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ONE CIKANLAR

Hisse senedi piyasasina para girisi... Yurtdisinda yerlesik kisiler 7 Mart haftasinda 216 milyon dolarlik hisse senedi ve 0,4 milyar dolarlik
tahvil (Kesin Alim, Ters Repo ve Teminat dahil) satin aldi. Yabancilarin elindeki hisse senetlerinin piyasa degeri bir hafta onceki 31,9
milyar dolardan 34,5 milyar dolara yikselirken, tahvil stokunun piyasa degeri 32,0 milyar dolardan 31,8 milyar dolara geriledi. Bu arada,
" yabanci yatinmailarin tahvil piyasasindaki payi bir hafta énceki %10,36 seviyesinden %10,27'ye disti. Yurtdigi yerlegiklerin yilbasindan
ONE C|KANLAR bu yana hisse senedi girigi 0,4 milyar dolar olarak gerceklesirken, tahvil pozisyonlan (repo dahil) 4,8 milyar dolar ve sirket tahvil
piyasasindaki pozisyonlar 396 milyon dolar artti. Son 52 haftada toplam sermaye girisi 24,3 milyar dolar olurken, bunun 25,9 milyar
dolan tahvil alimi olarak gergeklesti. Ayrica, yurtdisi yerlegiklerin 7 Mart haftasinda swap kanaliyla 1,3 milyar dolar girig kaydettigini
Hisse senedi piyasasina para hesapliyoruz.
girisi...
Haftanin gindemi FOMC toplantisi... Kiresel piyasalar Trump'in tarife kararlanyla oldukga volatil giinler gegirirken Fed'in faiz kararindan
cok degerlendirmeleri tnemli olacak gibi gériiniyor. Sonucu Garsamvba TSI 21:00'de agiklanacak bu toplantida Fed'in %4.5
seviyesindeki fonlama faizinde bir degisiklige gitmesi beklenmiyor. Ancak Fed'in beklenti seti ve Baskan Powell'in
Haftanin gi.indemi FOMC aglklama!an piyasa f\yathmam agisindan kritilﬁ olacak. Ara\l!('tf yavmladlgl I?ek\ent\ selinqs Fed tiyeleri fonlama faizinin 2})25 spnunda
%3.4 yerine %3.9 seviyesinde gergeklesmesini beklerken blyilime %2.1, igsizlik %4.3, ¢ekirdek PCE enflasyonu ise %2.5 (onceki %2.2)
olarak 6ngérilmistd. Tarifeler nedeniyle enflasyon goriinimiine dair beklentinin bozulmasi Fed'den son giinlerde piyasada gorilen en
az 2 faiz indirimi beklentilerinin yeniden 1 veya 0 faiz indirimine dénmesine neden olabilir. Bu da %4.0'lin altina gelme egiliminde olan
tahvil faizlerinde yeniden yukari yonlii bir hareket olusmasina neden olacaktir. Ote yandan beklenenin altinda gelen enflasyon verileri
Fed'in ilerleyen aylarda faiz indirimlerine yeniden donecegi beklentilerini canlandirdi. Fed'in bu olasiligin masada olduguna dair
herhangi bir sinyal derin bir dizeltme hareketi icinde olan ABD hisse senetlerinde toparlanmayi beraberinde getirecektir.

toplantisi...



BIST100'de gerileme...

Endeks haftay 10.840
seviyesinden tamamladi.

XU100 F/K iskontosu
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TAHVIL BONO PiYASASI

Tahvil piyasa_q yatay... Enflasyon ve Gecelik Repo Orani EM - Tiirkiye 10 Yillik Faiz Orani

=—Haftalk Repo Faizi  =—Manget Enflasyon = Cekirdek Enflasyon ==Tiirkiye 10y Tahvil Faizi =—EM 10y Ortalama Faizi (sag eksen)
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Dolar/TL hafif yukarida..

Dolar / TL spot kuru 36,67
seviyesinde haftayi tamamlad.

2019’dan bu yana EM FX Ortalama— TL Performans
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ABD 10 Yilik Reel Getiri ile Altin Ons Fiyati Eksi Faizli Global Tahvil Biiyiiklligii ile Altin Ons Fiyati
Ons Altin yatay - S -
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Yurt Disi Gelismeler

ABD TUFE enflasyonunda gevseme... ABD'de TUFE enflasyonu Subat ayinda %0,3 olan piyasa beklentisinin altinda %0,2 olarak
gerceklegirken, yillik manget enflasyon %3,0'ten %2,8e geriledi. Cekirdek enflasyon ise Ocak ayindaki %3,3 seviyesinden %3,1'e
gerileyerek %3,2’lik piyasa beklentisinin altinda kaldi. Aylik gekirdek enflasyon Ocak ayindaki %0,4'llik artigin
" ardindan %0,2 olarak gerceklesti. Barinma endeksi Subat ayinda %0,3 artarak aylik tiim kalemlerdeki artisin neredeyse yarnisini

ABD TUFE enflasyonunda olusturdu. Barinma endeksindeki artig, havayolu Gcretleri endeksindeki %4,0'lk diisis ve benzin endeksindeki %1,0'lik diisiis ile

gevseme... kismen dengelenmistir. Benzin endeksindeki diisiise ragmen, elektrik ve dogal gaz endekslerinin artmasiyla enerji endeksi ay boyunca
%0,2 yukseldi. Gida endeksi de Subat ayinda, ev disi gida endeksinin 0,4 artmasiyla %0,2 yikseldi. Evdeki gida endeksi ay boyunca
degismedi. Yumurta fiyatlan Subat ayinda %10,4 daha artarken yillik enflasyon %58,8'e ulasti

Haftanin giindemi FOMC

tDpIantISI... Haftanin glindemi FOMC toplantisi... Kiiresel piyasalar Trump’in tarife kararlariyla oldukga volatil giinler gecirirken Fed'in faiz
kararindan ¢ok degerlendirmeleri dnemli olacak gibi gériiniiyor. Sonucu Carsamvba TSi 21:00'de aciklanacak bu toplantida Fed'in %4.5
seviyesindeki fonlama faizinde bir degisiklige gitmesi beklenmiyor. Ancak Fed'in beklenti seti ve Bagskan Powell'in
aciklamalar piyasa fiyatlamasi agisindan kritik olacak. Aralik'ta yayinladigi beklenti setinde Fed (yeleri fonlama faizinin 2025 sonunda
%3.4 yerine %3.9 seviyesinde gerceklegsmesini beklerken blylime %2.1, issizlik %4.3, cekirdek PCE enflasyonu ise %2.5 (6nceki %2.2)
olarak éngoralmustd. Tarifeler nedeniyle enflasyon gérinimine dair beklentinin bozulmasi Fed'den son glinlerde piyasada gordlen en
az 2 faiz indirimi beklentilerinin yeniden 1 veya 0 faiz indirimine dénmesine neden olabilir. Bu da %4.0'Un altina gelme egiliminde olan
tahvil faizlerinde yeniden yukar yonli bir hareket olusmasina neden olacaktir. Ote yandan beklenenin altinda gelen enflasyon verileri
Fed'in ilerleyen aylarda faiz indirimlerine yeniden dénecegi beklentilerini canlandirdi. Fed'in bu olasiigin masada olduguna dair
herhangi bir sinyal derin bir diizeltme hareketi icinde olan ABD hisse senetlerinde toparlanmayi beraberinde getirecektir.



Cari agik 115 milyar dolar...

Son 18 ayin en hizl altin ithalat
biiyimesi...

Kredi kullammu kaynakli finansman....

Uretimde sermaye mali kaynaki diisiis...

Cari agik 11.5 milyar dolar... Ocak ayinda cari denge 3.8 milyar dolarla agik vererek gecen senenin ayni ayinda kaydedilen 2.3 milyar dolarlik agiga nazaran dnemli bir
bozulma kaydetti. Béylece 12 aylik toplam cariye agik 10 milyar dolardan 11.5 milyar dolara yiikseldi. Gegen senenin ayni ayina gére cari agiktaki bozulmada Ocak ayinda
ihracatin %7.1'ik artisina kargilik ithalatin yillik bazda %10.8 artig gostermesi ve dis ticaret agiginin 4.3 milyar dolardan 5.6 milyar dolara ylikselmesi etkili oldu. Ayrica gegen
seneye gére %1.0 disiisle 2.4 milyar dolara gerileyen turizm gelirlerinden de cari dengeye bir katki gelmedi. ithalattaki artis ara mali ve tiketim mallar ithalatindaki
artigtan kaynakland. i¢ talebin halen canl seyrediyor olmasi ve TL'de reel degerlenme Gretim aktivitesininyavaglamasini ve ithalatin artisini beraberinde getiriyor.
Oniimizdeki dénemde ihracattan da dnemli bir katki gérmeyi beklemedigimiz icin cari agikta bozulmanin devam ettigini gorebiliriz. Nitekim Ocak ayinda dis ticaret
dengesinde gériilen 1.35 milyar dolarlik bozulmanin ardindan éncii dis ticaret verilerine gére Subat ayinda da 1.39 milyar dolarlik bir bozulma yasandi.

Son 18 ayin en hizli altin ithalat biiyimesi... Enerji ve altin disi cari denge gecen sene Ocak’taki 3.8 milyar dolarlik fazlaya karsilik bu yil 2.4 milyar dolar fazla verdi ve 12
aylik toplam enerji ve altin digi fazla 52.6 milyar dolardan 51.2 milyar dolara geriledi. Hatirlatmak gerekirse Ocak’ta altin ithalati gecen senenin ayni ayina gore %43.7 artis
gostermis, enerji ithalat %2.0 gerilemisti. Altin ithalati Ocak’ta son 18 ayin en yiiksek artisini gésterdi ancak net altin ithalati gecen yil Ocak’taki 936 milyon dolarlikagiga
karsilik bu yil 1.1 milyar dolar ile simirl bir bozulma gésterdi. Kiiresel belirsizligin artmasi 6nimiizdeki ddnemde altin talebinin artarak devam etmesine neden olabilir.

Kredi kullammi kaynakli finansman.... Cari agiktaki bu bozulmaya karsilik sermaye dengesi gegen seneye pére oldukga giigli bir performans sergiledi. Gegen senenin Ocak
ayinda 4.4 milyar dolarlik ¢ikig yaganan sermaye dengesi bu yilin Ocak ayinda 11.8 milyar dolarlik girise sahne oldu. Sermaye dengesindeki bu artista 10.5 milyar dolarlik
kredi kullanimiile 2.2 milyar dolarlik portfoy girisi etkili oldu Ayrica dogrudan yabanci yatinmlar araciligiyla 504 milyon dolarlik bir girig yasandi. Boylece Ocak ayinda 3.8
milyar dolarlik cari agigin finansmaninin ardindan 6.4 milyar dolarlik bir rezerv birikimi soz konusu oldu. Aradaki 1.6 milyar dolar ise net hata noksan olarak kaydedildi. Ocak
ayinda yasanan gli¢l sermaye girisinin ardindan 12 aylik toplam sermaye dengesi 23.3 milyar dolardan 39.5 milyar dolara yikseldi. Bunun 4.5 milyar dolarini dogrudan
yabana yatinmlar olugtururken 13.7 milyar dolarini portfoy yatinmlary, 21.2 milyar dolanini ise diger yatinmlar kaynakh olarak ger¢eklesti. Diger yatinmlar kanalyla gelen
sermayenin 33.8 milyar dolarini banka kredileri olugtururken Merkez Bankasi mevduatlan son 12 ayda 37 milyar dolarlik digig gosterdi. Portfoy yatinmlarinin ana kaynag
borg senetleri olmaya devam ederken 25.6 milyar dolarlik borg senedinin 17.4 milyar dolariniDIBS’ler, 7.5 milyar dolanimiise banka ve banka disi eurobondlar olustu
Boiylece 11.5 milyar dolarlik cari agiga karsilik 39.5 milyar dolarlik sermaye girisi 13.2 milyar dolarhik rezerv birikimine olanak tanidi. Rezerv artisinin beklenenden disiik
olmasi 14.6 milyar dolarlik net hata noksan olarak kaydedilen sermaye gikigimin stz konusu olmasi etkili aldu.

Uretimde sermaye mali kaynakl diisis... Ocak ayinda sanayi iretimi 6nceki aya gbre %2.3 daralarak, Kasim ve Aralik aylarindaki%3.0 ve %5.0'lik artislara nazaran belirgin
bir bozulma gosterdi. Onceki ayin yiksek artisinin baz etkisini de yansitan yavaslama Ocak zamlaniile birlikte gelen talep disist ve ABD Bagkani Trump'in géreve
gelmesinin ardindan aldig tarife kararlariyla uluslararasi ticarette yaganan belirsizligi yansitmig gbrinGyor. Aylik bazda digtiste sermaye maliimalatinin dnceki aya gore
%13.1 daralmas etkili oldu. Diger ana kategorilerde 8nceki aya gire yavaslama goriilmezken dayanikli tiiketim mali imalati %2.9, ara mal imalati %1.1 artti. Sermaye
mallan arasinda en biyiik diisiis %34.9 gerileyen motorlu kara tagity, treyler, yari treyler disi ulasim araclar imalatiile %11.5 daralan bilgisayar, elektronik ve optik triinlerin
imalatinda gérildii. Onemli sermaye mali kalemlerinden, yatir il gostergesi niteligi i makina ve techizat imalatiise 8nceki aya gire %3.9 daraldi. Ayin
geneline bakildiginda tiim sektdrlere yaylmamis ancak sermaye mallari dzelinde bir zayiflik gérilmekle birlikte bu zayifliin son geyrekte %6.1 artan yatinm aktivitesinde
belirgin bir y | habercisi oldt mek icin erken oldugunu disiinlyoruz. Ocak ayinda gerceklesmesi beklenen dzel sektdr ve kamu zamlariimalat
sektdriinde gegen yilin son ¢eyreginde stoka dretimi desteklemis, yilin ilk ayinda da bir bekle gér déneminin olusmasina neden olmus olabilir. Ozellikle TCMB'nin faiz
indirimlerinin devam etmesi, KOBI'lere donik kredi tesvikleri ve yurtici talebin halen kuvvetli seyrettigine dair diger blylime géstergeleriihracatin henliz anlamli bir katkisi
olmamasina ragmen sanayi tiretiminde 8nlimiizdeki aylarda bir canlanmayi beraberinde getirebilir. Aydan aya %0.4 biyiiyen ihracatin kuvvetli olduBu sektdrlere de
deginecek olursak aylik bazda motorlu kara tagitlarinda tiretimin %1.4, tekstil tiriinleri imalati ve giyim esyasinda dretiminin sirayla %3.0 ve %2.2 daraldlglﬂsana metal
sanayinde ise %2.0 arttifini gérilyoruz.




MAKROEKONOMI

BUYUME
2024 yilimin son geyreginde Gayri Safi
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MAKROEKONOMi

Enflasyon & TCMB Beklenti Anketi Beklentileri TUFE, Cekirdek Enflas UFE
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MAKROEKONOMi
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CARi DENGE

Ocak ayinda cari acik 3,8 milyar
dolar oldu. Gegen yilin ayni
déneminde cari agik 2,3 milyar
dolar olarak kaydedilmisti. Ocak
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islemler hesabi ise 2,4 milyar dolar
fazla verdi.
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MAKROEKONOMI GOSTERGELER

Gergekdesen owp
2015 2006 2017 018 2019 0 2003 | 2004 2095 2026

(GSYH Bryime (%] 61 32 5 23 03 13 14 58 51 a5 a as s
GSYH {milyar TL, cari fiyatlarla) 2330 2609 3111 3724 4320 5047 7249 15012 26546 44218 GLSAD 72915 83132
GSYH [milyar $, cari fiyatlarla) 262 863 853 79 761 nr B07 006 1130 1331 1465 1642 1774
Kisi Bas GSYH (5] 11019 10883 10616 9693 8127 BS97 9502 10659 13243 15551 17.008 18990 20420
|6demeler Dengesi
st i Ihracat (milyar ) 155 153 169 79 82 170 252 2540 2556 2640 2795 2961 3196
Tarkiye'ye iliskin gergeklesen ithalat (milyar §] 208 193 23 20 199 20 M4 3637 3820 M50 390 3006 4175
ve OVP tahmini olarak bazi DisTicaret Dengest (mifyar §) P 9 a1 ar S0 462 095 063 810 894 95 979
S Cari Istemler Dengesi (milyar $) 21 27 a1 21 8 a7 136 484 450 20 286 256 226
makroekonomik gostergeler Car e Denges G5 (3 T TRV S S VR S R T WY S SV NV S T
- |
GSYH Deflator Acts, % Defisme. 148 2 9% 682 609 B9 134 85
TUFE (i Sanu Defisim, %) 85 85 19 203 118 145 361 613 B4 415 175 a7 70
Butge Dengasi (mifyar TL) 2 30 a8 3 124 753 015 427 14911 21771 -168BI 19095 18863
Bitge Dengesi/GSVH (%) 1.0 11 15 20 2.9 35 23 10 55 49 2.7 26 23
Issialik Oram (%) ws  ng 103 133 135 132 10 104 94 93 95 92 88
I Gixine Katima Orant ) 504 512 520 523 518 493 514 531 533 545 550 555 560
Resl Efekaif D6viz Kuru (¥l Sonu) 9 ) ] 76 76 623 a1 547
USD/TRY (vl Samu) 292 353 33 520 595 744 134 187
USD/TRY (Ortzlama] 273 302 385 ame 568 .02 898 1657 ™22 4201 M4A1 4686
EUR/TRY {¥i Sonu) 317 3m 4% 606 667 9,10 151 200
EUR/TRY (Ortalama) 32 33 an 569 636 804 105 174
EUR/USD [¥il Sonu) 109 105 120 115 112 12 114 107
EUR/USD [Ortalams) 1 o s 112 114 12 11
Petrol (S} 37 55 67 51 66 414 71 101 249 338 814 794
T A
TEMB Bir Hafta Vadeli Repa Ihale Faiz Crani (%) 5 80 80 2,0 120 70 140
TEMB Agrlikl Ortalama Fanlama Maliyet (%] 88 83 28 g 114 170 140
BiST 100 m 781 1183 913 Laa 1477 1858

Gésterge Tahvil Faizi 84 84 12 188 181 101 27



Rezervlerde Disiis...

Merkez Bankasi analitik bilangosundan
hesaplandigi kadariile 13 Mart
Persembe giinli toplam rezervlerin
168.8 milyar dolara, Net Uluslararasi
Rezerv (NUR) seviyesinin 72.7 milyar
dolara geriledigini, swap hari¢ net
rezervlerde ise 1.8 milyar dolar diisiis
oldugunu gdrmekteyiz. S6z konusu
ginde TCMB'nin bankalarla ters swap
stoku 10 milyar 789 milyon dolar
dizeyine yiikselmisti. TCMB'nin yerel
segimler (29 Mart 2024) sonrasi
baslayan alim sirecinde zaman zaman
gozlenen satislara ragmen 31 Aralik
2024’e kadar swap hari¢ NUR degerini
109.1 milyar dolar yikselttigini
hesaplamaktaydik. Yilbagindan bu yana

ise bu deger 16.1 milyar dolar daha artti.

Ote yandan, swap hari¢ net rezervlerin
son 30 gunlik birikimli degisimini takip
ettigimizde 13 Mart itibari ile 3.1 milyar
dolar dislse isaret ettigi
hesaplanmaktadir.

TCMB Rezervler (mlr USD) & Swap Payi (%)

—BriitRezervier  —Dowiz Varliklar ——Swap Orani (sag eksen - %)
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Yurt disi Yerlesik Portfoy Yatinmlan (mn USD)

7.000
6.000
5.000
4000
3.000
2000
1000
o
1000
-2.000
3.000

Aralik 22

Kisa Vadeli Di

Haziran 23

mmuz 23

—Hisse —DIBS (4 hafralik

Eylil 24
Ekim 24

Borg Stoku & Briit Rezerve




DOLARIZASYON & REEL EFEKTIF DOVIZ KURU

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

: —Bireysel (sol) —Kurumsal —Kur Korumal Mevduat
o —DTH —Dolarizasyon 150 90
280 50
Dolarlzasyonda artl;'" 0 W B
260 a0p 145 70
250 37 60
7 Mart itiban ile mevduat bankalari e A P 50
i i 219
genelinde toplam mevduat iginde TL 220 214 = 216 212 13, 300 435 a0
mevduat (KKM dahil) oraminin %63.4 210 206 20
seviyesine geriledigi hesaplamyor. Séz 200 B0 o
konusu oran kamu mevduat 130 10
bankalarinda %66.5'e, zel mevduat paa e H— — = i —t = i 125 R
bankalarinda %61.2'ye gerilerken 5 T g = "% 5 % 5 E : ¥ = % = % % 8 5 % % T 8§ T = x5 =
5 £ 0§ 3 5 g E = ¥ 3} PO S U : =
yabanai mevduat bankalarinda %67.3 = 2 £ § § E 3 =z £ § % &8 3 5 § £ B § § % 2 E ¥ % %
seviyesinde kaldi. KKM'nin TL karsihig 2 5 2 LI - R § 2 o© g E
£ g
dévize endeksli bir varlik sayilarak, =

Turkiye'deki mevduat dolarizasyonu
hesaplandiginda ise ilgili haftada bu
oranin %40.7 seviyesine yikseldigini
hesaplamaktayiz. S6z konusu oran en e =

Dolar/TL & Hacim

DG HBC e USD 53 k)

yilksek degeri 72.8 ile 10 Haziran 6.000

2022'de gormistl. Merkez i

Bankasi'nin son donemde bankalara X

hedef verdigi KKM dahil edilmeyerek el ey

hesaplanan standart TL mevduat orani 10.000 500

da %59.3'e gerilemis oldu. _ i
6000 15,00

4000 1000

221




Ocak ay1 Para Politikasi Kurulu
toplantisinda politika faizini 250
baz puan indirimle %45.00
seviyesine dislrda. Toplantida
bir hafta vadeli repo faizi
%45.00 seviyesine indirirken,
faiz koridoru ise politika faizi
etrafinda -/+ 150 baz puanlk bir
genislikle korundu. Bu
dogrultuda, gecelik borglanma
ve borg verme oranlan sirasi ile
%43.50 ve %46.50 diizeyinde
belirlenmis oldu. Karar 6ncesi
gerceklestirilen gesitli
anketlerde medyan beklenti
politika faizinin 250 baz puan
indirilecegi yonlindeydi.

Tirkiye Reel Faiz

TLREF

TLAEF




BASABAS ENFLASYON ORANLARI

10Y Breakeven 2Y Breakeven

Spread e———10Y Breakeven —— 10y Benchmark Spread ——2Y Breakeven =——2¥ Benchmark
2 ve 10 yilliklarda hazine ” @
tahvil getirisi ve enflasyona 3 50
endeksli tahvil getirisi 0 ©
arasindaki makasin agilmaya x 20
devam ettigi goriliyor. % =
1 10
0 0
5 -10
o 0

Mart 23
Mart 24




YURT DISI YERLESIK PORTFOY YATIRIMLARI

Hisse senedi Yurt disi Yerlesik Portféy Yatinmlan (mn USD) Yurt dis1 Yerlesik DIBS Yatinmlari

piyasasina para girisi... ) 5

—Hisse ——DIBS (4 haftalik} abancs 4ES 5

Yurtdisinda yerlegik kisiler 7 Mart o
haftasinda 216 milyon dolarlik hisse senedi

ve 0,4 milyar dolarlik tahvil (Kesin Alim, -
Ters Repo(DiBS) ve Teminat dahil) satin
aldi. yabancilarin elindeki hisse senetlerinin
piyasa degeri bir hafta onceki 31,9 milyar
dolardan 34,5 milyar dolara yiikselirken,
tahvil stokunun piyasa degeri 32,0 milyar
dolardan 31,8 milyar dolara geriledi. Bu
arada, yabanci yatinmcilanin tahvil

iyasasindaki payi bir hafta 6nceki %10,36 A s
ge{iyeginasn 921‘6,27'\,.9 diistii. Yurtdigi 0 Yurt disi Yerlesik Hisse Yatinnmlar

yerlesiklerin yilbasindan bu yana hisse

senedi girisi 0,4 milyar dolar olarak [L000
gerceklesirken, tahvil pozisyonlari (repo

dahil) 4,8 milyar dolar ve sirket tahvil -2.000
piyasasindaki pozisyonlari 396 milyon dolar

artti. Son 52 haftada toplam sermaye girisi -3.000

24,3 milyar dolar olurken, bunun 25,9
milyar dolan tahvil alimi olarak gergeklesti.
Ayrica, yurtdisi yerlesiklerin 7 Mart
haftasinda swap kanaliyla 1,3 milyar dolar
giris kaydettigini hesapliyoruz




Merkez'den indirim...

TCMB gergeklestirdigi Ocak ayi
Para Politikasi Kurulu
toplantisinda politika faizini 250
baz puan indirimle %45.00
seviyesine disiirdd... Toplantida
bir hafta vadeli repo faizi %45.00
seviyesine indirirken, faiz
koridoru ise palitika faizi
etrafinda -/+ 150 baz puanlik bir
genislikle korundu. Bu
dogrultuda, gecelik borglanma ve
borg verme oranlari sirasi ile
%43.50 ve %46.50 diizeyinde
belirlenmis oldu. Karar 6ncesi
gergeklestirilen cesitli anketlerde
medyan beklenti politika faizinin
250 baz puan indirilecegi
yoniindeydi.

TCMB Faiz Oranlari

Gecelik Repa Faizi

— 1 Haftalik Repa Faiz

Swap-Bono Spread

mmspread Son

mmSpread Gegen Hafta

Swap Efirisi

—Bano Efris

Verim Egrisi

24,0
230

15,0
ELY]

6M

¥

—Last

—Last Week

2¥ 3y 5Y BY BY 107
Swap Egrisi

mmSpread(Son-Gegen Hafta)(sa eksen)

m

—Son —Gegen Hafta

12M 2y v 5Y i 107



TUIK, subat ayina iliskin hizmet,
perakende ticaret ve insaat gliven
endekslerini agikladi. Mevsim
etkilerinden anndirilmig giiven
endeksi Subat ayinda bir énceki
aya gore; hizmet sektoriinde
yluzde 1,9 oraninda azalarak 114,2
degerini, perakende ticaret
sektdrinde ylizde 1,6 oraninda
artarak 116,3 degerini ve ingaat
sektdrinde yuzde 2,7 oraninda
azalarak 89,3 degerini aldi.

Tiiketici giiven endeksi subatta
aylik bazda yuizde 1,4 artisla 82,1
oldu.

Reel Kesim Giiven Endeksi ISE,
subatta 102,4'e ikti.

Reel Kesim & Tiiketici Giiven Endeksi

——Reel Kesim Gven Endeksi

Ekim 22

Aralik 22

Subat 23

Wisan 23

=—Tiiketici Given Endeks (sag eksen)

Agustos 24

Ekim 24

Aralik 24

Subat 25

Sektorel Gliven Endeksleri

100

—Reel Sektor  —Hizmet Sektari

Nisan 23
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Afustos 23
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Perakende
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KREDi BUYUMESi

tiyag kredileri harig kredi faizleri
geriledi i s =—=Mevduat Biyimesi =Kredi BUylmes|
BDOK tarafindan haftalik agiklanan bankalardaki 120,00

kredi ve mevduat hacmine iligkin veriler, 28 Subat 100,00

ile biten haftada 16.9 trilyon TL'ye yiikselen krediler

hacminde Gnceki haftaya gore 166.6 milyar TL 40 80,00

artiga isaret ederken, 19.8 trilyon TL'ye gerileyen e 60,00

toplam mevduat hacminin ise 67.5 milyar TL disis

gosterdigi izleniyor. Bu dogrultuda, toplam 40,00

kredilerde yillik degisim %36.4 olurken, toplam AR g

mevduat blylimesi ise %31.3"e gerilemis durumda. 0 20,00

TCMB Ocak ayinda YP kredilere uygulanan aylik

biiylime sininni %0.5'e disirdigund agiklamigti. YP 2

krediler 28 Subat haftasinda%0.1 disis ile 174.5
milyar dolara gerilemis durumda. TL krediler ise
mevduat bankalarinda 143.2 milyar TL artarken,
katihm bankalarinda 11.1 milyar TL, kalkinma ve
yatinm bankalannda ise 4.8 milyar TL artig gésterdi

Kamu mevduat bankalan TL kredilerinde ise 72.2 Kredi-Mevduat Spread
milyar TL artig gozlendi. Bu dogrultuda, kamu

Kredi hacmi bilyiimesi yavaslamaya devam 13 haftalik, Yiliklandinlmis Kredi Biiyiimesi (%) Toplam Mevduat ve Kredi Biiylimesi

e e—— } pp—

Kasim 21
Subat 22
Kasim 22
Subat 23
ustos 23

PMayis 22
Ajustos 22
Mays 23
Subat 24
Mayis 24
Afustos 24
Kasim 24
Subat 25

20,00 0,00
bankalan TL kredileri yillik degisimi %20.1'e —Tilketici Kredisi ~—Ticari Kred TL Mevduat 0,00 Spread | —Ortalama Kredi Faizi —Mevduat Faizi 50,00
vilkselirken, ézel ve yabanci mevduat bankalan TL z: 15,00 70,00
kredileri artigi ise yillik %:33.3'e geriledi. Bu 1: 60,00
sonuglardan sonra, kredilere mevsimsellik ve kur Bl 10,00 000
etkisinden anndinlmis olarak bakildiginda, 13 60 : 50,00
haftalik yilliklandiniimis hareketli ortalama (trend) 50 5,00 40,00
bilylmenin 28 Subat ile biten haftada %29.3'e 40 20,00
yavasladigi izleniyor. Boylece trend blylme gecen 30
yihn Gzerinde gerceklesirken uzun dénem 20 wj ﬁ 20,00
ortalamasinin da dzerinde kalmaya devam ediyor. 10 5,00 10,00
Kredi alt gruplanna gbre trend biyime oranlanna 0 .
bakildiginda, ticari kredilerde %26.3'e gerileme - NN NN NN m M om g 9 o3 o ¥ ow o 10,00 N
i : “ 2 ‘s N oM oA RN NN A A v 333 3s 3 oo oo ™ o m T g
goriliirken, bireysel kredi kartlan %42.0'ye, tOketici 2 #E C W E % W E X 2 £ € @ F x # NN ol o ~ ~ ~N NN
e 5 ‘ Z 8858 8 = F S - BEs s 8 = B E®E - = o E 8= E X
kredileri ise %36.0'va geriledi. S 2 - v 8 g BES 2 - wWE 835 7 08 H 3 z H Exa 2
< > Z B 3 < = < » 2 5§ 5 < - E o =] = g Ed % o
T a < T 4 o £ = > 5 =
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TAHVIL PiYASALARI

EUROBOND

Tiirkiye Eurobond Piyasalan Eurobond Piyasasi
EUROBOND - _
Kiiresel tarafta Almanya’da Subat ayi TUFE Bono-Eurobond Son Haftalik Yllmﬂdﬂl
%2,6 ile beklentilerin altinda gergeklegirken,
ABD’de Mart ay1 Michigan Tuketici Guven 1Y TRY 40.2% (195 bps) M bp‘
Endeksi 57,9 ile beklentilerin altinda kaldi.
Verilerls?inraﬂ tahviljpiyasalarl SI”I;“ S:tlflh 2Y TRL 38.2% (471 bps) 2,763 bpi
seyir izledi. Gun icinde ABD 10 yillik tahvil
faizi 3 bp artigla %4,30, Almanya 10 yillik 10Y TRY 26.7% 46 bPﬁ 1634 hD! 4 e SN
tahvil faizi 3 bp artisla %2,89 seviyesinden .
islem gordi. Turkiye’nin 5 yillik Dolar cinsi S5Y Eurobond$ 6.7% (12 bps) (77 bps)
CDS risk primi 2 bp azalisla 260 bp’dan
islem gordrken, Mayis 2034 vadeli 10 yillik 10Y Eurobond$ 7.3% (11 bps) (40 bps)

Eurobond faiz getirisi 1 bp artigla %7,21
seviyesinden iglem gordu.

1 x Eid 4 S &Y n 3 o oY 15y ay 30
Tirkiye'nin 5 yillik Dolar cinsi CDS risk primi ABD Hazine Bonolar ABD & EM Bono Kargilagtirmasi
1 bp artigla 258 bp’dan iglem goriirken,
Mayis 2034 vadeli 10 yillik Eurcbond faiz =
getirisi 1 bp azalisla %7,21 seviyesinden ) ABDAN.N  mABDAOFHatine  =mmABD AN Broslusaa —ASDA ML —Miseal san laden
islem gordi. = e




HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR

Kiresel finans piyasalari ABD Bagkani Donald
Trump'in siyasi manevralaninin etkisiyle hareketli bir
haftay geride birakti. Hisse senetleri Cuma giini
toparlandive S&P 500, degerinden yaklagik 5 trilyon
dolar silen ve endeksi diizeltme bélgesine sokan satig
dalgasinin ardindan yiizde 2,1 yiikseldi. Bu, Trump’in
se¢imi kazandigi Kasim ayindan bu yana endeksin en
giigli ginlilk kazanci oldu. Oyle ki, ABD'de tiketici
glveninin son ikiyilin en distk seviyesine geriledigi
ve uzun vadeli enflasyon beklentilerinin 1993"ten bu
yana en yilksek seviyeye ciktiinailiskin Cuma giind
aciklanan veriler bile bu toparlanmanin éniine
gecemedi. Givenli liman talebinin azalmasiyla ABD
tahvil getirileri digerken, Alman tahvil getirileri de
tilkede secimi kazanan muhafazakar lider Friedrich
Merz'in, Yesiller Partisi ile savunma ve altyapiya
izerinde anlagmasinin

slem glininde vadeli hisse
senedi endeksleri ABD'de digiyor, Avrupa’da
yilkseliyor. ABD vadeli endekslerindeki kayiplar,
ilkenin Hazine Bakani Bessent'in dizeltmeyi saghkl
olarak yorumlamasinin ardindan gergeklesti.

Asya'da borsalar Cin'de karisik sinyal veren ekonomik
veriler sonrasi ve beklenen tegvik aciklamasi 8ncesi
genel olarak artida. Avustralya, laponya ve Gliney
Kore'de hisse senetleri ylkseldi. Hong Kong'da islem
goren Cin hisse senetlerinin gdstergesi ylzde 1'den
fazla deger kazandi. Cin CSI 300, zayif konut sektéri
verileriyle dalgalandi.

GELiSMIS ULKELER
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ingiltere
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BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

Endeksler | XUTUM_| _XBANK ___XUSIN | XUD30 __ XUDS0 ___ XU100

Piyasa Degeri (bin TL) 14.778.585 2.226245 4.106.992 6546349 8.054.537 9.633.029  3.086.680 5.145.556
Piyasa Degeri (bin USD) 404.475 60.940 112401 179.162 220433 263.639 84.477  140.836
BIST 100 endeksi %4

kazan(;la haftayl tamamlad. Halka Agik Piy. Deg. (bin TL) 4.029.146 589.171 1.181.390 2.258.476 2.626.803 3.056.447 797.971 972.700

Halka Agik Piy. Deg. (bin USD) 110273 16127 32333 61811 71891 83650 21839 26624
Halka Agiklik 27% 26% 29% 34% 33% 32% 26% 19%
Toplam igindeki Pay 100,0% 14,6% 29,3% 56,1% 65,2% 75,9% 19,8% 24,1%
Haftalik Getiri 3,6% 2,3% 2,9% 2,5% 31% 3.2% 51% 4,8%
Aylik Getiri % [ aam | e% 10% 10% 0% [T 1%
YBB Getiri 9% 16% 5% 12% 12% 10% 4% 7%
1 Yillik Getiri 9% [0FERER 2% 2a% 2% 8% 10%
FIK 17,0 7.8x 24,8x 12,0x 12,8x 13,4x 18,2x 33,9x

P/DD 1,5x 1,5x 1,7x 1.3x 13x 1,4x 1,7x 1,8x



CDS VE BORSA ISTANBUL KARSILASTIRMASI

CDS & 10 yillik Tahvil Faizi Dolar bazh XU100 & CDS

—XU100 Getiri (TL) —XU100 Getiri ($) —CDS —XU100 Getiri {$)
il & & " . 25.000 700 1000 700
Turkiye'nin 5 yillik Dolar cinsi )
= P 900
CDS risk primi 2 bp azahsla 500 w00
260 bp’dan islem goriirken, 20.000 800
Mayis 2034 vadeli 10 yillik 500 700 500
Eurobond faiz getirisi 1 bp e e
artisla %7,21 seviyesinden m 409
¥ i o, 500
islem gord. o0 o
10.000 400
200 300 200
5.000 200
100 100
100
o 0 0 0
ol " L a Slaie S E a0 T - -
%S i E % % i HE e g 4 £ £ £ 8 E %
8 £ a EE g 8 §2ez8E¢ ez 8 %ez28
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BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSi GETiRILERI

Gegen hafta Borsa istanbul’da
ingaat, tas-toprak, gida-icecek
ve teknoloji endeksleri en
pozitif endekslerdi.

Ticaret endeksi negatif ayristi.

Genel anlamda borsada bir
yiikselis gordik. Bu yiikseliste;
Avrupa’nin harcamalarini
arttiracak olmasi, enflasyondaki
dusus ve faizlerde indirim
beklentisinin etkili oldugu
soylenel

Insaat

Tag, Toprak
Gida, icecek
Teknoloj

Gayrimenkul ¥.0.
Sinai
Metal Esya, Makina
Tekstil, Deri
Sigorta
Madencillk
Hold. Ve Yat
Fin. Kir. Faktoring
letigim
Biligim
Metal Ana
Mal
Turlzm
Men_ Kiym. ¥. O
Kimya, Petrol, Plastik
Orman, Kagit, Basim
Elektrik
Banka
Kobi Sanayi
Hizmetler
Ulagtirma

icaret

Borsa istanbul Sektor Endeksi Getirileri (Haftalik)
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XU100 HiSSELERi RELATIF GETIiRILERI

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

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

BIST't Kroek ; 1 TKNSA 100 DEVA 1 aseLs 100 virys (208
. temaxroexonomive 2 kevt sommas 83 [N 2y 89 s
dair gelismelerin dikkatle 3 TKFEN | el 98 MPARK 6,2 | 3 HALKB 98 peva  -2a2
izlendigini gériyoruz. Hisse 4 ULKER | TR 97 INDES 6,1 [ 4 TKFEN 97vesn  -238
bisisli Fiah kisi taki 5 TUKAS [ ETRY] 96 AKSA 6,0 | 5 PESUS 96 w218
a? I haber akigl ta !pA i 6 OYAKC B 1035 95 VESTL 5,4 [ 6 OYAKC os seec  -21,4 [
edilmekte. Yabanci ilgisi 7 ESEN Bl o7 94 MGROS 5,3 | 7 TTKOM 34 goooy 207 [N
gittikce artmakta ve nem 8 TRGYO B ss: 93 FENER 53 | 8 KRDMD 93 mavi  -203 [
kazanmakta. Diger yandan 9 TTRAK B s 92 BERA 5.0 | 9 KOZAL 92 gozoe  -196 [
Eies A S po Yy 10 CIMsA B 91 ALKIM 4.2 = | 10 DOAS 91 UM -136 |
faizlerin ylkselisi TL 11 GSDHO B 63 90 moK 00 11 VAKEN 20 korns  -182 | N
mevduati giiclii bir alternatif 12 KRVGD E 6,40 89 HIGM -4, [ | 12 ISCTR g9 cevas  -180 |
: e 13 BRISA 5,81 28 ZOREN  -4,0 | 13 ULKER 88 SKBNK 177 |
hal“_']E g_etlrlr!(e.n, borglanma 14 TTKOM B s 87 PARSN  -4,0 (| 14 IPEKE 87 mpark 175 |
maliyeti de gittikce 15 I5FIN B sa 36 ABRK 3,7 o 15 THYAD 86 kowva -160 [N

artmakta...



ANALIST HEDEF FiYAT BEKLENTILERINE GORE BIST 100 ENDEKSi TAHMiN MODELI

Modele gore BIST 100 e Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gore BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli e
endeksinde sinirh bir e e
yiikselis beklentisi
bulunuyor... e ®
14000 | r 10
|
Analistlerin BIST 100 endeks 12000 | s
hisselerinin hedef fiyatlarim,
kisa ve uzun vadeli Raa ¢
ortalamalarini kullanarak
olusturdugumuz modelde o -
endeks yukari yonli bir o -
potansiyel tagimaktadir.
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BANKACILIK RASYOLARI

iskonto/Prim

iskonto/Prim

FiK Rasyolari

5 Yillik Ortalama

3 Yillik Ortalama

Guncel Oran
Giincel Sektér Ortalamasina Gore
5 Yillik Sektér Ortalamasina Gére
3 Yillk Sektér Ortalamasina Gére
5 Yillik Ortalamasina Gore
3 Yillik Ortalamasina Gore

Piyasa DegerilDefter Degeri

5 Yillik Ortalama

3 Yillk Ortalama

Giincel Oran
Gilnce| Sektér Ortalamasina Gore
5 Yillik Sektbr Ortalamasina Gére
3 Yillik Sektbr Ortalamasina Gére
5 Yilik Ortalamasina Gére
3 Yilik Ortalamasina Gére

Ozkaynak Karlilig

5 Yillik Ortalama

3 Yillik Ortalama

Glncel Oran

3.4

3.2¢
3.9%

29%
17%
22%

0,69x
0.81x
1.07x
49%
a7%
520
55%
32%

22,6%
27.6%
30,8%

31x
290
390

26%
24%
33%

0.60x
0.72x
0.99x
3%
25%
32%
66%
38%

21.9%
27.3%
29.1%

2.9x
2.8
3.8

22%
30%
36%

0.56x
0.69x
0.93x
29%
18%
28%
65%
35%

23.8%
30,7%
28,2%

2

2ax
2,00

-24%
-17%

0.47x
0.55x
0.86x
19%
-1%
2%
B1%
55%

21.5%
27.5%
20.9%

3.6
4.1x
22

-27%
-38%
-46%

0,42%
0.53x
0.60x

0%
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14%

12,98
15,6%
25,2%

VAKEN
2,8x
2,5%
2,0x

-33%
-26%
-17%

16,4%
20,4%
35,5%

4,8
4,8
4,8

51%
0%

0,64x
0,64x
0,64x

22

29,7%
33,7%
0,0%

2.2
3,1x

0%
22%
42%

0,48x
0,52x
E 0,72x

51%
39%

20,08
25,3%
23,5%




BLOOMBERG HEDEF FiYAT GELIiSiMi

XU100 Hedef Fiyat XBANK Hedef Fiyat

Potansiyel [saf eksen) ===XU100 ===Hedef Potansiyel (sag eksen) ee=XBANK e==Hedef
20000 80% 25000 80%
Bloomberg hedef fiyatlarina 18000 70%
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XU100 & MSCI EM F/K

XU100 & MSCI EM F/K XU100 & MSCI EM F/K iskontoya gére Potansiyel

mMSCl EM'e gire BISTL00 F/K iskontosu ——BIST100 F/K

—BIST100 Sy ortalama F/K 501 EM Sy ortalama F/K

——MSCI EM FfK BIST100 Sy ortalama F/K iskontosu

- FIK Tiirkiye EM iskonto Potansiyel

Bist F/K_ a(;.lsmdan"S,?x En Yiiksek 11,0 216 M% 100%
¢arpan ile islem gérirken, En Dilsiik 33 98 % -A0%
MSCI EM'e gore %58,7 e 58 i
3 . cari 55 144 62% 5%
iskontolu seyretmektedir. OrtalamaIskontoya Dénis Carpani 5,9 e
Bdylece 5 yillik

ortalamasinda seyrediyor.

XU100 F/K XU100 F/K iskontosu
—BIST100 F/K —— BIST100 Sy ortalama F/K —f-2utd —MSCl EM'e gire BIST100 F/K iskontosu — 5y ortalama iskonto —+/-2std

Arabk 19



Sinai Endeksi cari F/K
acisindan 5x ile iglem
gorlrken MSCI EM'e gore
epey iskontolu
gdrinmektedir.

XUSIN F/K iskontosu ise %79.

MSCI EM SINAI F/K

XUSIN F/K

Aralk 19

‘gore XUSIN F/K ishor

XUSIN &

ntasu

—MXUSIN F/K —+/-25td

A

Wisan 20

Afustos 20

Aralik 20

Aralik 21

Misan 22

Agustos 22

Aralk 22

23

Misan

Agustos 23

Aralk 23

Misan 24

Agustos 24

Aralik 24

XUSIN & MSCI EM F/K iskontoya gére Potansiyel

F/K Tirkiye EM  iskonto | Potansiyel
En Yiiksek 21,7 286 2% 681%
En Diisitk 20 72 -84% -28%
ortalama 6,7 13,2 -AT%

cari 28 134 7% 140%
Ortalama iskontoya Déniis Carpam 71 155%

XUSIN F/K iskontosu

40% ===MSCI EM Sanayiye gbre XUSIN F/K iskontosu =5y ortalama iskonto
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XBANK & MSCI EM BANK F/DD

XBANK & MSCI EM BANK F/DD XBANK & MSCI EM F/DD iskontoya gore Potansiyel

SOl EM Bankalaring gdre XBANK F/DD iskontosu ——MSCl EM F/DD
MBANK Sy ortalama F/DD ——XBANKF/DD
145 =Sy ortalama konto

s 5 F/DD Tarkiye ~ EM  iskonto Potansiyel
Baqkaahk Sektora —12 ay . . : e o e o | R
cari F/DD agisindan 4,6x ile i En Dilsiik 1,04 58 -86% T
islem gériirken MSCI EM’e i o
o . s o cari 4,61 86 -46% -35%
gore %46 iskontolu 50 Ortalama iskontoya Dénils Carpam 3,10 -23%

seyretmektedir.

XBANK F/DD XBANK F/DD iskontosu

—XBANKF/DD  ——s/-2std ——MSCI EM Bankalanna gore XBANK F/DD iskontosu =Sy ortalama iskonto




NASDAQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ cari F/SATIS NASDAQ piyasa carpanlan farkh seviyelere gore potansiyel

——NASDAQLF/SATIS ——NASDAQ 5y ortalama FIYAT/SATIS ——+2/-2std — ":“ Mz';'!' ”:‘;M M;;':‘"E' ;]ﬂ; “m;;:"‘ [;":: M;;:F‘
7 En Diigiik 30 -43% 122 -37% 183 -25% 6994 -65%
otalama 49 8% w4 0% 26 o
6 carl 53 184 243 19.705
3 T —NASDAQ NASDAQ EPS
& 900 25.000
NASDAQ cari 5,3x F/Satis, ! a00
i gL i 20000
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10 oot
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NASDAQ cari F/FAVOK NASDAQ ileriye doniik F/K

—NASDAQ F/FAVOK ——NASDAQ Sy ortalama FD/FAVOK ——+/-2std

==NASDAQF/K ~—=NASDAQ Sy ortalama F/K =—+/-2std
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S&P500 PiYASA CARPANLARI

S&P500 cari F/SATIS

F/satig Potansiyel F/FAVOK Potansiyel F/K  Potansiyel Endeks Potansiyel
——SP500 F/SATIS ~ ——SP500 Sy ortalama FIVAT/SATIS  ——+2/-2std Enviksek 33 0% 182 2% 23 15% 6104 %
4 EnDisik 16 -a6% 79 -a3% 1356 A 223 D%
% B oo = x| 4w ow =
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g M M

it ha el » ]
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1,5 200
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ileriye déniik F/K ile 5 i L
yillik ortalamasinin f3sscanind il as sy 5
fistii - sEfEsElE i 55827 ¢
lstiinde seyrediyor. SRV BT Bl Se VS g 3 2

F

S&P500 cari F/FAVOK S&P500 e déniik F/K
—SPS00 F/FAVOK  ——SP500 Sy ortalama FD/FAVOK — —+/-2std
20,0
18,0
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DOW PiYASA CARPANLARI

DOW cari F/SATIS

arkli seviyelere gore potansiyel

i F/Satis Potansiyel F/FAVOK Potansiyel F/K  Potansiyel Endeks Potansiyel
; —DOW F/SATIS  ——DOW 5y ortalama FIYAT/SATIS ~ ——+2/-2std Enviksek 31 o 158 % 06 piy R =
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Ozel Bankacilik
WhatsApp Hatti

N\ 0530917 4114



https://qrco.de/bdUCFG

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

Borsa Istanbul'a kote, halka acik sirket degerlemeleri ve sirket bazli haberler Ziraat Katilim 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 yatirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim 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 goérusler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.



2’{ Ziraat Katiim
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https://www.ziraatkatilim.com.tr/sube-ve-atmler
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