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HAFTAYA BAKI

ONE CIKANLAR

Asya - Pasifik piyasalarinda bu sabah yatinmcilar, ABD Baskani Donald Trump’in ¢alisma vizelerine y&nelik kisitlamalarini
degerlendirmesiyle karisik seyir izliyor. Bu gelismeyle birlikte, gegen yil H-1B is¢i vizelerinde onaylanan vizelerin %71'ine sahip olan
Hindistan'in endekslerinde agirlikh saticili seyir hakim. Japonya tarafinda ise, gegen Cuma giinii BoJ'un varlik satislarina yénelik
acgiklamalariyla yasadigi diististin ardindan bugtin alicil seyir izliyor. Hong Kong’un Hang Seng endeksi ise yerel teknoloji hisselerindeki
kar realizasyonlari nedeniyle dort yillik zirvesinden diisiis kaydetti. ABD vadelilerinde bu sabah hafif saticili seyir hakim. Bugiin ABD
tarafinda; Chicago Fed Ulusal Faaliyet Endeksi'ni takip ediyor olacagiz. Hatirlanacagi Gzere Chicago Fed Ulusal Faaliyet Endeksi Temmuz
ay! verisi aylik bazda 0,01 puan dsiisle -0,19 seviyesinde gerceklesmisti. Euro Bdlgesi tarafinda ise bugilin dnci tiiketici gliveni verisini
izleyecegiz. Eylll ayi verisine iliskin beklenti verinin aylik bazda 0,5 puan artis kaydederek -15,0 seviyesinde gerceklesecegi yoniinde
bulunuyor. Bu arada, séz konusu verinin Mart 1985'ten bu yana negatif bolgede seyrettigini belirtmek isteriz.

Yarin ABD'de Philadelphia Fed imalat digi aktivite endeksi, cari denge ve PMI verilerine ek olarak Richmond Fed imalat endeksi ve is
kosullar verilerini takip edecegiz. Hatirlanacagi Uzere, Philadelphia Fed imalat disi aktivite endeksi, Agustos ayi verisine yonelik aylik
bazda 7,2 puan dusiisle -17,5 seviyesinde gergeklesmisti. 2.¢eyrek cari denge verisinde ise piyasa beklentisi, ilk geyrege gore %40,5
azalisla -268 milyar dolar olarak gergeklesiyor. Eyliil ayr Gncii PMI verilerinde; imalat verisinin aylk bazda %2,08 disusle 51,9, hizmetler
verisinin aylik bazda %1,1 diisiisle 53,9 puan olarak gerceklesmesi bekleniyor. Ote yandan, Richmond Fed imalat endeksinin Eyliil ayina
yonelik agiklanacak verisi igin beklentiler ayhk bazda 2 puan diisiisle -9 seviyesine gerileyecegi yoniinde bulunuyor. Eyltl ayina yonelik
takip edecegimiz Richmond Fed is kosullari verisine yonelik piyasa beklentisi bulunmazken, Agustos ayi verisi 6,0 seviyesinde
gerceklesmisti. Euro Bélgesi'nde ise Eylil ayi 6ncli PMI verilerini takip ediyor olacagiz. Aylik bazda imalat ve bilesik PMI verisine yonelik
beklentiler %19 artis ile sirasiyla 50,8 ve 51,1 seviyelerinde gerceklesmesi yoniinde olup, hizmetler kisminin 50,5 ile Agustos ayi
verisiyle ayni seviyede gergeklesmesi bekleniyor.



BIST100 ekside...

BIST 100 endeksi haftayi %2,67
kazangla 11.294 puan
seviyesinden tamamladi.
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TAHVIL BONO PiYASASI

Tahvil piyasast alicil...
—Haftalik Repo Faizi  —Manset 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 41,37
seviyesinde haftayl tamamladi.

2019'dan bu yana EM FX Ortalama-— TL Performans Enflasyon Orani — Dolar Kurundaki Yillik Degisim (%)
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Ons Altin rekor kirdl...

Eylil ayinda FED’den gelen 25
baz puanlik faiz indirimiyle Ons
altin 3.721 dolara ylkselerek
yeni zirvesini gordi.

2

ABD 10 Yilhik Reel Getiri ile Altin Ons Fiyati
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YURT DISI GELISMELER

Fed, beklendigi gibi politika faiz oranimi 25 baz puan indirerek %4,00-4,25 araligina ¢ekti. Karar 11'e kargl 1 oyla alindi. Agiklama
metininde, istihdam artiginin yavasladigi ve igsizligin disuk seviyelerde kalmasina ragmen hafif yikseldigi vurgulandi. Ayrica
enflasyonun yiikseldigi ve “biraz yiksek seviyelerde seyrettigi” belirtildi. Fed, tahminlerini revize ederek 2025 federal fon faiz oran
tahminini %3,9'dan %3,6'ya, 2026 tahminini ise %3,6'dan %3,4'e disiirdi. Bliylime beklentileri %1,4'ten %1,6'ya hafifce yukan yonli
revize edilirken, 2025 enflasyon tahmini %3,0'da sabit tutuldu. Basin toplantisinda Bagkan Powell, istihdama yonelik asagi yonlu
risklerin arttigini, enflasyon baskilarinin ise son dénemde yikseldigini séyledi. Gimrik vergilerinin bazi mal fivatlarin simdiden yukari
cektigini ve daha genis etkilerin gecikmeli olarak ortaya ¢ikmasimin beklendigini belirtti. Enflasyona yonelik riskler yukari yonli olarak
tammlandi. Powell, faiz indirimini riskleri kontrol altinda tutmak igin atilan bir adim olarak nitelendirdi.

Fed'den 25bps faiz indirimi...

Cuma son giinii ABD’de TSi 15.30'da kisisel gelirler, harcamalar ve PCE enflasyonu agiklanacak. Temmuz'da kigisel gelirler %0.4
artarken, ¢alisan ucretlerindeki %0.6'lik ylkselis belirleyici oldu. Harcamalar %0.5 ile son dort ayin en gugli artisini kaydetti; dayanikh
mallarda sert toparlanma gériilurken hizmet harcamalari istikrarh seyretti. PCE fiyat endeksi aylik %0.2, yillik %2.6 artti. Cekirdek PCE
ise aylik %0.3, yillik %2.9 ylkseldi ve son beg ayin zirvesine gikti. Veriler, tiketimin dayanikliligini korudugunu ve enflasyonun halen kati
seyrettigini gostererek Fed'in 2% hedefine giderken blylme ivmesindeki yavaglamayi nasil dengeleyecegine dair soru isaretlerini
guindemde tutuyor. Fed gectigimiz hafta gerceklestirdigi FOMC toplantisinda 2025 sonu igin ¢ekirdek PCE enflasyonu beklentisini
%3.1'de sabit tutarken Fed Uyelerinin 2026 gekirdek PCE enflasyonu beklentisi %2.4'ten %2.6'ya yiikseldi.

Haftanin verisi ¢ekirdek PCE...



Agustos ayinda 96,7 milyar TL
fazla...

Kurumlar vergisi gelir tarafini
destekledi...

Rezervlerde diisiis...

2024 yiinin Agustos ayinda 129,6 milyar TL acik veren merkezi hiikimet bitgesi, bu yil 96,7 milyar TL fazla verirken, faiz disi denge gegen
yilin ayni ayindaki -32,5 milyar TL aciktan 276,4 milyar TL fazlaya yikseldi. Buna gére, 12 aylik biitce agigi 2,267 trilyon TL'den 2,040 trilyon
TL'ye gerilerken, faiz disi agik Temmuz ayinda 417 milyar TL'den Agustos ayinda 108 milyar TL'ye distil. Blitce agiginin GSYH'ye orani bir ay
dnceki %4,3'ten Agustos ayinda %3,7'ye geriledi. Agustos ayinda, merkezi hilkimetin bitge gelirleri reel olarak %40,3 artarken, harcamalar
%9,2 artti. Gelirlerdeki artis (gecen yila kiyasla) gucli kurumlar vergisinden kaynaklanirken, harcamalardaki artis personel ve sosyal guvenlik
harcamalarinin kontrol altinda tutulmasindan kaynaklandi. Gecen hafta agiklanan Orta Vadeli Programda ekonomi yénetimi, 2025 yili i¢in
bitce agiginin GSYH'ye oraninin %3,5 olacagini dngérmis ve enflasyonun distrilmesi siirecinin temel dayanagi olarak mali disiplini
vurgulamigti.

Agustos ayinda vergi gelirleri reel olarak %40,7 artigla 1264 milyar TL'ye ulasirken, vergi disi gelirler yillik bazda %9,2 diisiisle 137,7 milyar
TL'ye geriledi. Agustos ayinda en bilylk katki kurumlar vergisinden geldi; bu vergiden elde edilen gelir yillik bazda 9,8 kat artisla 292,9 milyar
TL'ye ulasti. Benzer sekilde, gelir vergisi de stopaj vergisindeki arti ve tcret artiglar sayesinde yillik bazda %35,9'luk gugld bir bliyime
kaydetti. KDV gelirleri Agustos ayinda %23,4'lik bir bilyiime hiziyla ivme kazandi (Temmuz ayinda yillik bazda %19,5 biiyiime), OTV gelirleri
ise motorlu tasit satislarindaki artisin etkisiyle %11,2 artti. KDV'nin hizmet fiyatlarindaki artis ve ekonomik faaliyetlerin direncli seyri
tarafindan desteklendigini, OTV gelirlerinin ise mal satislarina daha fazla bagl oldugunu belirtmek gerekir. Dis ticaretten elde edilen vergi
gelirleri, TL'nin reel deger kazanmasina ragmen ithalatin yillik bazda artmasi nedeniyle %4,8 disisle 166,2 milyar TL'ye geriledi.

TCMB'nin briit rezervleri 12 Eyliil haftasinda 2,2 milyar dolar azalarak 177,9 milyar dolara geriledi. Bu azalmanin 4,7 milyar dolari doviz
rezervlerindeki diigusten kaynaklanirken, altin rezervleri 2,4 milyar dolar artti. Buna gore, brit rezervler yil bagindan bu yana 22,8 milyar
dolar artarken, 52 haftalik kimdilatif rezerv birikimi 24,3 milyar dolar oldu. TCMB'nin toplam varliklarindan toplam yikdmliltklerini
cikararak hesapladigimiz net rezervler 61,3 milyar dolardan 59,5 milyar dolara gerilerken, TCMB'deki Hazine mevduati dahil net rezervler
73,2 milyar dolardan 71,3 milyar dolara disti. Benzer sekilde, TCMB'nin bankalarla yaptigi swaplar dahil olmak lzere net déviz pozisyonu,
bir hafta onceki 44,4 milyar dolardan 41,7 milyar dolara geriledi.



MAKROEKONOM I

BUYUME
Turkiye ekonomisi 2025 yili ikinci

Biiyiime Beklentileri GSYH
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MAKROEKONOM I

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

BUTCE

BUTCE
—Biitce Dengesl  —MNakit Dengesi WAna Para M Faiz
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CARi DENGE

Cari denge Temmuz ayinda bir
onceki yilin ayni ayindaki 1 milyar
392 milyon dolarlik fazladan 1
milyar 766 milyon dolar fazlaya
iyilesme gosterdi. Boylece, ilk
yedi aylik dénemde verilen agik
21,2 milyar dolara gerilerken, son
12 ayda verilen cari agik ise 18,8
milyar dolara (GSYH'ye oranla
%1,3) inmis oldu.
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MAKROEKONOMI GOSTERGELER

Gergeldegen
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
e —— — — — — — — — —

GSYH Byime (%) 61 12 75 28 09 18 14 55 51 35 1 as s
GSYH [milyar TL, cari fiyatiarla) 2339 2609 3111 3724 4320 5047 7209 15012 26545 44218 61540 72915 3132
GS¥H [milyar $, cari fiyadlarla) 862 863 853 789 761 77 807 906 1130 1331 1465 1642 1774
Tu rkiye'ye |I|$k|n gerg;eklesen Kisi Bag GSVH (5] 11019 10833 10616 9693 9137 8507 9592 10659 13243 15551 17.028 18390 20420
ki
ve OVP tahmini olarak bazi Ihracat (milyar §) 155 153 169 179 182 170 2253 2540 2555 2640 2796 2961 3195
P ithalat (milyar §) 204 193 p3E] 220 199 220 714 3637 3620 3450 3690 3906 4175
makroekonomik gostergeler s Ticaret Dengesi (milyar §] 49 40 59 a1 47 50 462 1035 1063 B0 B34 946 979
Cari Iglemler Dengesi (milyar §) EY) Er 41 21 H a7 36 484 450 230 86 256 226
Cari Islemler Dengesi/GSYH (% 31 31 43 27 11 52 17 53 40 17 20 16 13
GS¥H Deflator Arts, % Degisme 148 1 95 682 609 338 134 85
TUFE (41 Sonu Degisim, %) a5 a5 19 203 115 145 31 643 B1S 415 115 a7 70
Biitge Dengesi milyar TL) ET) 30 -3 E7) 124 4753 2015 427 14911 21771 16883 10095 -13863
Biitge Dengesi/GSYH (% 1.0 11 15 20 29 35 28 10 6 a8 27 26 23
Igsizlik Dran (%) 109 128 103 133 135 132 120 104 94 93 96 92 88
i Gilcne Katima Orani (%) S04 512 520 523 518 193 514 531 533 545 S50 555 560
Reel Efektif Daviz Kuru (¥il Sonu) 99 9 86 7% 76 623 a1 sa7 583
USD/TRY (11l Sonu) 29 353 379 529 595 T80 134 187 295
USD/TRY (Ortalama) 73 3 365 484 568 7.02 898 1657 2349 3322 4201 4441 4686
EUR/TRY [¥i Sonu) 317 31 455 606 6,57 5,10 151 200 27
EUR/TRY (Ortalama) am 334 412 569 636 804 105 174 258
EUR/LSD [¥il Sonu) 109 108 120 115 112 12 L4 07 110
EUR/USD [Ortalama) 111 111 113 113 112 114 12 11 11
Petral (5] 37 55 &7 51 56 414 b1 101 83 843 838 B14 79,4
T S e
TCMB Bir Hafta Vadei Rego Ihale Faiz Orani (%) 75 80 20 2,0 120 170 140
TCME Agarlids Ortalama Fonla ma Maliyeti (%} a8 a3 2E M 14 170 140
BIST100 m 781 1153 93 1am 1477 1858

Gosterge Tahil Faizi 84 84 112 188 18,1 101 227



—DévizVarliklar  ===Swap Orai

TCMB Rezervler (mlr USD) & Swap Payi (%) Kisa Vadeli Dis Borg Stoku & Briit Rezerve
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DOLARIZASYON & REEL EFEKTIF DOVIZ KURU

Dolarizasyonda
gerileme...

Toplam mevduat 25,1 trilyon
TL'ye cikarken, TL mevduatlar
artisini strdrdii ve
dolarizasyon 2016’dan beri en
diislik seviyeye indi.

Doviz Tevdiat Hesabi (mlr USD) & Dolarizasyon (%)
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Politika faizi %40,50...

(TCMB) politika faizini piyasa
beklentileriyle paralel sekilde
250 baz puan dislrerek yiuzde
40,50'ye indirdi. Daha 6nce Tirk
lirasindaki reel degerlenmeye
yapilan atif, Para Politikasi
Kurulu’nun (PPK) karar
metninde yer almadi. TCMB
Temmuz'da gergeklestirilen son
toplantisinda, “yakin déneme
iliskin veriler, talep kosullarinin
dezenflasyonist etkisinin
arttigini gostermektedir”
diyerek, faiz oranlarini
beklentilerin Gzerinde 300 baz
puan asagi cekmisti. Bu faiz
indirimi de beklentilerin
lizerinde gerceklesmis oldu.

TLREF

Tirkiye Reel Faiz TLREF



BASABAS ENFLASYON ORANLARI

10Y Breakeven

2Y Breakeven

Spread  =—=10Y Breakeven = 10y Benchmark Spread ===2Y Breakeven ==2Y Benchmark
2 ve 10 yilliklarda hazine o ©
tahvil getirisi ve enflasyona 3 0
endeksli tahvil getirisi 0
. a0
arasindaki makasin agilmaya s
devam ettigi goriluyor. - »
bl 20
10 10
5
0
0
5 -10

Eylal 23

Eyloi23




YURT DISI YERLESIK PORTFOY YATIRIMLARI

Hisse taraf satic Yurt dis Yerlesk Portfoy Yatimlart (mn USD)
TCMB verilerine gore 8 — 12 Eylul ——Hise —DiEs (3 hafai) s T
2025 haftasinda yurtdisi 2000 . .
yerlegikler (yabancilar) fiyatve kur . .
etkisinden arindirilmig olarak hisse . :
senedinde 164,9 milyon dolar net 1000 .
satig gergeklestirdi. .

2.000
DIBS tarafinda haftalik kesin alim- 0

satim islemlerine gore (repo harig) TEE szisseiaggs
yabancilar Tahvil'de haftalik 587,9 EREEEEESEEE R EREEERREREY
g::;zag;li?;fﬂ ahs o Yurt digi Yerlesik Hisse Yatinmlar

£.000

Dibs Yabanci Pay:: 8,000
1-5 Eylil: %6,81
8-12 Eyliil: %6,94

-10.000

BIST Yabanci Payi
11 Eyldl: %38,18
12 Eyldl: %37,09




Politika faizi
%40,50'de...

TCMB, bu ayki Para Politikasi
Kurulu toplantisinda politika
faizini %43,0'den %40,5'a
distrdi.

TCMB Faiz Oranlari

Eyldl 22
Eylul 24

24,0

23,0
220
21,0
20,0

19,0

¥ 3y 5Y Y 8Y 10Y
Swap Egrisi

mmSpread(Son-Gegen Hafta)(sag eksen)



Tiiketici gliveninde
gerileme...

Tirkiye istatistik Kurumu (TUIK)
verilerine gore tiiketici giiveni
Eylil ayinda geriledi. Turkiye
istatistik Kurumu ve Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi
isbirligi ile yuratilen tketici
egilim anketi sonuglarindan
hesaplanan tiketici gliven
endeksi, Agustos ayindaki 84,3
seviyesinden yizde 0,4
oraninda azalarak Eylil'de 83,9
oldu.

Reel Kesim & Tiiketici Giiven Endeksi

—~Reel Kesim Giiven Endeksi  —Tiiketici Giiven Endeks (sag eksen)
110
108,1
1006 95
100
90
&
3
soft
80 &

Temmuz 25

Sektdrel Giiven Endeksleri

—Reel Sektér —Hizmet Sektord

100
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KREDi BUYUMESi

TCMB tarafindan haftalik TRl —Tgh o o Mevdunt Blyimest —fredi Biybmes

aciklanan para ve banka 120,00

istatistiklerine gore, 12 Eylil ile 100,00

biten haftada 19,6 trilyon TL'ye 80,00

yikselen mali olmayan kesime 60,00

verilen krediler hacminde 132,7 40,00

milyar TL artig gbzlendi. Béylece 20,00

mali olmayan kesime verilen

kredilerde yilbasindan bu yana 4 4 § E A 3) § § E E L;

artis %31,8 seviyesine yikseldi. 'TEY r i3 % : P& E 2§ 7 f % B 2 z

Kredi alt gruplarina gore trend S5 ¥ ERRRE zRRRzasiZElryEc = =

ticari kredilerde %22,0'ye, 20,00 } 80,00

) ) —Tilketici Kredisi ~ —Ticari Kred TL Mevduat Spread —Ortalama Kredi Faizi —Mevduat Faiz

bireysel kredi kartlarinda s 0 70,00

9%56,7"ye yiikseldi ve tiketici g0 ' 60,00

kredilerinde %36,4’e gerileme 0 1000 50,00

goralda. 50 5,00 40,00
30 30,00
20 \_.\.,.,.MJ- 20,00
10 5.00 10,00

RS T2 EREN- - - 3 £ E




TAHVIL PiYASALARI

EUROBOND

EUROBOND o : —
Tordvernin S il Do i CDS Bono-Eurobond Son Haftalik__Yilbagindan
Girkiye’nin 5 yillik Dolar cinsi
risk ptimi 240pr’dan islem 1Y TRY 40.0% (69 bps) (377 bps)
goriirken, Ocak 2035 vadeli 10 yillik 2Y TRL 38.9% (84 bps) (163 bps)
Eurobond faizi 3 bp artigla %6,71
seviyesinden iglem gordd. 10Y TRY H2% (15 bps) 219 bps

5Y Eurobond$ 6.2% (3bps) (15 bps)
10Y Eurobond$ 1.0% {1bps) (13 bps)

ABD Hazine Bonolan ABD & EM Bono Karsilagtirmasi

12y ——aBo 307 ——B0 0V Breabn ——ASD UMM EMLocal Bond lnde




HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR

FED’in Eylll toplantisindaki 25 baz
puanlik faiz indirimi sonrasi ABD
borsalarinda pozitif bir seyir gérdk.
Trump’in atadig tiye Miran’in 50 baz
puanlik indirim yonlinde oy
kullanmasi dikkat gekiciydi. FED'den
bu yil, en az iki kere daha 25 baz
puanlik faiz indirmesi bekleniyor.
Ayrica, ABD-Cin arasindaki ticaret
gorismelerinin olumlu gegmesi ve
Tiktok’un ABD temsilciliginin
Amerikal firmalar tarafindan satin
alinacak olmasi da énemli gelismeler
arasindayd. Ek olarak, birgok yatinm
bankasi S&P 500 igin tahminlerinde
yukarn yonli revizyon yapti. S&P 500
vadelide %0,25 digsigle 6.705
seviyesinden iglem gérmektedir.

GELisMmis ULKELER
Nasdaq
laponya

58P

Dow Jones
ingiltere

Fransa

Almanya
GELISMEKTE OLAN ULKELER
BIST 100
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Giiney Kore
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Cek Cumhuriyeti
Meksika
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BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

Endelsler | xurum | XBANK __ XUSN | XU030 __XUDS0 __ XU100 __XYUZO __XTUMY

Piyasa Degeri (bin TL) 15.290.978 2.217.083 4.351.258 7.125.055 8.609.168 10.491.675 3.366.621 4.799.303
Piyasa Degeri (bin USD) 370.800 53.788 105.508 172.766 208.753 254399 81.633 116.401
BIST 100 endeksi haftay:
%2,67 kazancla 11.294 puan Halka Acik Piy. Deg. (bin TL)  4.649.208 570592  1.321.166 2.410.925 2784521 3.315.838 904913 1333370

seviyesinden tamamladi. Halka Acik Piy. Deg. (bin USD)  112.740 13.842 32.035 58.459 67.518 80.401 21.942 32338
Sektdrel olarak Mali Endeks Halka Agikhk 30% 26% 30% 34% 32% 32% 27% 28%
%2,44, Sanayi %3,45 ve Toplam Igindeki Pay 100,0% 12,3% 28,4% 51,9% 59,9% 71,3% 19,5% 28,7%
Hizmetler %0,72 deger Haftalik Getiri 8,5% 8,3% 9,1% 8,9% 9,2% 8,9% 8,8% -
vazand. Aylik Getiri 3% a% 5% % 3% 3% 3%

YBB Getiri 24% 12% 14% 16% 15% 15% 11% 51%

1 Villik Getiri 2a% 16% 12% 13% 12% 13% 13% | 6% |

F/K 21,8x 6,5x 121,5x 13,8x 15,0x 17,2x 34,7x 52,9x

P/DD 1,4x 1,3x% 1,6x 1,2x 1,3x 1,4x 1,7x 1,5x



CDS VE BORSA ISTANBUL KARSILASTIRMASI

Turkiye’'nin 5 yillik Dolar cinsi
CDS risk primi 240 bp’dan
islem gorurken, CDS
cephesindeki disis bankacilik
endeksini pozitif
etkilemektedir.

CDS & 10 yilik Tahvil Faizi Dolar bazh XU100 & CDS

Ocak 22

—(DS

=10 Yilhk Tahvil
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Temmuz 25
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BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSi GETiRILERI

Siyasi ¢alkantilarin
durulmasiyla birlikte
BIST100 endeksinde pozitif
bir seyir gordik. Ayrica
CDS'teki diisis,
Cumhurbagkani Erdogan ve
ABD Baskani Trump’in
ABD’de goriisecek olmasi,
Boeing, Lockheed Martin
gibi sirketlerle olas
anlagmalar ve F35
cephesindeki olasi olumlu
gelismelerin yarattigi
beklentiyle Borsa
istanbul’da pozitif seyrin
devam etmesini bekleriz.

Borsa istanbul Sektor Endeksi Getirileri (Haftalik)

Fin ki Fakorng |
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Madencilik
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Borsa istanbul Sektor Endeksi Getirileri (YBB)
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XU100 HiSSELERi RELATIF GETiRILERI

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

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

’ . 1 ECILC 100 VERUS 1 ESEN ISEess | 100 visT
BIST’te makroekonomiye S A soMav 431 [ | 2 AskLs 90 TS 42,1
dair gelismelerin dikkatle 3 TKFEN 7,98 98 TUKAS 12,9 I | 3 CEMAS I d1 65 sssuom  -330 |
izlendigini gériyoruz. a4 AsELS 97 NTHOL  -117 [ | 4 EGGUB [ YT o7 konva  -314 |

L 5 KROMD 7,76 96 AKSGY 9,7 [ | 5 POLHO | ey % ccota <292 [

Olumlu siyasi ve uluslararas 6 IPEKE [ =S 95 MPARK 7,8 | 6 BAGFS B 4636 9s nuHeM  -291 [
gelismeler ve ayrica 7 NETAS | R 94 TRGYD 7,5 [ | 7 HALKB Bl 2206 o4 aeres 285 |
TCMB’nin faiz indirimleri 8 ESEN [y 93 THYAD -6 | ] 8 SKBNK Bl 3956 93 come -285 |
B : bul’d itif bi 9 KRVGD B ass 02 SKBNK 6,4 I | 9 EKGYD Bl 2324 92 meros 274 |
orsa Istanbul’da pozitif bir 10 KOZAL | e 91 TURSG 6,2 I | 10 ECILC Bl 3295 o1 TRak 272 [
hava yaratmaktadir. 11 sAsA B zs 90 1s6v0 5,7 I | 11 TUKAS Bl 3263 90 DEVA 260 [ |
12 EREGL c 3,41 89 VAKEN 54 El 12 HLGYD I:[ 32,16 89 ZOREN -25,7 I:-

13 TUPRS B oz 8B TATGD 5,2 B | 13 TUPRS E 254 88 AKSA 238 [ |

14 BERA W s 87 AKSEN 46 [ | 14 IHLGM I 258 87 TAVHL 23,1 |

15 IHLAS | T 86 DOHOL 4,3 i | 15 TOASO B 2066 86 EGEEN 22,8 [ |



ANALIST HEDEF FiYAT BEKLENTILERINE GORE BIST 100 ENDEKSi TAHMiN MODELI

Modele gore BIST 100 zome Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gore BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli =
endeksinde yiikselig

beklentisi bulunuyor...

18000 -

16000

Analistlerin BIST 100 endeks 12000 5
hisselerinin hedef fiyatlarini,
kisa ve uzun vadeli 10000

ortalamalarini kullanarak
olusturdugumuz modelde
endeks yukari yonla bir
potansiyel tagimaktadir.

[ T T
Eki15 Hazl6 $ubl7 Ekil7 Haz13 Sub19 Eki19  Haz20 Sub21 Eki21  Har22 Sub23 EKi23  Haz24  Sub2s

PUAN —— Hedef ——XU100



BLOOMBERG HEDEF FiYAT DEGISiMIi

XU100 Hedef Fiyat XBANK Hedef Fiyat

Potansiyel (sa eksen) —XU100 ——Hedef Potansiyel (saf eksen) ===XBANK ===Hedef
20000 100% 25000 80%

Bloomberg hedef fiyatlari ile 18000

bankalarin performansi | 5000 ] oo
arasinda makas giderek oo o
kapanmaktadir. Bununla 0%
birlikte XBANK'da hedef e 15000 o
fiyatlarda da bir yiikselis 10000 a0%
gorulmektedir. 000 com 0%
6000 e o
4000 o% 5000
2000 A0%

60%

Haziran 25



XU100 & MSCI EM F/K

Bist F/K agisindan 4,3x
carpan ile islem gorirken,
MSCI EM'e gore %60,8
iskontolu seyretmektedir.
Baylece 5 yilik
ortalamasinda seyrediyor.

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

NSO EM'e gare BISTI00 F/Kiskontesu —BISTI00 £/
—BIST100 5y ortalama F/K — M50 EM Sy ortalama F/K
——=MS0 EMF/K BIST100 Sy ortalama F/K iskontosu
=0 0% F/K Tiirkiye EM iskonto Potansiyel
o En Yilksek 11,0 16 45% 155%
En Disik 35 10,1 -75% -20%
ortalama 54 13,6 -61%
cari 43 153 -72% 25%
Ortalama iskontoya Déniis Garpani 6,0 39%

XU100 F/K XU100 F/K iskontosu

—BisTI00 £/ —— BIST100 5y Ortalama FfiC - —MSCI EM'e gére BIST100 F/K iskontosu —Sy ortalama iskonto —+/-2std

120 _30%

11,0 -35%




Sinai Endeksi cari F/K
acisindan 3,2x ile islem
gorlirken MSCI EM'e gore
epey iskontolu
gorinmektedir.

XUSIN F/K iskontosu ise %80.

XUSIN & MSCI EM SINAI F/K

gare XUSIN F/K iskantosu

o

0%
20%
0% Fix

En Yiiksek
-20% En Diigiik
_40% ortalama
= cari
-80%
100%

Ortalama iskontoya Déniig Garpam:

XUSIN & MSCI EM F/K iskontoya gbre Potansiyel

iskonto Potansiyel

5%
-88%
-54%
-86%

XUSIN F/K XUSIN F/K iskontosu

—XUSIN F{K ——+/-25td

25,0
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50
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—MSCI EM Sanayiye gére 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 gére Potansiyel

Sl EM Bankalarina gére XEANK F/DD iskontosu ——MSCl EM F/DD

XBANK Sy ortalama F/DD —XBANK F/DD
145 =5y ortalama iskonto
PR s F/DD Tiirkiye EM iskonto Potansiyel
Bar}kaullk Sektorii —12 ay m" £n Viksek 619 s 2% | 7%
cari F/DD agisindan 3,6x ile En Dilsiik 1,04 64 -86% -T1%
islem goriirken MSCI EM’e ortalama 284 83 -65%

o . cari 3,59 95 6% -18%
gore %62 iskontolu Ortalama Iskontoya Doniis Carpami 3,31 -8%
seyretmektedir.

XBANK F/DD XBANK F/DD iskontosu
——XBANKF/DD ——s/-2std —MSCI EM Bankalanna gre XBANK F/DD iskontosu =5y ortalama iskonto
0%

| WFUF Ei

Mart 25

Mart 24
Haziran 24




NASDAQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ cari F/SATIS

Q piyasa ¢arpanlar far|

eviyelere gére potansiyel

F, Potansiyel F/FAVOK Potansiyel  F P iyel Endeks P |
. ——NASDAQF/SATIS  —NASDAQ Sy ortalama FIVAT/SATIS  —+2/-25tdB0Y g vaksek ";h’ — ’Z“ — mﬁ; | e
NASDAQ carl 5:4)( F/Satls, 7 EnDisik 35 -aE% 80 -a3% 190 3% w6 -57%
3 . . ortalama 50 -21% 198 13% 255 -8%
22,7x F/FAVOK, 27, 8xileri 6 cari 64 n7 i1 20626
doniik F/K ile 5 yillik s - mspasss
- 1000 30000
ortalamalar civarinda N \ 0 25000
. " . 3
islem gérmektedir. 20000
2 15.000
1 10000
0!
A 5000
eSS oSN NNa TR R o
2R2RE_/REESRNANRAR gas3znan
g S5 XgE5sXgE3 =t =t 55 2ZE53
s E2EEsSEELSSE2E z = s = SEZEL S
EEFTESFTESEEES - mZE%m
kS T T T
NASDAQ cari F/FAVOK NASDAQ ileriye déniik F/K
—NASDAQ F/FAVOK ~——NASDAQ Sy ortalama FD/FAVOK  —+/-2std __NASDAQF/K  — NASDAQ Sy ortalama F/K  — +/-2std
30,0 35,0
25,0 30,0
200
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20,0
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S&P500 PiYASA CARPANLARI

S&P500 cari F/SATIS S&P500 piyasa garpanlari farkl seviyelere gire potansiyel

Ffsatis Potansiyel F/FAVOK Potansiyel F/K  Potansiyel Endeks Potansiyel
—SPSOOF/SATIS  —SPS00 Sy ortalama FIYAT/sATIS  —+2/-25tE0]  enviiksex 34 % 15,2 4% 27 % 5.660 %
S&PSDO cari 3'4x F/Sat|§, 4 En Diigiik 22 -37% 10,5 34% 152 -33% 337 -51%
. 35 ortalama 28 -18% 14,0 ~13% 0,0 -12%
16x F/FAVOK, 22,7x 5 an s 150 27 hesd
oo - . —sm00 sesa0 eps
ileriye donik F/K ile 5 5 350 7000
300 6000
yillik ortalamasinin 2
250 5.000
Ustiinde seyrediyor. L5 200 4000
1 150 3.000
05 100 2.000
0 50 1.000
OO0 22 do o NN M om < = non o o o
2R]RRAE NERRIRR &8 L]
EE R T EESZES £ 5 £ 5 2
c2S>g2 2L SEEspEL S E g = 53 =
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S&P500 cari F/FAVOK S&P500 ileriye doniik F/K
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DOW PiYASA CARPANLARI

OW cari F/SATIS DOW piyasa carpanlan farkl seviyelere gore potansiyel

Potansiyel O ivel ivel ndeks iyel
. —DOW F/SATIS  ——DOW Sy ortalama FIYAT/SATIS ~ ——+2/-2¢td Eniikeak Fi;t-s D:‘" F":fo m:;"' ;’Kg Pml::'ye E‘am pmu';:"'e
Dow cari 3,1x F/Satis, 10,1x 35

EnDisik 2,0 L3 84 Bt 1,6 3% 26502 -a3%
F/FAVOK, 21,1x ileriye doniik 3 ordloma 22

2%, 112 8% B4 -13%

cari 31 103 1 46315
F/Kile 5 yillik ortalamasina 25 —oow )
2500 50.000
i ariinii 2 45.000
kiyasla karigik bir gériiniim oo .00
1 1 15 35.000
sergilemektedir. 100 pops
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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 yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda dedgildir. Yatirnm
danismanhigi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim 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 goruslerine 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 sonugclar dogurmayabilir.
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