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ONE CIKANLAR

Bu hafta yurt disi piyasalarda gozler dzellikle 11 Eylal Persembe giinii agiklanacak ABD enflasyon verisine gevrilmis durumda. Beklenti,
Agustos ayinda enflasyonun aylik %0,3, yillik %2,9 seviyesinde gergeklesmesi ydniinde. Bu rakamin beklentilerden sapmasi, Fed’in faiz
indirim patikasina dair algilari dnemli élglide degistirebilir. Ayni glin ayrica ECB'nin faiz karar agiklanacak. Temmuz'da faizleri sabit
tutan ECB'nin bu toplantida da ayni yonde karar almasi bekleniyor, ancak olasi bir stirpriz ihtimali piyasalarin giindeminde.

Haftanin diger éne gikan giindemleri arasinda; 8 Eyliil Pazartesi Japonya GSYH, Almanya sanayi Uretimi ve Avro Bolgesi dis ticaret
dengesi, 10 Eylil Carsamba Cin TUFE ve ABD UFE, 11 Eyliil Persembe ABD igsizlik maas! bagvurulari ve 12 Eylil Cuma ingiltere GSYH,
Almanya TUFE ile ABD Michigan tiiketici giiven endeksi yer aliyor. Genel olarak, ABD enflasyonu ve ECB karan haftamin yniinii
belirleyecek iki ana gelisme olarak éne gikiyor.

Bu hafta yurt ici piyasalarda oldukga yogun bir glindem bizleri bekliyor. Haftanin en kritik gelismesi 8 Eylil Pazartesi glini agiklanacak
Orta Vadeli Program (OVP) olacak. Oniimizdeki {i¢ yila iliskin makroekonomik projeksiyonlarin paylasilacagl OVP, ekonomi
politikalarinin yoni agisindan énemli bir yol haritasi niteliginde. Haftanin diger éne gikan giindemi ise 11 Eylll Persembe giint
gergeklestirilecek TCMB Para Politikasi Kurulu toplantisi olacak. Piyasa beklentisi politika faizinin 200 baz puan indirilerek %41'e
¢ekilmesi yoniinde; ancak karar metnindeki mesajlar da en az faiz indirimi kadar dikkatle izlenecek.

Bunlara ek olarak, 8 Eyllil Pazartesi giinii 15O imalat sanayi ihracat iklimi endeksi ve TUIK reel getiri oranlari, 10 Eylil Carsamba giinii
sanayi tretimi ve ingaat maliyet endeksi, 11 Eyliil Persembe giinii perakende satis hacmi ve ciro endeksi ile TCMB/BDDK haftalik
verileri, 12 Eylil Cuma giinii ise 6demeler dengesi istatistikleri ve TCMB Piyasa Katiimcilari Anketi takip edilecek. Genel olarak, OVP ve
TCMB faiz karari haftanin yoniina belirleyecek en kritik glindemler olarak dne gikiyor.



BIST100 ekside...

BIST 100 endeksi haftay1 153,6
milyar TL ortalama hacim ve
%4,95 kayipla 10.729 puan
seviyesinden tamamladi.
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TAHVIL BONO PiYASASI

Tahvil piyasasi alicili... Enflasyon ve Gecelik Repo Orani EM — Tiirkiye 10 Yillik Faiz Orani

—Haftalik Repo Falzi  —Manset Enflasyon  —Cekirdek Enflasyon —Tiirkiye 10y Tahvil Faizi  —EM 10y Ortalama Faizi (saf eksen)
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Dolar/TL hafif yukarida..

Dolar / TL spot kuru 41,23
seviyesinde haftayl tamamlad..
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Ons Altin rekor kirdi...

Ons altin 3613,50 dolara
yiikselerek yeni zirvesini gordi.

ABD 10 Yillik Reel Getiri ile Altin Ons Fiyati
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YURT DIS| GELISMELER

Tarim digi istihdam...

Haftanin verisi ABD enflasyonu...

GCekirdek PCE enflasyonu %2,9 oldu...

ABD’de tarim digi istihdam Agustos ayinda 22 bin kigi ile piyasa beklentilerinin gok altinda artarken; ayni donemde
igsizlik orani ise 0,1 puan artigla %4,3 dizeyine gikarak 2021'den bu yana en yiiksek seviyesini kaydetti. Beklentinin
cok altinda gelen verinin ardindan Fed’in Eyliil ay1 toplantisinda 25 baz puanlik faiz indirimine gitmesi ihtimali %90,
50 baz puanlk indirime gitme ihtimali ise %10 ile fiyatlanmaya baslandi.

Haftanin verisi ABD enflasyonu...

Haftanin en cok dne gikan verisi 11 Eyliil Persembe giinil agiklanacak ABD enflasyonu olacak. Piyasa beklentisi
Agustos ayl enflasyonunun aylik bazda %0,3, yillik bazda %2,9 olmasi yoniinde. Bunun disinda ¢ikacak bir veri,
Fed’in faiz indirim patikasina dair beklentileri dnemli &lgide degistirebilir. ABD enflasyonunun yani sira yine 11
Eylil Persembe giinli Avrupa Merkez Bankasi’'nin (ECB) faiz oranlarina karar verecegi Yonetim Konseyi toplantisi
takip edilecek. Piyasa beklentisi, Temmuz ayinda (g ana faiz oranini sabit birakma karari alan ECB’nin, Eylil
toplantisinda da ayni karari vermesi yoninde. Ancak bir siirpriz yagsanmasi ihtimali de gayet mevcut.



Orta Vadeli Program...

Orta Vadeli Program...

Resmi Gazete'de yayimlanan 2026-2028 Orta Vadeli Programi (OVP), biyime tahminlerinde agagi, enflasyon beklentilerinde ise yukan yonld
revizyonlara isaret ediyor. 2025 yili igin daha once %4,0 olarak ongorulen buyume beklentisi %3,3’e cekilirken, 2026 igin buyUmenin %3,8,
2027'de %4,3 ve 2028'de %5,0 seviyelerinde gerceklesecegi tahmin ediliyor.

Enflasyon tarafinda ise yukar yénlii giigli bir giincelleme yapildi. Onceki OVP'de %17,5 olarak belirlenen 2025 enflasyon hedefi yeni
programda %28,5"e yilkseltildi. 2026 igin enflasyon tahmini %9,7'den %16'ya cikarilirken, tek haneli seviyelere ancak 2027'de ulagilacag
ongorilliyor. Buna gore enflasyonun 2027'de %9, 2028'de ise %8 seviyesinde olmasi bekleniyor.

igsizlik orani beklentilerinde ise iyilesme 6ne gikiyor. Hedefler 2026 icin %8,4, 2027 igin %8,2 ve 2028 icin %7,8 dizeyine revize edildi.

Cari agik tarafinda da kademeli bir iyilesme Gngdriiliyor. 2026'da 22,3 milyar USD olarak gerceklesmesi beklenen cari agigin, 2027'de 20,5
milyar USD’ye, 2028'de ise 18,5 milyar USD'ye gerilemesi ve milli gelire oraninin dénem sonunda %1’e kadar diismesi planlaniyor.

Biit¢e aigi tarafinda ise 2025 ve 2026 yillani igin yukan yonli revizyon yapildi. Bu yil igin %3,6 seviyesinde gerceklesmesi beklenen biitce
agiginin, ilerleyen yillarda kademeli olarak daralmasi ve 2028 sonunda %2,8 seviyesine gerilemesi hedefleniyor.



MAKROEKONOMi

BUYOME
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MAKROEKONOMi

Yillik Enflasyon Enflasyon & TCMB Beklenti Anketi Beklentileri TUFE, Cekirdek Enflasyon, UFE
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MAKROEKONOMi

BUTCE

BUTCE Yilliklandirilmig Biitge ve Nakit Dengesi (mir TL) Yurt igi Borg Odeme Projeksiyonu (mn TL)
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CARi DENGE

Haziran 2025'te cari islemler Cari Denge/GSYH

hesabi 2,0 milyar $ acik verirken, i iz
altin ve enerji harig 2,6 milyar $ I oo
fazla kaydedildi. Yilliklandirilmis I I I | LS I L R
cari acik 18,9 milyar S, dig ticaret jE
agigi ise 63,3 milyar $ oldu. s 21 2P0 = E v
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milyar $ fazla saglanirken, bu ay 5.9% ?ﬂ
ozellikle seyahat gelirleri (5,0 o
milyar $) 6ne cikti. Finansman
tarafinda yilliklandirilmig cari
aciga dogrudan yatinmlar 4,8
milyar S, krediler 21,1 milyar $
katki verirken; portfdy yatinmlan
—4,0 milyar $, mevduatlar -12,3
milyar $ negatif etki yapti.
Haziran ayinda portfoy yatinmlar -0.000
1,0 milyar S giris kaydederken, 20.000
resmi rezervlerde 4,1 milyar $

azalis gerceklesti.
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MAKROEKONOMI GOSTERGELER

Gergekdesen
2019

2020

2021

2022

2024

2025 2026 2027

Tirkiye'ye iliskin gerceklesen
ve OVP tahmini olarak bazi
makroekonomik gdstergeler
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TCMB Rezervler (mir USD) & Swap Payi (%) Kisa Vadeli Dig Borg Stoku & Briit Rezerve

Rezewlerde v"j kselisu‘ —Briit Rezervier  —DéwizVarliklar  —Swap Orani (sag eksen - %)

4 Eylul itibanyla TCMB toplam
rezervleri 178,2 milyar $, NUR
73,4 milyar $, swap hari¢ net
rezervler 56,5 milyar $
seviyesinde gerceklesti.

|4
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DOLARIZASYON & REEL EFEKTIF DOVIZ KURU

Dollallrizasyonda Déviz Tevdiat Hesabi (mir USD) & Dolarizasyon (%) Yurt igi Yerlesiklerin Déviz Mevduati (mir USD)
gerileme...
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Politika faizi %43,0...

TCMB, bu ayki Para Politikasi
Kurulu toplantisinda politika faizini
%46,0'dan %43,0'a dlisiirdl ve
piyasanin 250 baz puanlik indirim
beklentisini asti. Banka ayrica
gecelik bor¢ verme ve bor¢lanma
faiz oranlarini sirasiyla %49,0'dan
%46,0'ya ve %44,5'ten %41,5'e
disirdi. Jeopolitik risklerin
azalmasina ragmen, ic siyasi
belirsizliklerin devam etmesi
TCMB'nin faiz koridorundaki
asimetriyi koruyarak temkinli
davranmasina neden olmus
goriindyor. Agiklama metininde,
gevseme dongiisiinin hizinin
enflasyon goriinimiine gore
belirlenecegini vurgulanirken,
tonunda belirgin bir degisiklik
vardi.
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BASABAS ENFLASYON ORANLARI

10Y Breakeven 2Y Breakeven
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YURT DISI YERLESIK PORTFOY YATIRIMLARI

Hisse tarafi saticili Yurt disi Yerlegik Portféy Yatinmlar (mn USD) Yurt digi Yerlegik DIBS Yatinmlari

29 Agustos haftasinda e R he .

yabanailar, hisse senetlerinde s . .
139,6 milyon $ satis, DIBS'te 6000 . :
763,3 milyon S alis yapti. vom '

Boylece son bir yilda hisse )

tarafinda 1,13 milyar $, DiBS 2000 . :
tarafinda 5,31 milyar $ giris o

ger¢eklesirken, toplam giris 6,45 fiiiasidiiiaiiiiiifiassasdc

milyar $ oldu. : : : Figd
e Yurt disi Yerlesik Hisse Yatinmlan

Dibs Yabanci Payi: 5000 . v —
18-22 Agustos : %6,91 8000

15-29 Agustos : %7,27
BIST Yabanci Payi

28 Agustos : %40,42
04 Eylul : %37,8




Politika faizi %43,0'te... L VerimEgisi

Gecelik Repo Faizi =1 Haftalik Repo Faiz Verim ngis'\
60 240
. e 55
TCMB, bu ayki Para Politikasi o 230
Kurulu toplantisinda politika o 20
faizini %46,0'dan %43,0'a 35| 210
P . 30
disirdd. 25 200
20 19,0
15 .
0 180
5
o 170 —last
a s . smm = )
.z 2 E :: N :: : .—5 2 16,0 —Last Week
z 83 24 Z3 a2 150
£ ? 2 2 6M
Swap-Bono Spread Swap Egr|5|
mmSpread Son  EESpread Gecen Hafta Swap Erisi  ——Bono Egris: mmSpread{Son-Gecen Hafta){saZ eksen) ~——S5on  ——Gecen Hafta
a5 o 45 16
40 1 40 1.4
EL ELY
2 1.2
30 30
25 3 25
08
C 4 20
0,6
1 15
. 5 10 0.4
5 6 I 0,2
H B o
o 7

1 ¥ 3y sy 107 M ELY] &M 12m 2 Y 10v



Tiiketici giiveninde iyilesme...

Tiiketici gliven endeksi,
Temmuz ayinda 83,5 iken
Agustos ayinda %0,9 oraninda
artarak 84,3 oldu.

Reel Kesim & Tiiketici Gliven Endeksi

—Reel Kesim Giiven Endeksi  —Tiiketici Gilven Endeks [sag eksen)
110
104,1
1006 95
100
%0
90
&
£!
soft
80 &
0
50
=3
&

Eylal 23
Eylil 24

Mayis 24
Kasim 24

Temmuz 23
Temmuz 24

Sektdrel Gliven Endeksleri

—Reel Sektér —Hizmet Sektori Perakende inaat

\_\,_/ s

Ekim 23
Aralik 23
Subat 24
Ekim 24
Aralik 24
Subat 25
Nisan 25

Agustos 23



KREDi BUYUMESi

29 Agustos haftasinda krediler Toladdl ——iorsd ——Toga —— Genai vt Byt e Byt
219 milyar TLartisla 19,4 trilyon ) 120,00
TL'ye yikseldi; yilbasindan bu 100,00
yana artis %30,2 oldu. En glglu 80,00
artis tiketici kredileri (+97,2 60,00
milyar TL) ve kredi kartlarinda 40,00
gorulda. Kredi faizleri gerilerken, 20,00
ihtiyac kredisi %65,8, ticari kredi
%53,8, konut/tasit kredisi %39,6 b E E 1 q A i Sé é 6] ;
oldu. Takipteki alacak orani i I8 - - 3 i ;2 ;
%2,29'a yikseldi. 2 < <
—Tilketici Kredis —Ticari Kredi TL Mevduat 20,00 Spread —Ortalama Kredi Faizi —Mevduat Faizi
22 500
:g 10,00
5o 5,00
;Z
o S s
"sasnaa S LR wee o - .
S 8 EZ 3% z £ 5 E T g o




TAHVIL PiYASALARI

EUROBOND
EUROBOND p— =D
Tirkive'nin S vk Dolar cini €S Bono-Eurobond Son Haftalik __ Yilbagindan Lo A ——
tirkiye'nin 5 yillik Dolar cinsi
risk primi 266 bp'dan iglem 1Y TRY 40.0% (69 bps) (37 bps}
gérirken, Ocak 2035 vadeli 10 yillik 2Y TRL 38.9% (84 bps) (163 bps)

Eurobond faizi 13 bp azaligla %6,77

seviyesinden islem gordii. 10Y TRY H2% (15 bps) 219 bps N M

5Y Eurobond$ 6.2% (3 bps) (15 bps)
10Y Eurobond$ 7.0% (1 bps) (13 bps)

w n Eil E &Y w 8 Ed oY 1Sy w30 -
ABD Hazine Bonolari ABD & EM Bono Karsilagtirmasi

ABDIOFIN  ——ABD 30 Hatine 5 10Y Brastaven ez




HiSSE SENEDI PiYASALARI

Borsa Getirileri (Haftahk|

BORSALAR

ABD’de Agustos tarim digi istihdam 22

GELiSMIS OLKELER

bin kisiyle beklentinin ¢ok altinda Japonya
kald, igsizlik oram %4,3"e yiikseldi, ingiltere
licret artiglar yavasladi. Zayif veri Nasdag
sonrasi Fed'in Eyliil'de faiz indirmesi ser
kesin goriiliirken, 50 bp ihtimali de Fransa
giindeme geldi. Tahvil faizleri geriledi, Dawones

Almanya

endeksler kayipla kapand.

GELISME KTE OLAN ULKELER
Meksika

Giiney Kore
Endonezya
Brezilya

Polonya
Hindistan
Arjantin

Cek Cumhuriyeti
Rusya

Giiney Afrika
Cin

BIST 100 -4,9%

GELISMI§ OLKELER

Almanya

I : ingiltere

I o Nasdag

0,0% S&P
o I Japanya
o ll Dow Jones
o5 Hl Fransa
. GELISMEKTE OLAN (I LKELER

Giiney Kore
Polonya

Cek Cumhuriyeti
Giiney Afrika
Meksika
Breziya

Cin
Endonezya
BIST 100
Hindistan
Rusya

Adfantin 21,2 [

1,




BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

BIST 100 endeksi haftayi
153,6 milyar TL ortalama
hacim ve %4,95 diisiisle
10.729 puandan kapatti.
ektorel olarak Mali Endeks
%3,97, Sanayi %3,45 ve
Hizmetler %2,80 deger
kaybetti.

Endelsler | JXUTUM | XBANK __XUSIN | XU030 X050 __XU100

Piyasa Degeri (bin TL) 14584363 2.063.887 4.162.376 6.645.250 8.164.846 9.993.488 3.348.238 4.590.874
Piyasa Degeri (bin USD) 354.958 50.256 101.297 161.721 198.703 243.205 81.484 111.753

Halka Agik Piy. Deg. (bin TL) 4.426.784 525.616 1.250.432 2254385 2.636.926 3.149.967 895.582 1.276.816

Halka Agik Piy. Deg. (bin USD)  107.738 12.798 30.431 54.864 64.173 76.659 21.795 31.080
Halka Agiklik 30% 25% 30% 34% 32% 32% 27% 28%
Toplam igindeki Pay 100,0% 11,9% 28,2% 50,9% 59,6% 71,2% 20,2% 28,8%
Haftalik Getiri -3,4% -3,4% 6.0% -5,5% -4,9% 23% 0,5%
Aylik Getiri 1% - 2% 3% 2% 1% EDI
YBB Getiri 18% 3% 9% 9% 9% 9% 10% 47%

1 Villk Getiri 19% 6% 6% % 7% 8% 10% | ss% |
F/K 20,8x 6,9x 116,4x 12,9% 14,2x 16,3x 34,4x 50,7x

P/DD 1,3x 1,2x 1,5x 1,2x 1,2x 1,3x 1,7x 1,4x



CDS VE BORSA ISTANBUL KARSILASTIRMASI

CDS & 10 yillik Tahvil Faizi Dolar bazlh XU100 & CDS

—CDs —10 Yillik Tahvil —CD§ —=XU100(3)

- . . . . 00 40,0 000 00
Tarkiye'nin 5 yillik Dolar cinsi ’ !
CDS risk primi 2 bp artisla 266 00 w0 0 350
bp’dan islem gériirken, CDS 800 800

. T 30,0 300
cephesindeki diislis bankacilik 700 700
endeksini pozitif w0 25,0 o0 250
etkilemektedir.
SO 20,0 500 200
0 50 400 150
30 300
0,0 100
208 200
o 50 100 50
0.0 0 0

24
25

Ekim 24

Misan 22
Ocak 23

emmuz 23
emmuz 25
Temmuz 22

Temmuz
Temmuz



BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSi GETiRILERI

Sali glinii 11.300
seviyelerine kadar ¢ikan
endeks, siyasi gelismeler
sonrasi sert satislarla
11.000'in altina geriledi ve
toparlanma ¢abalarina
ragmen haftay kayipla
tamamladi. Aylik bazda
kayip %1,57, yilik bazda
kazang %7,98 seviyesinde.

Borsa istanbul Sektor Endeksi Getirileri (Haftalik)

Fin. Kir. Faktoring
Tekst

Orman, Kagit, Basim
Men. Kiym. ¥. O
Kobi Sanayi

Turizm

Biligim

Madencilik
Elektrik
Gayrimenkul ¥.0.
ingaat

Hizmetler

Kimya, Petrol, Plastik
Teknoloj

Sinai

Gida, igecek
Ticaret

Hold. Ve Yat.

Mall

Metal Esya, Makina
Tag, Toprak
Ulagtirma

iletigm

sigorta -6,

MetalAna -6,

Banka -7,4

10,0

Borsa istanbul Sektr Endeksi Getirileri (YBB)

I 5755

I :: Fin. Kir. Faktoring
o Teknoloj B 70
I :: Turizm W s
M s insaat W s
W 2 Kobi Sanayi W 62
Io? Gayrimenkul Y.0. B 7
02 | Orman, Kagit, Basim | JEEE]
o7l Tekstil, Deri 0l 206
071 Elektrik § 61
12 1 Mali ] 222
23 Madencilik | JECE
2: Il Men. Kiym. Y. O 1174
30 HH Hold. Ve Yat. 1170
32 Ulagtirma 1 162
34 N Biligim | 138
35 Hizmetler l 136
35 Metal Ana | 127
39 N Kimya, Petrol, Plastik | 123
40 N Sinal | 87
40 N Metal Esya, Makina | 64
4,1 Banka 32
44 N Gida, igecek 0.9
s,0 [ letigim 08
1 - Tas, Toprak 3,0
2 Ticaret -3,9
| ] sigona-12,8 |
0,0 10,0 20,0 100,0 0,0 100,0200,0 300,0400,0500,0600,0700,0



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 (%)

, . 1 EGGUB EEE: | woorkar [0 NN 1 ESEN IEG; | wovesn [513
BIST'te makroekonomiye rveeus EEEEES ) 9 ewsa  oi 2 st |
dair gelismelerin dikkatle 3 PARSN G 98 ovakc 7,4 [ 3 CEMAS | ETER 98 konva -305 |
izlendigini goriyoruz. Diisiik 4 ESEN | TR 97 AEFES 74 4 EGGUB s 97 suam 300 [

L. 5 YATAS 96 vesTL 58 [ 5 POLHO | I 96 aFes  -281 |
gelen enflasyon verisi ve 6 IHLGM [t 9sprsan 54 | N 6 BAGFS B 5008 95 NuHcM 27,4 |
TCMB'nin faiz indirimleri 7 CEMAS satoaso 54 [ 7 VERUS | T 94 ccola 254 |
Borsa istanbul’da pozitif bir 8 KERVT s 93 1SN 5,1 ] 8 SKBNK B ssss 93 EGEEN  -24,2 [ |
hava yaratmaktadir 9 ALKIM I 851 92 IHAS 4.8 I | 9 IHLGM | R 92 TIRAK  -24,2 [ |

. 10 AKSA | 91 TKFEN  -48 - | 10 HALKB Bl a8 91 DEvA 231 |

11 TUKAS | e 90 PGSUS 4,6 [, 11 TUKAS B axn 90 MGROS  -22,3 [
12 KRVGD | 89 PETKM 44 - | 12 HLGYO Bl 302 89 GDZDE -21,6 - |
13 KOZAL [ T 88 KROMD 4,3 [ | 13 EKGYO Bl 3280 88 IANTS  -21,2 [
14 KOZAA | Y 87 ISCTR  -43 [ | 14 ALBRK B 2364 87 ZOREN  -21,2 [
15 POLHO B s 86 TKNSA 4.2 [T 15 TKFEN I 2030 86 BRISA 209 |



ANALIST HEDEF FiYAT BEKLENTILERINE GORE BIST 100 ENDEKSi TAHMiN MODELI

Modele gore BIST 100
endeksinde yiikselis
beklentisi bulunuyor...

Analistlerin BIST 100 endeks
hisselerinin hedef fiyatlarin,
kisa ve uzun vadeli
ortalamalarini kullanarak
olusturdugumuz modelde
endeks yukari yonlu bir
potansiyel tasimaktadir.

o000 Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gére BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli
18000 -

16000 -
14000 -

12000

10000

0 T T T T
Eki Hazlé Sub17 Eki17 Haz18 Sub19 Eki 19 Haz20 Sub21 Eki 21 Haz22 Sub23 Eki 23 Haz24  Sub2s

PUAN —— Hedef ——XU100

5

-15



BLOOMBERG HEDEF FiYAT DEGISIMI

XU100 Hedef Fiyat XBANK Hedef Fiyat

Potansiyel (sa eksen) =——XU100 =——Hedef Potansiyel (safi eksen) ——XBANK ——=Hedef
20000 100% 25000 80%
Bloomberg hedef fiyatlar ile 18000
- 60%
bankalarin performansi 16000 3% bogon
arasinda makas giderek oo 0%
kapanmaktadir. Bununla eo
birlikte XBANK'da hedef e 1a0eo 20%
fiyatlarda da bir yukselis 10000 0%
gorilmektedir. 4000 16000 0%
20
6000 20%
4000 5000
0%
40%
2000
0

0%

Eylil 19




XU100 & MSCI EM F/K

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

EmMSCl EM'e gire BIST100 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
. 5.0 . 1, "
Bist F/K agisindan 4,4x :fl"msek Dhe Sv S Poeerel
. . T 20,0 " o
¢arpan ile islem gorirken, En Diisiik 34 01 -75% -16%
MSCI EM'e gére %61 oralama se  bs
. i o cari 41 196 7% 3%
iskontolu seyretmektedir. Ortalama iskontoya Déniis Carpani 5,8 42%
Boylece 5 yillik w
ortalamasinda seyrediyor. L=
XU100 F/K XU100 F/K iskontosu
JEE——— — BESTA00 Sy artalama F/K —srasa —MSCl EM'e gére BIST100 F/K iskontosu —Sy ortalama iskonta —+/-2std
12,0 -30%

110 -25%
-A5%
9.0 [T 1
Ll




Sinai Endeksi cari F/K
acisindan 3,2x ile islem
goriirken MSCI EM'e gére
epey iskontolu
goriinmektedir.

XUSIN F/K iskontosu ise %81.

XUSIN & MSCI EM SINAI F/|

e gire XUSIN F/K iskontasu

—tiscl

XUSIN & MSCI EM F/K iskontoya gére Potansiyel

F/K

En Yiiksek
En Diigiik
ortalama

cari

Ortalama iskontoya Déniis Carpami

Tirkiye

21,7
2,0
59
32
7.9

EM
282
7.2
133
16,6

iskonto  Potansiyel

25% 583%

-BA% -37%

-53%

-81% B5%
147%

XUSIN F/K XUSIN F/K iskontosu

—XUSIN FfK —=+/-25td

25,0
20,0
15,0
10,0
5.0
0,0

50

Austos 20

Aralik 20

Nisan 21

ABustos 21

Aralik 21

Nisan 22

Agustos 22

Aralk22

Agustos 23

Aralik 23

Nisan 24

Agustos 24

Aralik 24

Nisan 25

ABustos 20

& —MSCl EM Sanayiye gére XUSIN F/K iskontosu —Sy ortalama iskonto

"’WM
u =

Aralik 20

Nisan 21

Agustos 21

Aralik 21

z

Ajustos 22

Aralik 22

Nisan 23

Agustas 23

Aralik 23

Aralik 24
Nisan 25

Agustos zI

Agustos 24



XBANK & MSCI EM BANK F/DD

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

—MSCl EM Bankalanina gare XBANK F/DD iskontasu ——MSCl EM F/DD

XKBANK Sy ortalama F/DD ——KBANK F/DD
145 =5y ortalama iskonto
PR 125 F/oD Tirkiye EM iskonto Potansiyel

Bar}kacmk Sektori =12 ay ™| Enyokeek 619 105 2% 3%
cari F/DD agisindan 3,4x ile En Diisiik 1,04 6,4 -B6%  -69%
islem gériirken MSCI EM’e ortalama 2% 83 66K

. . cari 339 94 -64% -14%
gore %64 iskontolu Ortalama iskontoya Déniis Carpani 322 -5%

seyretmektedir.

Hazimn 25

XBANK F/DD XBANK F/DD iskontosu

——XBANK F/DD = /-25td ——MSC| EM Bankalanna giire XBANK F/DD iskontosu =5y ortalama iskento

100%




NASDAQ Piyasa Carpanlari

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

. —NASDAQF/SATS  —NASDAQSy ortslemaFIvaT/sATS  — o225t covacen | ent e HAICE Potasivel SR Potvdhel ook Potmdind
NASDAQ Carl 6) 1x Flsat|§J 7 En DUsUk 35 -aa% 130 -a0% 190 -29% 10.679 -55%
~ " " ortalama 50 -18% 137 -10% 255 -5%
21,8x F/FAVOK, 26,9x ileri 6 cari 61 ns 269 B
donik F/K ile 5 yillik 5 s —
30.000
i 4
ortalamalar civarinda oy 900 25000
islem gérmektedir. i o 20000
2 500 15.000
a0
1 300 10.000
200 )
0 100 5.000
Qg S HH SN NNNYNNNSSI SN .
2 8] SANAAAANANAIRNIIIRNY
= X P S EEECSEXECSEECSEEC
c 2 s 22325 s t8f3F883G88
£= £23®%= £2395239%33
b T 2 z z

NASDAQ cari F/FAVOK NASDAQ ileriye doniik F

—NASDAQF/FAVEK ——NASDAQ Sy ortalama FO/FAVOK ~ ——+/-2std

—NASDAQF/K  ——NASDAQSy ortalama F/K ~ —+/-2std m
30,0 m;s,u
25,0 30,0
20,0
25,0
15,0
20,0
10,0
50 15,0
00 10,0
GRESRAAAAANYNA”NLNRS SEAaa 22 38_RAA=E=q~Y ARL=s 44
TegSEggSEgsSEgs3 g3t g ER R EEE R R £
SEEEEISTPISEESSSIISBESE EI§rEIfaEEfrEifaii £:
I £ I ks E £ e kS E z




S&P500 PiYASA CARPANLARI

S&P500 cari F/SATIS S&P500 piyasa carpanlan farkl seviyelere gore potansiyel

| F/FAVOK Potansiyel F/K  Potansiyel Endeks Potansiyel
—SP500 F/SATIS  ——SP500 Sy ortalama FIYAT/SATIS —+2/-2mm 182 7% n7 % 6502 o
< 4 105 e 152 1% 1237 -50%
S&P500 ca r|. ;,4x F/Satis, : ol B
15,6x F/FAVOK, 22,2x . 22 s

3 Sy W
ileriye déniik F/K ile 5 s W Rl i - s
yillik ortalamasinin

300 6.000
2
L X - 250 5.000
ustiinde seyrediyor. 15 200 4000
1 150 3.000
05 100 2000
° s0 1000
N O OO0 Mo o NNNmmE Mg g T o o
ZRRASAAEAANNNYNIRIIIA
XL ESXEESEELCSEXEESEESDEL E
FEEEEEEEEIizEEiEsiizis
< £ < £ < £ < ] < ] <
T T T T T E

S&P500 cari F/FAVOK S&P500 ileriye ik F/

—SPS00 F/FAVOK  —SP500 Sy ortalama FO/FAVOK  —+/-2std —_SPSO0F/K  —SPS00 Sy ortalama K —+/-2std 222}
20,0 26,0
18,0 N 24,0
16,0 |
14,0 /'M A 20
ot W ¥ 200
10,0 18,0
80 16,0 vy
60
14,0
40
20 12,0
00 10,0
segcSann NN Nmmmm . sggoenn P R .
SRR R NNRN9IRAIS 53 ZRkR888= NARNAY z3334a8
ftgSEfgoEcgs=rgostgs=tz figEftgsScgsftps=sgstig
ES53E2 3 ESTTEFTTE 25 ES5TEs} S5TEs5 S5 =5
f2Rd2=3 02§59 z=273 ] 22§Tz23 59223 5 ]
£ £ z £ £ 3 £ £ E2 £ £ -



DOW PiYASA CARPANLARI

Dow cari 3,1x F/Satig, 10,1x
F/FAVOK, 20,7x ileriye déniik
F/Kile 5 yillik ortalamasina
kiyasla karisik bir gérinim
sergilemektedir.

¥4 Ziraat Portfoy

DOW cari F/SATIS

—DOW FfSATIS  ——DOW 5y ortalama FIYAT/SATIS ~ ——+2/-2std
Moo oooNoooNANNNmmMmm T ST
ZSRRERNASNNNANSRAARNIIING
Tr S ErcSEECcSEEsSEESSEL S
Segofcsgofegaiag@ic5882 3

2 £ z z 2

Potansiyel  F/FAVOK
EnYiksek 3.1 bt 157
EnDisik 20 -36%. 84
ortalama 25 19 112
cari 31 101

—oow
2500
2000
1500
1000
500
o

2 E

seviyelere gore potan:

Potansiyel ~ F/K  Potansiel Endeks Potansivel
56% 23 E: 45637 1%
17 146 3% 26502 -42%
1% 184 1%

07 45.401

Haziran 25

DOW cari F/FAVOK DOW ileriye diniik F/|

18,0
16,0
14,0
12,0
10,0
8,0
60
4,0
20
0,0

—DOW F/FAVOK

——DOW Sy ortalama FD/FAVOK ~ ——+/-2std
I )
v
MO 00O Do NN N Nm ms w0
2RRRRIINAINIANT SE23388
*EESEECSEEESEE zecsxeg
sEEZs5EZSEEEc5E3sEEE5EE
f2gUz>guz>2gdz> Z=gu¥z>73
z £ z £ £

—DOW F/K

—DOW Sy ortalama F/K

—+/-2std
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https://qrco.de/bdUCFG

Makroekonomik degerlendirme ve analizler Ziraat Katiim Ozel Bankacilik 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. Bilten 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 danismanhgi kapsaminda dedgildir. Yatirim
danismanhigi hizmeti; araci kurumlar, portféy ydnetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgi s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goéruslerine 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 sonuclar dogurmayabilir.
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