fed Baskani Powell, faiz oranlarini diisirmek igin acele etmelerine gerek olmadifini séyleyerek Fed tyelerinin borglanma maliyetlerini
daha da indirmeden &nce sabirh olacaklannin sinyalini verdi. Powell sali giinii ABD Senatosu Bankacilik Komitesi'ne yaptig sunumda,
“Politika durusumuzun artik eskisine kiyasla onemli dlgude daha az kisitlayici olmasi ve ekonominin gigl kalmasi nedeniyle politika
durusumuzu ayarlamak igin acele etmemize gerek yok” dedi.

Piyasalar verileri ve tarifeleri isine

geldigi gibi yorumladi... ABD Bagkam Donald Trump, ¢ok sayida ticaret ortagina karsilikh gamriik vergileri uygulamay: degerlendirme konusunda ABD Ticaret
Temsilciligi ve Ticaret Bakanligr'nin her iilkeye dzel olacak sekilde yeni vergi dnerileri hazirlamalarini talep eden bir karar imzaladi. Bu
Bu hafta agiklanacak FOMC surecin haftalar hatta aylar sUrebilecegi tahmin edilirken, Trump'in Ticaret Bakanhigina aday gosterdigi Howard Lutnick, tum

calismalarin 1 Nisan'a kadar tamamlanmasi gerektigini ifade etti. Beyaz Saray tarafindan dagtilan bir nota gére yeni ithalat vergileri
her dlke igin dzel olarak belirlenecek ve ayni zamanda ilkelerin haksiz olarak goriilen sibvansiyonlar, diizenlemeler, katma deger
vergileri, doviz kurlar, gevsek fikri milkiyet haklari ve ABD ticaretini sinirlayan diger faktorler seklinde uyguladiklan tarife digi engelleri
de dengelemeyi amachyor. Ancak, Trump’in gimrik vergilerini hemen uygulamama karan, Meksika, Kanada ve Kolombiya
orneklerinde oldugu gibi mizakerelerin 6niind acacak bir baslangic teklifi olarak goriliiyor. Finansal piyasalar tarifelerin hemen
uygulanmayacak olmasina bu nedenle olumlu tepki verdi.

dzetlerine de ayni hava yansir...

Piyasalar Trump’in pazarlik tarzina
ahgiyor...

Dolarin geri ¢ekilmesi devam
ediyor...
Gelismis piyasalar borsalaninda, ABD'nin glimriik tarifelerinin gecikecegi algilamasi ile haftalik bazda toparlanma (ABD +%1.5, Almanya

+9%3.3, Ingiltere %0.4 ve Japonya +%0.9) giizlendi. Gelismekte Olan Piyasalar (EM) borsalaninda da giiglti gérinim (G.Afrika +3%1.4, Cin
+961.3, Brezilya +%62.9, Hindistan -%2.5, Rusya +%7.4 ve Turkiye -%0.7) hakimdi. ABD Dolar’min gelismekte olan tlkeler (EM) para
birimlerine karsi seyrinde de zayif gorinim (G.Afrika Rand'ina %0.2, Brezilya Realine %1.7, Cin Yuanina %0.6, Hint Rupi'sine %1.3 ve
Rus Rublesi’'ne karsi %:6.1 deger kaybi, Tlrk Liras’'na karg %0.7 deger kazanci) vard.

Jeo-Politika: Bang gériismelerinin
adresi Riyad..

ABD Bagkani Donald Trump 12 Subat'ta Rusya lideri Vladimir Putin ile bir telefon gériismesi gerceklestirdigini soylemis, mizakerelere
baslama konusunda mutabik kaldiklarini soylemisti. ABD Savunma Bakani Pete Hegseth de Brilksel'de Ukrayna'min NATO dyeliginin
gercekgi olmadigini, olasi bir bans giiciiniin de NATO disinda organize edilmesi gerektigini agiklamisti. Politico gazetesi ABD'li
kaynaklara dayandirdigi haberinde (st diizey ABD’li yetkililerin dnamiizdeki giinlerde Rus ve Ukraynal miizakerecilerle goriismelere
baglamak iizere Suudi Arabistan’a gittigini dile getirdi. Politico séz konusu haberinde Ulusal Glvenlik Danigmani Mike Waltz'in Digisleri
Bakani Marco Rubio ve Bagkan Trump'in Ortadogu Ozel Temsilcisi Steve Whitkoff ile birlikte gelecek giinlerde Ukrayna'daki catismanin
gozimiine yonelik gériismelere baslayacag belirtildi. Fox News TV kanalinin kaynaklara dayandirdigi haberinde ise Ukrayna'nin Suudi
Arabistan'da yapilacak Rusya-ABD gorusmelerine davet edilmedigi ve bu konuda bilgilendirilmedigi aktanldi.



Aralik ay1 acig1 4,65 milyar dolar...

Aralik ayinda portféy ¢ikis...

Son geyrekte perakende satislarda
hizlanma...

Yillik sanayi tretimi %7,0 artti...

Aralik igsizlik oram %8.5...

Yabanailar satis gergeklest

TCMB rezervlerinde artis..

Cari iglemler dengesi Aral ik ayinda 4,0 milyar dolar olan piyasa beklentisinin Gzerinde 4,65 milyar dolar agik verdi. Buna gore, 2023 yilinda

39,9 milyar dolar agik veren cari islemler hesabi, 2024 yilinda 10,0 milyar dolar agik vermis oldu. Bununla birlikte, Aralik 2023 agigi 1,7 milyar dolar idi, bu da 12 ayhk cari
agiin Kasim ayindaki 7,0 milyar dolardan 10,0 milyar dolara yiikselmesine neden oldu. Turizmden gelen 0,5 milyar dolarlik daha yilksek katkiya ragmen, net altin ve enerji
ithalati sirasiyla 0,5 milyar dolar ve 0,4 milyar dolar artarken, tiiketim mallarina olan talepteki artis yillik bazda bozulmamin ana nedeni aldu.

Aralik ayinda dogrudan yatinmlar 1138 milyon dolarlik giris kaydederken, yabanalanin gayrimenkul alimlan yilhk bazda %19,2 artisla 255 milyon dolar oldu. 12 aylik
dogrudan yatinm girisi 3,7 milyar dolardan 4,7 milyar dolara yiikselirken, bunun 0,7 milyar dolan net gayrimenkul alimlarindan kaynaklandi. Onceki aylardaki giiglis giriglerin
ardindan, Aralik ayinda 1,5 milyar dolarlik portfay gikisi kaydedilirken, 2024 yihndaki toplam girisler 11,7 milyar dolara oldu. Aylik bazda yurt disi yerlesikler 77 milyon
dolarlik hisse senedi alirken, 0,3 milyar dolarlik DIBS satti. Eurobond tarafinda ise Aralik ayinda Hazine'nin gergeklestirdigi itfanin da etkisiyle gikis yasanirken, déviz agiriikh
fonlanin biyiimesi nedeniyle gergeklesen Eurobond alimlan net portfdy gikisina neden oldu. Aralik ayinda perakende satislar gegen yilin ayni donemine gore %13.4 artarak
Kasim ayindaki %16.6'lik artiga nazaran hafif bir yavaglama gosterdi. Perakende satiglanin Aralik ayinda da kuvvetli biylimesi yilin 3 ceyreginde %12.2 artan satiglanin son
ceyrekte %15.1 artmasina katkida bulundu. Aylik bazda ise Kasim ayinda &nceki aya gére %1.9 artis ghsteren perakende satiglar Aralik ayinda %0.4 artti.

Sanayi Gretimi Aralik ayinda yilhk bazda %7,0 artarken, ayhk bazda Gretim bir @nceki aya gore %5,0 yilkseldi. Boylece Mayis ve Ekim aylar arasindaki 5 aylik art arda
daralmanin ardindan sanayi Gretimi iki ay Ust Uste pozitif bélgede yer aldi. GSYH biyiime tahminlerine temel teskil eden mevsimsellikten anndinlmamig diretim ise yillik
bazda %8,0 oraminda artis gosterdi. Mevsimsel etkilerden anndinlmanni Gretim 4C24'te %2,2 oraminda artarken, 2024 yilinin tamaminda dretim artisi %0,4 oldu.

Aralikta issizlik oran mevsimsellikten arindinimis bazda %8.6'dan %8.5'e geriledi. Erkek issizlik oram %6.9'da sabit kalirken kadinlarda %11.7'den %11.4'e geriledi. Gegen
senenin Aralik ayinda toplam igsizlik orami 98.8 olarak gergeklesmisti. 15-24 yas grubunu kapsayan geng niifusta igsizlik orani ise nceki aya gore 0.5 puani artarak %16.3
olarak gerceklesti. Gegen senenin Aralik ayinda geng igsizlik orani yiizde %15.4 olarak gergeklesmisti. Daha genis kapsamli i gicl verilerini yansitan atil iggiicl orani Aralik
ayinda %28.2'de sabit kalirken %18.5'ten %18.4'e diigen zamana bagl eksik istihdam ve igsizlerin biitiinlesik oranindaki diisis igsiz ve potansiyel is gliciniin biitinlesik
oramindaki %19.4'ten %19.5'e artig telafi etmis gibi gorindyor.

Yurtdiginda yerlesik kisiler 7 Subat haftasinda 50 milyon dolarlik hisse senedi ve 808 milyon delarl ik tahvil (Kesin Alim, Ters Repo ve Teminat dahil) satigi gerceklestirdi.
Yabancilann elindeki hisse senetlerinin piyasa degeri bir hafta Gneeki 33,7 milyar dolardan 32,9 milyar dolara gerilerken, tahvil stokunun piyasa degeri 33,8 milyar dolardan
32,5 milyar dolara diisti. Bu arada, yabanc yatinmailanin tahvil pivasasindaki pay bir hafta 6nceki %10,76 sevivesinden %9,87'ye geriledi. Yurtdisi yerlesiklerin yilbagindan
bu yana hisse senedi girisleri 0,1 milyar dolar olarak gergeklesirken, tahvil pozisyonlan (repo dahil) 4,7 milyar dolar ve sirket tahvil piyasasindaki pozisyonlan 368 milyon
dolar artti. Son 52 haftada toplam sermaye girisi 23,2 milyar dolar olurken, bunun 25,6 milyar dolar tahvil alimi olarak gerceklesti.

TCME'nin briit rezervleri 7 Subat haftasinda 1,9 milyar dolan altin rezervierindeki artistan kaynaklanmak Gzere 1,5 milyar dolar artarak 167,6 milyar dolara yiikselirken,
doviz rezervieri 0,4 milyar dolar azaldi. Buna gére briit rezenvier yilbasindan bu yana 12,4 milyar dolar artarken, 52 haftalik kiimilatif rezerv birikimi 32,6 milyar dolar oldu.
TCME'nin toplam varliklarindan toplam yikimiiliklerini gikararak hesapladigimiz net rezervler 61,6 milyar dolardan 65,0 milyar dolara yiikselirken, TCMB'deki Hazine
mevduati dahil net rezervler 73,5 milyar dolardan 74,1 milyar dolara gikti. Benzer sekilde, TCMB'nin bankalarla yaptigi swap islemleri de dahil olmak iizere Banka'nin net
doviz pozisyonu 55,1 milyar dolardan 57,8 milyar dolara yiikseldi
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CARi DENGE

TCMB verilerine gore Aralik ayinda
cari iglemler dengesi 4 milyar
650mn dolar acik verdi, gegen yilin
ayni ayinda 1 milyar 710mn dolar
acik verilmisti. Veriye iliskin
medyan beklenti 4 milyar dolar
acik seklinde olusmustu. Ote
yandan, ilk onbir ay
gerceklesmesinde 0,3 milyar dolar
ve 2023 gergeklesmesinde 0,5
milyar dolar asag y&nlii revizyon
gozlendi. Ayrica, Portfoy
Yatinmlar Net Varlik Edinimi ve
Net Yukimlilik Olusumu
kalemlerinin iceriginde degisiklik
yapilarak revize edildigi acikland:.
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MAKROEKONOMI GOSTERGELER

Gergeklesen
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 20 24 2026 200

GSYH BayOme (%) 61 32 75 1B 03 1E 114 55 51 35 4 45 5

GSYH {milyar T, cari fiyatiarla) 2319 2609 3111 3T 41320 5047 7248 15.012 26546 44218 61540 72915 83132

GSYH (milyar §, cari fiyatlaria) 862 BE3 853 789 761 T 807 906 1130 1331 1485 1842 174

Kigi Basi GEYH (5) 11019 10883 10616 9653 9127 B557 9592 10659 13241 15551 17.028 18930 20420

Ihracat (milyar 5] 155 153 189 179 182 170 2252 2540 2556 64,0 2796 2061 3196

irJ\i\blhril\‘i[ 5 204 193 23 20 199 20 ma 3637 3620 450 369,0 3006 aars

— I Dig Ticaret Dengesi (milyar §) -ag -a0 ) a1 a7 =0 462 1085 1063 -B10 804 e 979

Turklye YE |I|§k|n gerGEkle§En Cari iglemler Dengesi (milyar §) -7 -7 -41 -21 1 -37 -136 484 -450 -120 -286 256 126
ve OVP tahmini olarak bazi Cari giemier DengesiGSYH () 31 a1 e 27 1 52 47 53 40 47 20 46 43
makrOEkonomlk gostergEIer GSYH Deflatdr Artig, % Degigme 148 9 96 682 609 3339 134 85

TUFE (il Sonu Defiisim, %) B8 B85 119 203 118 14,6 36,1 643 648 415 175 97 7.0

Batge

Bltge Dengesi (milyar TU -24 -30 48 73 -124 -1753 -5 -142,7  -14511 -21771 -16B83 19095 18863

Bitce Dengesi/GSYH (%) -10 -11 -15 -2.0 -29 35 -2.8 -1.0 56 -4.9 -2.7 -25 -23

S e — i ———

igsizlik Orani (%) 109 128 103 133 136 132 120 104 94 93 96 92 88

|5 Gacine Katlma Oram () 504 512 520 523 518 493 514 53,1 533 545 55,0 55,5 56,0

Reel Efektif Doviz Kuru [Vl Sonu) 29 L B 76 76 62,3 48,1 547 552

USD/TRY ¥ Sonu) 29 353 3m 528 595 788 134 187 295

USD/TRY (Ortalama) 173 im 385 484 558 T.02 BO9E 1657 2349 3 a0 4441 45,86

EUR/TRY {¥il Sonu) 317 n a55 606 667 9,10 15,1 00 327

EUR/TRY (Ortalama) 30m 334 412 5,69 636 804 105 174 58

EUR/USD (il Sonu) 109 105 120 115 112 122 114 107 110

EUR/USD (Ortalama) EEE) L1 113 118 112 L1a 12 11 11

petral ($) 37 55 b7 51 23 414 71 101 83 84,9 B33 814 79,4

T N N

TCME Bir Hafta vadeli Repo ihale Faiz Orani (%) 75 B0 80 20 120 170 140

TCME Agar il Ortalama Fonlama Maliyet (%) B8 B3 128 221 14 170 14,0

Gosterge Tahvil Faizi 84 BA 12 188 131 101 17



TCMB rezervlerinde
yiikselis...

TCMB'nin briit rezervieri 7 Subat
haftasinda 1,9 milyar dolari altin
rezervlerindeki artistan
kaynaklanmak Gizere 1,5 milyar
dolar artarak 167,6 milyar dolara
yiikselirken, doviz rezervleri 0,4
milyar dolar azaldi. Buna gore briit
rezervler yilbagindan bu yana 12,4
milyar dolar artarken, 52 haftalik
kiimilatif rezerv birikimi 32,6
milyar dolar oldu. TCMB'nin
toplam varliklarindan toplam
yukumldliklerini gikararak
hesapladigimiz net rezervler 61,6
milyar dolardan 65,0 milyar dolara
yiikselirken, TCMB'deki Hazine
mevduati dahil net rezervler 73,5
milyar dolardan 72,3 milyar dolara
cikti. Benzer sekilde, TCMB'nin
bankalarla yaptifi swap iglemleri
de dahil olmak tzere Banka'nin
net déviz pozisyonu 55,1 milyar
dolardan 57,8 milyar dolara
yiikseldi.

TCMB Rezervler (mir USD)
— izt Rezerve

& Swa

ver  —DivizVarkilar  —$

& ek
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DOLARIZASYON & REEL EFEKTIF DOVIZ KURU

Déviz Tevdiat Hesabi (mir USD) & Dolarizasyon (%) Yurt ici Yerlesiklerin Déviz Mevduati (mir USD)

—OTH —Dolarizasyon

a0 —Bireysel [sol) =—Kurumsal =——Kur Korumah Mevduat

| . ,d 450 114 0
Dolarizasyon’da artig... =0 112 s
240 400 110 80
e ; = 108 0
DTH’lar 7 Subat tarihli haftada 220 : 150 ot sn
onceki haftaya gére 11 milyar 20 104 50
dolar artti ve 175,74 milyar fg = 30,0 102 40
dolar oldu. w0 77 " 100 30
170 fi 163 165 164 463 50 98 20
160 9% pu
KKM hacmi bu hafta da azalarak 150 200 o 2
e = = s =z = = = = = "
966.01 milyar TL'ye geriledi. g 03 8 3 ¥ ¥ 8 3 3 3 3 38 87 B 8 & & A & & & & &3 8 8 8
£ 4 % B § & § 3 4 =z f E ¥ % & ¥ 54 £ 5 § 8 B £ § 2 A
s 2 & 2 3 2 £ g § = = g @ B T 5 2 2 F 3 2 E w2 3 % &
T® g 3 & O w8 g 5 O H 2 £ £ § £ 2 & w &k
8 2 z g 7

Reel efektif doviz kuru endeksi

FE Bazh Reel Efeldtif Ddvi Ku [ oohr/TigHam |
Ocak ayinda 75,44 olarak

acikland.
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Ocak ay1 Para Politikasi Kurulu
toplantisinda politika faizini 250
baz puan indirimle %45.00
seviyesine dustirdu. Toplantida
bir hafta vadeli repo faizi
%45.00 seviyesine indirirken,
faiz koridoru ise politika faizi
etrafinda -/+ 150 baz puanlik bir
genislikle korundu. Bu
dogrultuda, gecelik borglanma
ve borg verme oranlan sirasiile
%43.50 ve %46.50 diizeyinde
belirlenmis oldu. Karar dncesi
gerceklestirilen gegitli
anketlerde medyan beklenti
politika faizinin 250 baz puan
indirilecegi yonundeydi.

Turlclye Reel Faiz TLREF

o il et 2k Crsams TREF

=== /T




BASABAS ENFLASYON ORANLARI

SPrEad  sme10Y Breakeven = 10y Benchmark Spread  ——2Y Breakeven =2 Benchmark

2 ve 10 yilliklarda hazine ¥ =
tahvil getirisi ve enflasyona 35 s0
endeksli tahvil getirisi 30 o
arasindaki makasin agiimaya 2 0
devam ettigi goraliyor. W P
1 10

10 o

-10

o -20




RT DISI YERLESIK PORTFOY YATIRIMLARI

Hisselerden ve
DiBS'lerden gikig

TCMB verilerine gare, yabanci
yatinmcilar 07 Subat 2025 "de sona
eren haftada fivat ve kur etkilerinden
anndirimis olarak,

Hisse senetlerinde net 49.60 min$
satis yaparken,son bir yilda kiimalatif
2.75 mirS para gikis oldu.

Devlet i¢ borglanma senetlerinde net
1.49 mir$ satis yaparken,son bir yilda
kiimiilatif 15.91 mir$ para girigi oldu.

Endeksin 1.57% dusisle kapandig
haftada, ASTOR, GARAN, BIMAS en ¢ok
para girisi gorulen hisseler olurken,
KCHOL, YKBNK, TTKOM en gok para
cikisi gorilen hisseler oldu.

Bu rakamlar ile, son bir yilda hisse
senedi ve tahvil & bono piyasalarinda
toplam 13.16 mirS para girigi
gerceklesti.

Yurt dis1 Yerlesik Portfoy Yatinmlan (mn USD) Yurt disi Yerlesik DIBS Yatinmlan

—Hisse  —Di8s (4 hal

Yurt disi Yerlesik Hisse Yatinmlan




Merkez'den indirim...

TCMB gergeklestirdigi Ocak ayi
Para Politikasi Kurulu
toplantisinda politika faizini 250
baz puan indirimle %45.00
seviyesine digurdi... Toplantida
bir hafta vadeli repo faizi %45.00
seviyesine indirirken, faiz
koridoru ise politika faizi
etrafinda -/+ 150 baz puanlik bir
genislikle korundu. Bu
dogrultuda, gecelik borclanma ve
borg verme oranlari sirasi ile
%43.50 ve %46.50 dizeyinde
belirlenmis oldu. Karar dncesi
gergeklestirilen cesitli anketlerde
medyan beklenti politika faizinin
250 baz puan indirilecegi
yonindeydi.

TCMB Faiz Oranlan

Gecelik Repo Faizl

Jcak 19
Ocak 20

Ocak 18

cak 21

o

Jcak 22

—1 Haftalik Repa Faiz

Ocak 23

Ocak 24

Ocak 25

Swap-Bono Spread

mmspread Son

mmSpread Gegen Hafta

Swap Egrisi ——Bano Erisi

&

‘erim Egrisi

Verim Egrisi

—Last

—Last Week

107

Swap Egrisi

Wmspread(Son-Gegen Hafta)(sag eksen)
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—Gegen Hafta

22 29
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Reel Kesim & Tiiketici Giiven Endeksi Sektorel Giiven Endeksleri

—Reel Kesim Given Endeksl  —Taketicl Gaven Endeks (g eksen) Reet Sekti —Hizmet Sektbr) —Perakende — Ingaat
o e 100 140
Persembe 10.00’da TUIK
tarafindan Subat ay Tiketici oo /‘_/\/—,\_,\/\/_’_ . | 5= S=sss
Gliven Endeksi agiklanacak. = 17 —
TUIK-TCMB ortakliginda %0 ==
hazirlanan Tiiketici Glven
Endeksi 2024 Aralik ayinda = e &0
81.0 ile bir dnceki aya gore .
%0.4 oraninda dsls . -
gostermigti. 5 i .
0 - .

4
4

Ocak 24

Mart 24
Mays 24

Kasim 23




KREDi BUYUMESi

Toplam Mevduat ve Kredi Biiyiimesi

——Mevduat Buylimesi K edi BUylmesi
120,00
100,00
BDDK tarafindan haftalik 80,00
agiklanan bankalardaki kredi ve 60,00

mevduat hacmine iligkin veriler,

40,00
7 Subat ile biten haftada 16.5 i i

20,00
trilyon TL'ye ylkselen krediler
hacminde onceki haftaya gore 5% 8 8 R 2 8 8 3 8
118.5 milyar TL artisa isaret LT £ 38 E 2 g i %8
ederken, 19.2 trilyon TLye FaZiaiiocat $4d3356, Babiods H H
gttt
gosterdigi izleniyor. Bu & —Tiketici Kredisi  —Ticari Kredi  —TL Mevduat ks Spread | ——Ortalama Kredi Faizi| —Mevduat Faiz ZEE
dogrultuda, toplam kredilerde 80 15,00 iz
yillik degisim %37.3 olurken, Z: 20,00
toplam mevduat bilylimesi ise 50 =
%29.5'e yiikselmis durumda. Son -
haftada toplam kredilerdeki
artista YP kredilerdeki yikselisin 500

etkili oldugu gbzleniyor.




TAHVIL PiYASALARI

EUROBOND

Tiirkiye Eurobond Piyasalari Eurobond Piyasasi
EUROBOND - =

ABD tahvil faizleri Cuma giinii Bono-Eurobond Son Haftalik _ Yilbagind
yiikseldi. ABD 2 yillik tahvil faizi

%4,29 seviyesine, 10 yillik tahwil T TRY W% (195bpe)  20710pe

faizi ise %4,49 seviyesine yikseldi. ~ 2Y TRL 382%  (4T1bps) 2763 bps

Mart ayi FOMC toplantisinda faiz 10Y TRY 26.7% 46 b 1634

oranlarinin sabit tutulma . bps Frerrs
ihtimalinin piyasalarda %93,5 SY Eurobond$ 6.7% (12 bps) (77 bps)

oraninda fiyatlandigini
gozlemiyoruz. Ayrica piyasalarda
25 baz puan ile ilk faiz indiriminin

zamanlamasina iliskin beklentinin . e
Eyliil ayinda yogunlastigini ABD Hazine Bonolar ABD & EM Bono Karsilagtirmasi

goriyoruz. Bu arada, VIX endeksi
15,50 seviyesinden 16,54

seviyesine yiikseldi.Tirkiye'nin 5 :

yillik Dolar cinsi CDS risk primi 1 bp =

azaligla 254 bp'dan islem goriirken, 1 .

Mayis 2034 vadeli 10 yillik . :
B i T e W el f

10Y Eurobond$ 1.3% (11 bps) (40 bps)

Eurobond faiz getirisi 2 bp artisla
%7,20 seviyesinden islem gordii.




HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR

Trump'in tarife belirsizliginin
etkilerinin piyasa tarafindan
hazmedilmesiyle dolar endeksinde
diisiis ve dolayisiyla ABD
borsalarinda gecen hafta
yiikselisler gorduk. Nasdaq %2,6
ylkselisle 22,114, S&P 500 %1,5
yilkselisle 6.114 ve Dow Jones %0,5
yiikselisle 44.546 seviyesinden
haftayi tamamlad..

Avrupa piyasalan da Cuma giini
yikseligle kapand. Euro Stoxx 50
endeksi %2,5 ile 5513, DAX endeksi
%3,3 ylkselisle 22.513, CAC 40
endeksi %2,15 yiikselisle 8.178
seviyesinden ancak FTSE 100
endeksi ise %0,40 diislsle 8.732
seviyesinden haftayl tamamladi.

Borsa Geti i (Haftalik) Borsa Getirileri (YBB)

GELISMIS ULKELER
Almanya

Nasdaq

Fransa

SBP

Japonya

Dow Jones
ingiltere

GE LISMEKTE OLAN OLKELER
Giiney Kore
Polonya

Brezilya

Gek Cumhuriyeti
Meksika
Endonezya

Giiney Afrika

Gin

BIST 100

Rusya

Arjantin

Hindistan

GELISMIS ULKELER
Almanya

Fransa

ingiltere

Dow Jones

s&p

Nasdaq

Japonya

GELISME KTE OLAN ULKELER
Polonya

Cek Cumhuriyeti
Meksika

Giiney Kore
Giiney Afrika
Brezilya

Rusya

BIST 100

Gin

Hindistan

Endonezya

Arjantin -




BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

BIST 100 endeksi -%0,7
kayipla haftayi tamamlad.

Endelsler | XUTUM_| _XBANK _ XUSN_|

Piyasa Degeri (bin TL) 13.334.502 1957.195 3.733.664
Piyasa Degeri (bin USD) 369.952 54.308 103.584
Halka Agik Piy. Deg. (binTL)  3.660.677 514790  1.077.117
Halka Agik Piy. Deg. (bin USD)  101.561 14.284 29.883
Halka Agiklik 27% 26% 29%
Toplam igindeki Pay 100,0% 14,1% 29,4%
Haftalik Getiri -0,7% 1,2% -1,5%
Aylik Getiri 1% [
YBB Getiri 0% 1% -4%

1 villik Getiri 7% as% 1%
F/K 9,3x 7,0x 10,9x
P/DD 1,4x 1,3x 1,6x

Xu03o
5.844.539
162.147

2.049.274
56.854
35%
56,0%
-0,8%

2%
14%
6,9%
1,2x

XU050
7.196.875
199.665

2.384.687
66.159
33%
65,1%
-0,7%
2%

1%
10%
7,5x
1,3x

XU100

8.659.928

240.255

2.783.466
77.222
32%
76,0%
-0,7%
2%
0%
9%
8,0x
1,3x

2.815.389

78.108

734.191
20.369
26%
20,1%
-0,6%
0%
-4%
-3%
11,6x
1,6x

4674574

129.697

877.211
24.339
19%
24,0%
-0,6%

-3%
3%
13,6x
1,7x



CDS VE BORSA ISTANBUL KARSILASTIRMASI

CDS & 10 yilik Tahvil Faizi Dolar bazh XU100 & CDS

—XU100 Getiri [TL) —XU100 Getiri [$) —(DS —XU100 Getiri ()
. . . + i 25000 700 1000 700
Tarkiye’'nin 5 yillik Dolar cinsi
i 1 H 900
CDS risk primi 1 bp azaligla 500 e
253 bp’dan islem gorirken, 20000 800
Mayis 2034 vadeli 10 yilhk 500 706 500
Eurobond faiz get{r|5| 4 bp s R "
azalsla %7,21 seviyesinden ; 2
islem gordii. IO o
10.000 . 400 )
200 300 200
5.000 200
100 100
100

Ocak 21
Nisan 23

Temmuz 23



BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSi GETiRILERI

Borsa istanbul Sektor Endeksi Getirileri (Haftahk) Borsa istanbul Sektor Endeksi Getirileri (YBB)

Fin. Kir. Faktoring I .0 Fin.Kir. Faktaring I i
Gegen hafta faktoring sektori Madencilik . :: Uksstrmma e
endeksten pozitif ayrigti. Ingazt - lletisim . 115
w . " Banka 23 Madencilik _ 85
Diger 6n plana ¢ikan sektorler; ot =1‘9 bt . o
ingaat, madencilik, orman-kagit- Metal Ana . s Hizmetler . e
basim ve gida icecek oldu. Elektrik M 3 Orman, Kait, Basim | X
Mall R Teknoloji | %]
Hold. Ve Yat W o= Banka | ¥
Negatif ayrisan sektorler ise Gida, lgecek B os Tas, Toprak 112
teknoloji, men. Kiym. Y. O, UMt 1 os Pt B0
kimya-petrol-plastik , metal i mi N s B
g caret I o4 Gayrimenkul Y.0. 10
esya-makina oldu. Hizmetler | 02 wali 121
Tekstil, Deri 0z Metal Ana EEN |
Biligim 03 I Hold. Ve Yat. 34 Il
Gayrimenkul ¥.0. os il Sina -0 Il
Sinai 05 W Elektrik -0 1IN
Kabi Sanayi 0: Sigorta -42 1l
Kimya, Petrol, Plastik EEN | Kobi Sanayi 49 N
Teknoloj EXy | Gida, Igecek -0
EEN | gilisim -2
21 Kimya, Petrol, Plastik -51 N
Metal Egya, Makina 22 Tekstil, Deri 5,6 [N
lletism -32 DN Metal Esya, Makina -6z [
Men kiym.v. 0.-33 [N Men.kym v.0.  -12,5 [ RN

-5,0 0,0

=)

10,0 -20,0 -10,0 0,0 10,0 0,0



XU100 HiSSELERi RELATIF GETIiRIiLERI

XU100'e relatif Getiriler (Haftalik) XU100'e relatif Getiriler (YBB)

Sira Hisse Haftalik Getiri (%)  Sira Hisse Haftalik Getiri (%) Sira Hisse YBB Getiri (%) Sira Hisse YBB Getiri (%)

ST o i 1 IHLAS 100 sevo  [55 L 1 KARTN 100 TKNSA
ol ok o 3 eeves EEEEL | comcen sil NN ovae  BEEESET | sowus 225 [ NN
dair gelismelerin dikkatle 1 00As B o 98 netas 7 [ 3 ESEN G| swmw a9z [
iﬂendiéini gérﬂyoruz_ Hisse 4 AEFES 97 KORDS 3.9 ] 4 THYAD 97 omkar  -193 [
Bt hah et S KOZAL [ LR TR SN | 5 PGSUS | e 96 skenk  -189 [N
ArlaRchoxlaTD & 1scTR sasa 34 [N & TTkOM sssuec a7y [N
edilmekte. Yabanci ilgisi 7 BERA B s 94 Tk a3 [ 7 CIMSA 94 KERVT 15,6 [
gittikce artmakta ve 6nem 8 TKFEN | P 93 NTHOL 33 [ | 8 IPEKE | vy 93 GoODY  -154 |
[azaninakta. Diservandan 9 CEMTS [y 92 TuKAs 31 | 8 KOZAL 92 vesTL  -152 |
AZ s Ig Yi 10 KOZAA [ %) 91 KARSN 31 | 10 BERA [ ) 91 BUCIM  -152 ]
faizlerin yukseligi TL 11 IHLGM | e 90 TIRAK 31 e | 11 TCEWL L 10} 90 SASA -14,1 |
mevduat giicli bir alternatif 12 EREGL | mETH 89 TURSG 3,1 - | 12 FENER 1029 89 HIGM  -136 [ |
- . e 13 AKBNK . ] 322 &8 TRGYD <28 - 13 ASELS - 3,13 88 TRGYO 136 -
halme SEtlrlr!(En' borglanma 14 SAHOL | EERE 87 TUPRS 2,9 [ | 14 VAKEN B s02 87 ISMEN  -128 (|
maliyeti de gittikge 15 INDES B 275 86 TKNSA 2,8 - | 15 OYAKC B s 86 ECIC 12,0 T

artmakta...



ANALIST HEDEF FiYAT BEKLENTILERINE GORE BIST 100 ENDEKSi TAHMiN MODELI

Modele gére BIST 100 1007 Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gére BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli | *

endeksinde sinirl bir o | -

yiikselis beklentisi

bulunuyor... oo | .

10

12000

Analistlerin BIST 100 endeks 5

hisselerinin hedef fiyatlarini, 10000)

kisa ve uzun vadeli "

ortalamalarini kullanarak o

olusturdugumuz modelde i

endeks yukar yonli bir 080

potansiyel tagimaktadir.

EKi15  Hazi6 Subd7  EKil7  Hazl8 Sub19  Eki19  Haz20 Sub2l  Eki21  Haz22 Sub23  EKZ  Hazzd  Sub2S

PUAN

Hedef ——XU100



BANKACILIK RASYOLARI

FIK Rasyolari GARAN AKBNK YHBNK ISCTR. HALKB VAKEN TSKB XBANK
5 ¥ ik Ortalara 34x 31x 2.9 2,7Tx 3.86x 2,8 4,6x 2,5x
3 ¥ ik Orialama 3.2x 2.8x 2,8x 24x 4,1x 2,5x 4,6x 2,2%
Gincel Oran 3,9 3.8 3.8x 2.0m 22x 20x 4,6x
I3 Giincel Sektdr Ortalamasina Gore
é.: 5 Yillik Sektor Ortalam as ina Gore 29% 26% 2% -34% -2T% -33% 1% 0%
g 3 Yk Sektor Ortalam as ina Gore 17% 24% e -24% -3% -26% 0% 22%
2 5 ¥ ik Ortalamasna Gére 2% 33% 36% -17T% -46% -17% 0% 42%
.
= 3 Y il Ortalamasna Gére
Piyasa DegerilDefter Degeri
5 Y ik Ortakma 0,89x 0.60x 0.56x 0A4Tx 0.42x 0.43x 0.64x 0,48x
3 ¥ ik Ortalara 0,B1x 072x% 0,69x% 0,55% 0,53« 0,52x 0,64x 0,52x%
Giincel Oran 1,07x 0,95x 0,93x 0.86x 0,60x 0.62x 0,64x 0,72x
£ Giincel Sektdr Ortalam asina Gore 4% 3% 29% 19% A% “14% 1%
E 5 Yillik Sektiér Ortalam asina Gore 47% 25% 18% 1% “11%
g 3 Yillik Sektor Ortalam as ina Gore 52% 32% 28% 2% 0% &%
_2 5 Y ik Ortalamasna Gare 55% 66% 65% 8% 42% 48% 0% 51%
i}
= 3 Y ik Ortalamasna Gére 2% 38% 35% 55% 14% 21% 0% 3%
Ozkaynak Karlihgi
5 Y ik Ortalama 22.6% 21.9% 23.8% 21.5% 12,9% 16,4% 28,7% 20,0%
3 Y ik Ortakma 27.6% 27.3% 30.7% 27.5% 156% 20,4% 33.7% 253%
Giincel Oran 30,8% 201% 28.2% 20,9% 252% 35,5% 0,0% 23.5%



BLOOMBERG HEDEF FiYAT GELiSiMi

XU100 Hedef Fiyat XBANK Hedef Fiyat
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XU100 & MSCI EM F/K

XU100 & MSCI EM F/K 100 & MSCI EM F/K iskontoya gire Potansiyel
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XBANK & MSCI EM BANK F/DD

XBANK & MSCI EM BANK F/DD XBANK & MSCI EM F/DD iskontoya gére Potansiyel
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NASDAQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ cari F/SATIS NASDAQ piyasa carpanlan farkli seviyelere gore potansiyel
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S&P500 PiYASA CARPANLARI

S&P500 c: [SATIS S&P500 piyasa ¢arpanlan farkl seviyelere gore potansiyel
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DOW PiYASA CARPANLARI

DOW cari F/SATIS W piyasa carpanlar farkl seviyelere gére potansiyel
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https://qrco.de/bdUCFG

Makroekonomik degerlendirme ve analizler Ziraat Katihm Ozel Bankaciik Ekonomik Arastirmalar
tarafindan hazirlanmaktadir.

Borsa Istanbul'a kote, halka acik sirket degerlemeleri ve sirket bazli haberler Ziraat Katihm Ozel
Bankacilik Yatirim Arastirma tarafindan hazirlanmaktadir.

UYARI

Bu bulten Ziraat Finans Grubu tarafindan, kamuya ilan edilen veriler kullanilarak hazirlanmis olup;
sadece musterileri bilgilendirme amacini tasimaktadir. Bulten sayfalarinda yer alan yazi, tablo ve grafikler
izin olmaksizin kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayinlanamaz.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligr kapsaminda degildir. Yatirnm
danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirnm danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Bu gorusler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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