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HAFTAYA BAKI

ONE CIKANLAR

ABD ve Cin arasindaki ticaret geriliminin etkisiyle bu sabah Asya-Pasifik piyasalarinda negatif seyir izleniyor. Hong Kong’un teknoloji
agirhkl endeksi, ABD'nin yeni gimriik vergisi tehditleri ve Pekin’in misilleme konusmalarimin ticaret savasi korkularini yeniden
alevlendirmesi ve yatinmci glivenini zayiflatmasiyla diistislere dnciiliik ediyor. Hang Seng %3,52, Shanghai %1,30, Kospi %1,64 ve Nifty
50 %0,30 ile saticili yonde islem goriiyor. Japonya’da ise piyasalar resmi tatil nedeniyle kapali. Diger yandan Trump’in Cin ile ilgili
yapmis oldugu yeni agiklamalarla ABD vadelileri bu sabah pozitif seyrediyor. Trump, Baskan Si ile olan goriismesini iptal etmedigini
ancak olup olmayacagini da bilmedigini ifade etti. Trump ayrica, Cin ile ticari iliskilerde her seyin yoluna girecegini sdyledi. Bagkan
Yardimcisi Vance da yapmis oldugu agiklamada Pekin’in makul davranmaya istekli olmasi durumunda ABD’nin miizakere edecegini
belirtti. Yurt digi piyasalarda bugiin 6ne gikan bir veri bulunmuyor.

ABD'de yarin Fed Baskani Powell'in konusmasi, Carsamba giinii New York Empire imalat endeksi verisi takip edilecek. Ekim'de imalat
endeksi verisinin -8,7'den -1,7'ye gerilemesi bekleniyor. Euro Bélgesi'nde yarin ZEW anket beklentileri ve sanayi tiretimi agiklanacak.
Agustos’ta sanayi Giretiminin %1,8 daralmas! bekleniyor. Japonya’da da yarin sanayi diretiminin final verisi takip edilecek. Oncii veri aylik
%1,2, yillik %1,3 diisiis kaydetmisti. Cin'de yarin enflasyon verileri izlenecek. UFE’nin yillik bazda -%2,9'dan -2,3%’e, TUFE'nin -%0,4'ten
-%0,2'ye gerilemesi bekleniyor.



BIST100 ekside...

BIST 100 endeksi haftayi %0,14
kayipla 10.720 puan
seviyesinden tamamladi.
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TAHVIL BONO PiYASASI

Tahvil piyasasi alicill...

—Haftalik Repo Falzi —Manget Enflasyon  —Cekirdek Enflasyon —Tiirkiye 10y Tahvil Faizl  —EM 10y Ortalama Faizi {sa eksen)

Yurt ici tarafta TL tahvil ® oo 0

piyasalari alicili seyir izledi. E - 7

Temmuz 2027 vadeli 2 yillik 70

gosterge tahvilin bilesik faizi 300 .

10 bp azahsla %40,01, 10 yillik v ™

gosterge tahvilin faizi ise 17 bp 2 . 60

azalisla %31,1? seviyesinden 200

islem gordii. BIST Kesin Alim o

Satim Pazan’nda islem hacmi ? 150

16,5 milyar TL'ye yukseldi. k) 45
10,0 a0
5.0 3,

Ocak 25

Kasim 24

Kasim 23
Ocak 2

Temmuz 23
Temmuz 24
Temmuz 25




Dolar/TL hafif yukarida..

Dolar / TL spot kuru 41,81
seviyesinde haftayl tamamladi.

2019'dan bu yana EM FX Ortalama- TL Performans Enflasyon Orani - Dolar Kurundaki Yilhk Degisim (%)

. —EM Diviz Kur Ortalama  —Tiirk Lirae: —Manset Enflasyon —Cekirdek Enflasyon —Déviz Kuru Yillik Degigim (saf eksen)
60 140
- 120
1
100
L ~
1 80
1 60
1,00 40
20
o o
o T EE 9 1 oo = NN Mmoo, o
~N NN N NN ~N NN NN M N N NN ~
£ 83 EE 83 5 E % ¥ 55 ERESEER
E BEE g 2z Ed & s2cEg8feas2EEsitE
S® P H 5 5 5 s
= & & [ 2 &
EM FX Ortalama — TL Aylik Degisim (%) BBERG Forward Dolar/TL Oranlan
—EM Déviz Kuru Ortalama Aylik Degigim —Tiirk Lirasi Aylik Degigim mmForward USD/TRY ~ EEForward USD/TRY (Gegenay)  —Defisim
140 me 2,0%
1,4% 1275
5% 120 "-h-.,_____; 1,5%
0% 100 1,0%
e 1,2%
5% 12%
80
10% &0
’ 5,3 4%e,3
15% a18412 429 424 53407 a2
40 1
< e o = e 2 4 0 .
~ ~ ~NoN NN ~ o~ 20 1,0%
® = 8= E =X 8=
S = gad gt E iy 1,5%
Ed < ON 1M am 6M

12M 2 1 09SY



Ons Altin rekor kirdi...

Altin; Eyllil ayinda FED’den gelen
25 baz puanlik faiz indirimi,
dinyada artan jeopolitik riskler
ve ayrica ABD federal
hiikiimetinin kapanmasinin
uzamasiyla birlikte yeniden
rekor kirarak ons basina 4 bin
dolar sinirini asti. Ons altin 4.075
dolara yiikselerek yeni zirvesini
gorda.
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YURT DIS| GELISMELER

Fed tutanaklarinda daha fazla
faiz indirim sinyali...

Haftanin giindemi Cin dig ticaret
verileri ve IMF/Diinya Bankasi
Yillik Toplantilar...

Fed'in EylUl ayi toplanti tutanaklarina gére, cogu yetkili, isgici piyasasindaki risklerin artmasi nedeniyle faiz
indiriminin gerekli olduguna inanirken, enflasyon konusunda temkinli kalinmaya devam edildi. Katiimcilann ¢ogu,
yilin geri kalaninda daha fazla gevsemenin uygun olacagina karar verirken, zamanlama ve hiz konusunda gorus
ayrihgina distller. Tutanaklarda, giimriik vergisi artiglarinin ve net gociin yavaslamasinin etkilerinin azalmasinin
beklendigi ve gelecek yil ekonomik biiylimenin bu yila gére daha hizli olacag 6ngorildigi belirtildi.

Pazartesi TSi 06.00'da agiklanacak Cin Eylll dig ticareti 6ncesinde, Agustos’ta dis ticaret fazlasi 102.33 milyar dolara
cikmig; ihracat yillik %4.4 artarken (ABD’ye ihracat %33.1 daralmis), ithalat %1.3 artmis ve yilbagindan bu yana
ihracat %5.9 yiikselirken ithalat %2.2 gerilemisti. 13-18 Ekim’de IMF/Diinya Bankasi Yillik Toplantilar yapilacak; sali
glinii DUnya Ekonomik Gériiniim Raporu, Kiiresel Finansal Istikrar ve Mali izleme raporlar yayimlanacak. IMF
Temmuz glincellemesinde kiiresel bilyime igin 2025te %3.0, 2026'da %3.1 dngérmist.



Sanayi iiretimi biiylimesi %7.1...

ingaat maliyetlerinde gevseme...

Satiglarda biiyiime halen gift
haneli...

Agustos’ta sanayi liretimi nceki yila gére %7.1 biiyiimeyle Temmuz'daki %5.2'lik bilyiimeye nazaran hizlanma gosterdi. Onceki aya gore ise
uretim %0.4 buyudd ancak 6nceki ayin %1.7°'lik daralmasini telafi edemedi. Temmuz ayinda imalat sanayi sektorlerinden sadece 8'inde aylik
biylme yasanirken Agustos’ta bu sayi 15'a yikseldi. Ana kategoriler bazinda aylik iiretime en biiylk katkiyi 0.4 ve 0.3 puan dayaniksiz
tiketim mallar ve ara mali yaparken Temmuz'da dretim blyUmesine katkisi -0.6 puan olan sermaye mali imalati Agustos'ta da baylimeyi 0.2
puan asagi cekti. Savunma sanayinin iginde bulundugu ve Haziran"da %0.7’lik aylik blylimeye 2.2 puan gibi biiyik bir katki saglayan yilksek

teknolojili Griinler tiretimi Temmuz'da iiretimi 1.5 puan asagi cekmesinin ardindan Agustos’ta da %0.4'lik biiyiimeye -1.1 puan katkida
bulundu. Sektorel bazda ise -2.5 puan ile elektrik, gaz, buhar imalati tretim blyUmesini azaltirken metal esya sanayi 0.4 puan ile en yuksek
katkiyi yapti.

insaat maliyet endeksi ABustos ayinda yillik bazda %22,8 artarak Kasim 2020'den bu yana en diisiik artisi kaydederken, aylik bazda %1,1 artis
gdsterdi. Bu artig, Temmuz ayinda kaydedilen yillik %23,0'lik artisin ardindan geldi. Malzeme fiyatlari Agustos ayinda yillik bazda %19,2
artarken, TL'nin yabanci para birimleri karsisinda gésterdigi direncli performans sayesinde aylik artis %1,5 oldu. Dolar bazinda aliminyum ve
bakir fiyatlari yillik bazda artarken, celik fiyatlari bu donemde sinirl zayiflama gasterdi. Ote yandan, isglicii maliyetleri, asgari licret artislari
ve ingaat sektériindeki gligli talep nedeniyle yillik bazda %30,2 artig gosterdi. Orta Vadeli Programa gére, depremle ilgili kamu
harcamalarinin 2025 ve 2026'da reel olarak azalmasi bekleniyor ve bu da isgiici maliyeti baskilarini hafifletmeye yardime olabilir. ileriye
bakildiginda, insaat enflasyonunun daha da ilml hale gelmesi ve bu durumun birinci el konut piyasasinda daha fazla satin alinabilirligi
desteklemesi bekliyoruz.

Agustos ayinda perakende ticaret onceki aya gore %0.9 artarken énceki yilin ayni ayina gore %12.2 biyiidi. Onceki ay bu oranlar sirayla %-
0.1 ve %13.3 seviyelerindeydi. Gectigimiz ay hafif bir ivmelenme gosteren saat ve miicevher hari¢ perakende satislar artigi ise ayda aya
%0.4'ten %0.7"'ye yiikselirken yildan yila %10.4'ten %9.8"e disiis gbsterdi. Bu diisiste gida, icecek, titiin satislan biyiimesinin %14.2'den
%9.6'ya gerilemesi etkili oldu. Gida ve otomotiv yakiti hari¢ kalemlerin satislarinda %13.8'den %14.1'e artis yasanirken alt kalemlerde uzun
zamandir yiiksek artig gsteren bilgisayar, bilgisayar donanim ve yaziimlar, kitap, iletisim aygitlan grubu satiglan %24.0'ten %21.9'a
yavaslama gosterdi. Bu grup digindaki tim gruplarin satislarinda ise hizlanma yagandi. Satis performansi oldukca zayif seyreden tekstil ve
glyim esyasi satiglarinda artis da %2.0'den %3.7"ye ylkseldi. Yildan yila perakende satig blyimesi yavaglama gosterse de son 5 aydir gift
haneli oranlarda seyretmeye devam ediyor. Gida digi kalemlerde hizlanma gériilmesi Agustos’ta sanayi dretimi blyiimesinin %5.2'den
%7.1'e yikselmesi ile paralel bir gériinim sergiliyor. Ekonomik aktivitenin hizi ile ilgili nemli bilgiler iceren satis ve Gretim verileri ekonomik
aktivitede enflasyonla miicadeleye destek olacak bir yavaslama goriinimu arz etmiyor. 3C25 biyumesi icin olumlu algiladigimiz bu durumun
devam etmesi beklentilerin Gizerinde seyreden enflasyonun diigls hizinin daha da yavaglayacaginin isareti olabilir.
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MAKROEKONOMi

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

BUTCE

BUTCE Yurt igi Borg Odeme Projeksiyonu (mn TL)
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CARi DENGE

Yilliklandinlmis verilere gore,
agustos ayinda cari agik yaklasik
18,3 milyar dolar olurken
odemeler dengesi tanimli dig
ticaret dengesi de 62,6 milyar
dolar agik verdi. Ayni donemde
hizmetler dengesi 62,3 milyar
dolar fazla, birincil ve ikincil gelir
dengesi sirasiyla 17,5 milyar
dolar ve 399 milyon dolar agik
verdi. Boylece, ilk sekiz aylk
donemde verilen agik 15,9 milyar
dolara gerilerken, son 12 ayda
verilen cari agik ise 18,3 milyar
dolara (GSYH’ya oranla %1,2)
inmis oldu.
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MAKROEKONOMI GOSTERGELER

P
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TCMB Rezervler (mir USD) & Swap Payi (%) Kisa Vadeli Dis Borg Stoku & Briit Rezerve

=—Briit Rezervier  —DdwizVarlklar ==Swap Orani (saf eksen - %)

Rezervlerde hafif diisiis...
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DOLARIZASYON & REEL EFEKTIF DOVIZ KURU
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Politika faizi %40,50...

(TCMB) politika faizini piyasa
beklentileriyle paralel sekilde
250 baz puan disirerek yiizde
40,50'ye indirdi. Daha once 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 tizerinde 300 baz
puan asagi cekmisti. Bu faiz
indirimi de beklentilerin
lizerinde gergeklesmis oldu.
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BASABAS ENFLASYON ORANLARI

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

2 ve 10 yilliklarda hazine © ©
tahvil getirisi ve enflasyona £ @
endeksli tahvil getirisi £

. 40
arasindaki makasin agilmaya x5
devam ettigi goruliyor. B 30




YURT DISI YERLESIK PORTFOY YATIRIMLARI

Her Iki Piyasadan Ciks.. Yort dis Yerleik Portoy Yaurmlan (mn USD)

—Hisse —DIBS (4 haftalik) sbincs DS Stk ——abancio
8.000

Yurt digi yerlesikler, 3 Ekim

haftasinda 84 milyon dolarhk s

hisse senedi ve 0,1 milyar 1000

dolarhk tahvil (kesin alim, ters
000

repo ve teminat dahil) satti.

Dibs Yabanci Payi: 2000

22:26 Eylil: 57,16
29 Eylil- 3 Ekim : %7,10

-6.000

-8.000

BIST Yabanci Payi
2 Ekim: %36,01
9 Ekim: %38,61

-10.000 30.000 O




Politika faizi
%40,50'de...

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

TCMB Faiz Oranlan

Gecelik Repo Faizi

—1 Haftalik Repo Faiz

Eylul 25

RYIs=E Yz I T2 RYz=EE
T T I T

Swap-Bono Spread

mmSpread Son  EmSpread Gegen Hafta Swap Efrisi  —Bono Egris

45 0
40
35
30
25
20 3

..
o

o

Verim Egrisi

240
230

22,0

—Last

—Last Week

ELY M 1v¥ ¥ EN sY &Y av 107

Swap Egrisi

mmSpread(Son-Gecen Hafta)(sag eksen] —=S0n —==Gegen Hafta
45 1,2
40 1
35 0,8
30
0,6
25

20 )
15 I
m o

10 .

M 3 6M 12m 2¥ 3¥ 3 i 107



Tiiketici giiveninde
gerileme...

Tiirkiye istatistik Kurumu (TUIK)
verilerine gore tlketici gliveni
Eyliil ayinda geriledi. Tlirkiye
istatistik Kurumu ve Tiirkiye
Cumbhuriyet Merkez Bankasi
isbirligi ile ylratilen tiketici
egilim anketi sonuglarindan
hesaplanan tiiketici giiven
endeksi, Agustos ayindaki 84,3
seviyesinden ylizde 0,4
oraninda azalarak Eylul'de 83,9
oldu.

110

100

Reel Kesim & Tiiketici Giiven Endeksi

—~Reel Kesim Given Endeksi

—Tiiketici Given Endeks (sag eksen)

Eylil 24

Eylil 25

Perakende

Sektorel Giiven Endeksleri

—Reel Sektér  —Hizmet Sektori

Insaat




KREDi BUYUMESi

3 Ekim ile biten haftada 20,0 R —Mevduat Biyiimesl  —Kredi Biyiimes
trilyon TL'ye yiikselen mali i 120,00
olmayan kesime verilen krediler 100,00
hacminde 173,8 milyar TL arti 8000
gozlendi. Béylece mali olmayan . eo0o
kesime verilen kredilerde 4n00
yilbagindan bu yana artis %34,4 20,00
seviyesine yikseldi. Ticari R 3 3@ @A s T % % = um
krediler 97,7 milyar TU'lik artig ERE T O 5 £ % ;5 3 §
gosterdi. Tiketici kredileri 57,7 § fi3 ; 38 e £ 0= £ = g B0 =z g B
milyar TL artarken, alt RAngagg "UReRCRTEARS BrRLgETEE
kalemlerde bireysel kredi kartlari Kredi-Mevduat Spread
4214 milyar TL! ‘hti\"a§ kredileri =Tiketici Kredisi  ===Ticari Kred TL Mevduat 20,00 Spread =——Ortalama Kredi Faizi  =——Mevduat Faiz 30,00
11,6 milyar TL, konut kredileri ise - 1500 70,00
4,3 milyar TL artig gosterdi. Tagit 70 - 60,00
kredilerinde 0,6 milyar TL disis 50 ' 50,00
yasandi. 5.00 40,00
10 30,00
if J - 20,00
. - 10,00
3R T I T - - I O 1 3 10.00
g EZf 558 EZ H £
E Lz E 52532 @




TAHVIL PiYASALARI

EUROBOND
EUROBOND —— T
ik il Dol cos Bono-Eurobond Son Haftalik __ Yilbagindan . - ’ S
rkiye'nin 5 yillik Dolar cinsi
risk primi 2 bp artisla 261 bp’dan Y TRY 40.0% (69 bps) (377 bps) ’
islem gériirken, Ocak 2035 vadeli 10 2Y TRL 38.9% (84 bps) (163 bps)
yillik Eurobond faizi 2 bp artigla 6 =
%6,76 seviyesinden islem gordii. 10Y TRY 2% (15 bps) 219 bps 5 = =—=r T T ==y

5Y Eurobond$ 6.2% (3 bps) (15 bps) , — === /j
10Y Eurobond$ 1.0% (1 bps) (13 bps) .
e

D12 Y D 10¥ Bruskaven —HBD 10 WL e EMLoxal B




HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR
Cin'in nadir toprak elementlerinin Borsa Getirileri (Haftalik) Borsa Getiri YBB)
ihracatina kisitlama ve limanlarinda

ABD’li gemilere ek vergi getirmesi
GELISMIS ULKELER

sonrasi ABD baskani Trump Cin'e GELISMiS DLKELER Alman . s
%100'lik glmriik tarifesi Japonya I ;. lapun: ] 20‘%
getirebilecegi tehdidinde bulundu. Bu ingiltere osx Il - — 3:
agiklama piyasalari sarsarken, kripto Almanya 6% Il Nasdag . o
paralarda biiyiik kayiplar yasandi. Fransa o7« [l s&p e
Coinglass verilerine gére, 24 saat ser 2q I Fransa EE
icinde 1,6 milyon yatinmcinin Nasdag 2.5 [ Dow Jones W 5o

pozisyonlari tasfiye olurken, toplamda oow sones 27" GELISMEKTE OLAN ULKELER

yapilan 20 milyar dolarlik swap
anlasmasi dolayisiyla pozitifti.

19 milyar dolarin izerinde pozisyon GELISMEKTE OLAN OLKELER Giney Kore I 0.
silindi. Daha sonra Trump, Cin devlet  fudentin  —— Giiney Afrika I -
baskani Si ile gérisme planini iptal Gliney wore Polonya I s
etmedigini, Gin’e yardim etmek Endbn:: Gokc Qurmhuriytt ——
istedigini soyledi ve piyasalarda potanya ’::J": I 2
rahatlama gorildi. Cogu altcoin kriz Hindistan v I
o . . . i Endonezya I ok
oncesi seviyelerine geri dénerken, Rusya o e
S&P 500 vadelilerde %1,16 yukarida BIST 100 BiST 100 "
6.671 seviyesinden islem Gliney Afrika Hindistan e
gormektedir. ek Cumhuriyeti Rusya ™
Ayrica Arjantin Borsasi da ABD ile meisika 2.3 I Arjanti,o [

prediya 24 [ 305 20% 20% 0% 10% 20% 30% 0% S0% G0



BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

BIST 100 endeksi haftayi
%0,14 kayipla 10.720 puan
seviyesinden tamamladi.
Sektorel olarak Mali Endeks
%1,69, Hizmetler %1,29 ile
pozitif seyrederken, Sanayi
%0,08 yatay seyretti.

Endeisler | XUTUM_| JGANK __ XUSIN__|

14.681.421

Piyasa Degeri (bin TL)
Piyasa Degeri (bin USD)

Halka Acik Piy. Deg. (bin TL)
Halka Agik Piy. Deg. (bin USD)
Halka Agiklik

Toplam icindeki Pay

Haftalik Getiri

Aylk Getiri

YBB Getiri

1 Yilhk Getiri

F/K

P/DD

352563

4511.763
108.346
31%
100,0%
0,0%
2%
19%
32%
20,9%
#VALUE!

1.946.887
46.754

495.500
11.899
25%
11,0%

-3%
9%
6,4x
1,1x

4.065.518

97.630

1.250.621

30.033
31%
27,7%
1,1%
0%
7%
16%
113,2x
#VALUE!

XU030
6.773.127
162.651

2.300.672
55.249
34%
51,0%
-2,3%
0%
9%
17%
13,1x
1,2x

XU050
7.988.752
191.843

2.616.639
62.836
33%
58,0%
-2,2%
0%
7%
16%
13,9x
1,2x

XU100
9.944.333
238.805

3.176.939
76.292
32%
70,4%
-13%
1%
9%
20%
16,2x
1,3x

3.171.206

76.154

876.266
21.043
28%
19,4%
1,5%
3%
9%
25%
32,1x
1,6x

4.737.088
113.758

1.334.824
32055
28%
29,6%

3.2%
oo
51%

o oTen
54,4x
#VALUE!



CDS VE BORSA ISTANBUL KARSILASTIRMASI

CDS & 10 yillik Tahvil Faizi Dolar bazh XU100 & CDS

—CDs —10Yillik Tahwil —(CDs  —XU100($)
- . . . . 00 40,0 1000 400
Turkiye'nin 5 yillik Dolar cinsi
CDS risk primi 2 bp artisla 261 a0 Y R 350
bp’dan islem gorirken, CDS 800 800
. . o~ 30,0 300
cephesindeki dists bankacilik 700 - 700
endeksini pozitif . 5,0 o 250
etkilemektedir.
S0 20,0 500 200
A0 150 400 150
30 300
10,0 100
20 200
O 50 100 =0

2
2
2
2
3
2
2
2
2
3

cmE=% e = =
- & = B
ERE R Y 2 < &
z F E




BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSi GETiRILERi

Gegtigimiz haftalarda
enflasyonun %3,23 ile ortalama
beklenti olan %2,5'un Gizerinde
seyretti. Enflasyonun beklenti
(izerinde seyretmesi piyasada
TCMB'nin faiz indirimlerinde
yavaslamaya gecebilecegi algisi
yaratmistir. Bdylece, bankacilk
endeksinde bir satis gordik.
Gegtigimiz hafta faktoring,
banka ve araci kurum sektorleri
negatif ayrigirken; sigorta ve
orman-kagit-basim endeksleri
pozitif ayrismistir.

Borsa istanbul Sektér Endeksi Getirileri (Haftalik)

- o

Sigorta

Hold. Ve Yat
Orman, Kagit, Basim
Elektrik

Turizm
Gayrimenkul Y.0.
iletigim

Kobi Sanayi
Biligim

Ulagtirma

Tas, Toprak

Gida, Igecek

Hizmetler

ingaat

Teknoloj

Kimya, Petrol, Plastik
Sinal

Madencilik

Ticaret

Metal Esya, Makina
Metal Ana

Men. Kiym. Y. O
Banka

Fin. Kir. Faktoring

Il
M 29
M :s
M 25
W ::
W 20
M 1z
| %
| W
| e
Io7
Ios
| 04
| 02
03 |
05 |
LEN |
11 11
11
15 W
24
25 N
a0 NN
4,7
14,1 I

20,0 10,0 0,0

Fin. Kir. Fakioring
Teknoloji
Gayrimenkul ¥.0
Turizm

ingaat

Kobi Sanayi

Orman, Kagit, Basim
Madencilik

til, Deri
Elektrik

Tel

Hold. Ve Yat

Mali

Ulagtirma
Hizmetler

Kimya, Petrol, Plastik
Men. Kiym. ¥. .
Bilisim

Metal Ana

iletisim

Sinai

Ticaret

Metal Egya, Makina
Gida, Igecek

Banka

Tas, Toprak

Sigorta

Borsa istanbul Sektér Endeksi Getirileri (YBB)

I 2001
.
Hl s
H 525
Bl a6
N iz
B 30
M s
B st
W 29
B s
H 25
B 145
| RLk]
B 131
| REE]
| JREL]
B 1z2
| JEN
68
05

2,1

25 |

28 |

as |

78 |

50,0 0,0 50,0 100,0150,0200,0250,0300,0350,0



XU100 HiSSELERI RELATIF GETiRIiLERI

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

Sira Hisse Haftabk Getiri (%)  Sira Hisse Haftalik Getiri (%) Sira Hisse YBE Getiri (%) Sira Hisse ¥BB Getiri (%)
1nonew EEGE. | 100 veros (135 1 ESEN BEsEss | wovesn  fsz

BIST'te makroekonomiye

2 AKSEN Eiss | 99 aam .91 [ 2 ASELS | T 99 Tknsa  -42,0 [
dair gelismelerin dikkatle 3 CEMAS Y og FEneR 7,3 | 3 CEMAS B disss ssBuciv  -363 |
izlendigini gériiyoruz. 4 NETAS B b 97 VAKBN 7,0 [ | 4 POLHO | EETRZ) 97 konva  -333 |

5 PETKM B s 96 ISCTR 69 | 5 ECILC B z050 96 AFEs <333 |

& MPARK B 759 95 IPEKE 6,6 I | 6 EGGUB B 647 o5 zoren  -302 [

7 BAGFS Bl s 94 HALKB 5,5 [ 7 HALKB El s227 sasasa -207 |

B ESEN B sos 93sasA 54 | 8 BAGFS Bl 3805 93 KORDS  -274 [ |

9 ENJSA [ T 92 ISMEN  -4,8 ] 9 ENISA B 315 92 TIRAK -27,1 [ |

10 AKSA Bl ass 91 VESTL -3 [ | 10 EKGYD B 205 91 GOZDE  -26,9 - |
11 GUBRF Bl 430 90 FROTO -4, [ | 11 IHLGM B 3120 90 CCOLA -26,7 [ |
12 MAVI Bl sn 89 HEKTS  -3.8 [ | 12 HLGYO I =2 89 ARCIK 26,7 [ |
13 ALGYO | MRy B8 EREGL  -3.8 | 13 SKBNK B 3181 B8 JANTS 257 |
14 TOASO B ais 87 AKSGY 3,7 [ | 14 TOASO I a0 87 EGEEN  -25,7 - |
15 ECILC | T 86 KROMD  -3,5 [ | 15 TUPRS I 20 86 MGROS  -23,4 [



ANALIST HEDEF FiYAT BEKLENTILERINE GORE BIST 100

ENDEKSi TAHMIN MODELI

Modele gore BIST 100
endeksinde yiikselis
beklentisi bulunuyor...

Analistlerin BIST 100 endeks
hisselerinin hedef fiyatlarini,
kisa ve uzun vadeli
ortalamalarini kullanarak
olusturdugumuz modelde
endeks yukari yonli bir
potansiyel tagimaktadir.

20000

Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gére BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli =

18000 - 20
16000 -

14000
12000

10000

8000 |

-15

o T T T 25

Eki 15 Haz16 Sub17 Eki 17 Hazl8 Sub1S Eki 19 Haz20 Sub21 Eki2l Haz22 Sub23 EkiZ3 Haz24 Sub25 Eki25

PUAN —— Hedef ——XU100



BLOOMBERG HEDEF FiYAT DEGISIMI

XU100 Hedef Fiyat XBANK Hedef Fiyat

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

Bloomberg hedef fiyatlari ile 18000

bankalarin performansi 5000 WK\ | oo oo
arasinda makas giderek oo -
kapanmaktadir. Bununla 60%
birlikte XBANK'da hedef e o000 20%
fiyatlarda da bir yiikselig 10000 ao
gorilmektedir. 2000 oo 0%
6000 o 20%
4000 o% 5000
2000 0%
0 20%

Eylil 19
Eylal 23




XU100 & MSCI EM F/K

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

EERMSCI EM'e ghre BISTI00F/Kiskantosu —BIST100 F/k

=——BIST100 Sy ortalama F/K =501 EM 5y artalama F/K

—MSClEM FfK BIST100 Sy ortalama F/K iskantosu

. 50 " i 2
Bist F/K agisindan 4,6x o ek S T =
S L w0 , ,

¢arpan ile islem goriirken, En Dilsiik 35 101 7% -24%
MSCI EM'e g(“"e %61 50 ortalama 54 136 -61%
; : 100 cari 46 157 -71% 18%
iskontolu seyretmektedlr. Ortalama iskontoya Déniig Garpani 6,1 35%
Boylece 5 yillik »
ortalamasinda seyrediyor. e

XU100 F/K XU100 F/K iskontosu

—BisTI00 /K — BIST100 Sy ortalama FK —tj2na —MSCI EM'e gBre BIST100 F/K iskontosu —Sy ortalama iskonto —+/-2std
120 30%

1o -35%

100 -40%

50 o [ ]
80 o Lk

70 | m _60% [ <]
60 )ﬁ A P 'd -B5% ﬁ

AV




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

XUSIN F/K iskontosu ise %80.

XUSIN & MSCI EM SINAI F/K

e gére XUSIN F/K iskontosu

XUSIN F/K

25,0
20,0
15,0
10,0
5.0
0,0
5,0

Arlik 19

Aralik 19

Agustos 20

Aralik 20

——HUSIN F/K ammt/-25td

A

——MISCI EM

N Sy

Adustos 25

|

Misan 21

Agustos 21

Aralik 21

Nisan 22
Agustos 22

Aralik 22

Misan 23

ABustos 23

Aralk 23

Misan 24

ABustos 24

Aralik 24

Misan 25

Agustos 25

XUSIN & MSCI EM F/K iskontoya gére Potansiyel

F/K

En Yiiksek
En Diigiik
ortalama
cari

Ortalama iskontoya Déniig Carpani

EM
28,2
72
133
17,4

iskonto Potansiyel

5%

-88%
-54%
-85%

749%

XUSIN F/K iskontosu

40% —MSCI EM Sanayiye gére XUSIN F/K iskontosu ——5y ortalama iskento
20%

Nisan 21

Austos 21

Aralik 21

Agustos 22

Aralik 22

Nisan 23

Agustos 23
Aralik 23

Nisan 24

3

Aralik 24

Nisan 25

ABustos '



XBANK & MSCI EM BANK F/DD

Bankacilik Sektorii —12 ay
cari F/DD agisindan 3,2x ile
islem goriirken MSCI EM’e
gbre %66 iskontolu
seyretmektedir.

XBANK & MSCI EM BANK F/DD XBANK & MSCI EM F/DD Iskontoya gére Potansiyel

SOl EM Bankalaring ghre XBANK F/DD iskontosu ——MSCl EM F/DD
XBANK Sy ortalama F/DD —XBANKF/DD
—5y atalsmna Bkonts

e . F/DD Turkiye  EM  Iskonto Potansiyel
: d En Yiiksek 6,18 10,5 -29% 245
En Diigiik 1,04 64 -86% -67%
ortalama 2,90 83 -66%
cari 318 9,5 -66% -9%
Ortalama iskontoya Dénils Carpami 3,25 2%

XBANK F/DD XBANK F/DD iskontosu

——MBANKF/DD  mmms/-25td ——MSCI EM Bankalanna gére XBANK F/DD iskontosu ~ ——Sy ortalama iskonto

-10%




NASDAQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ cari F/SATIS NASDAQ piyasa ¢arpanlari farkh seviyelere gire potansiyel

. —NASDAQF/SATIS  —NASDAQ Sy artalama FIVAT/SATIS  —+2/-2stolc v, — L Potormtyal] EIFAVOR Potubyel FY Potmsind Csks ot
NASDAQ cari 6,3x F/Sat|§, 7 EnDusik 35 a5 130 2% 19,0 0% 10678 -58%
~ . . ortalama 50 -19% 198 -11% 255 5%

22,3x F/FAVOK, 27x ileri 6 cari 63 n3 270 um
doniik F/K ile 5 yillik 5 s —asonaess
. 1000 30.000
ortalamalar civarinda N o0 25000
00
. . . 3 :
islem gérmektedir. 70 20000
2 500 15.000
400
1 300 10.000
b 200 5.000
SRR ANAYNNNRNARNTIIIIALLY 0
= &z £t g St gs =t g = £ 5 =552
s E2 3 EE3FEE3FSERESEEEEER
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——NASDAQF/FAVOK ——NASDAQ 5y ortalama FD/FAVOK — ——+/-2std

27,0
—MNASDAQ F/K ——NASDAQ 5y ortalama F/K —+/-25td
30,0 22,3 K
25,0 30,0
20,0
25,0
15,0 o
20,0
X ¥
10,0 i
50 15,0
0.0 10,0
98 8R8R_Raagsadd A8IA8S 244 ZREREASAAYINALANEATS a8
X ESXEESEL G tE=ZZ2E 5 £E53 ZfFZ=ZE§3=5§52=§5F2=85 % §5
ER SRR ST EE R B S=58fz258f=2588=2¢588z23 =5
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S&P500 PiYASA CARPANLARI

S&P500 cari F/SATIS S&P500 piyasa ¢arpanlar farkh seviyelere gore potansiyel

Ffsatiy  Potansiyel F/FAVOK Potansiyel F/K  Potansiyel Endeks Potansivel
——5PS00 F/SATIS ~ ——SPS00 Sy ortalama FiYAT/SATIS —+2/-2mm EnYiksek 35 % 18,2 16% 23 P 5754 %
S&PSOO cari 3 4x F/Sat|§ 4 En Diigiik 22 -36% 10,5 -33% 15,2 -31% 3270 -50%
o7 ’ 15 ortalama 28 -17% 10 1% 200 -10%
15,7x F/FAVOK‘ 22,2x ‘3 cari 34 157 22 6553
e L . —spso0
ileriye donuk F/Kile 5 25 350 8.000
200 7.000
yillik ortalamasinin 2 ‘su fpont
stlinde seyrediyor. L 20 ppasi
1 4.000
0 3.000
05 100 2.000
0 50 1000
o g 090 d o HNNNNmMMM G g T TN N 0 0
ZRRESRAARNANNANNARNEEE340498
LS5 ESZEESEEE3EEE3ZES
[ > e = ZC S EESEEFESELEEZSE
R - - R N R - e j
= = * = £ 2 b 2 £
S&P500 cari F/FAVOK S&P500 ileriye doniik F/K
=——SP500 F/FAVOK  ——SP500 Sy ortalama FO/FAVOK ~ ——+/-2std —SPSO0F/K  —SPS00 Sy ortalama F/K  ——+/-2std E
20,0 26,0
18,0 a 24,0
16,0 -
JIM 22,0
14,0 ! ‘mﬁ
12,0 W 0.0
10,0 18,0
:,3 16,0 LA |
20 14,0
2:0 12,0
0,0 10,0
ags98x NN Ny m LI QgY aggssss aaNNAn sx3sygy
2RRER=R ANOAR f238483 AR RRRER dyaNan 25354848
ZEEEZE R EESIZEEE 25822658 EEZZE5 EEZZEE32
§=52z2s= =3d:zs= =gfz=gg EERTLE5TE 0350525923237
T T E z T E z T T z




DOW PiYASA CARPANLARI

DOW cari F/SATIS DOW piyasa carpanlarn farkl seviyelere gére potansiyel

. —DOW F/SATIS ==DOW 5y ortalama FiYAT]SAIﬁ —+2 f-25td En Yiiksek F’::‘s Pm:‘;:inl FIFl:‘J?OH Pm:::“‘ ;"; Fma;;:“‘ E;::: vn‘;‘:wl
Dow cari 3,1x F/Sat|$; 10,1x 3 EnDisik 18 3% 7.3 -17% 1,6 26% 28502 -a2%
I3 . . I .- ortalama 24 -11% 106 21% 180 9%
F/FAVOK, 19,8x ileriye doniik 5 sV o ug ssam
; \ A
F/K ile 5 yillik ortalamasina ) i Wl —sou
kiyasla karisik bir gorinii i
tyasla karigik bir gérintim e 000
sergilemektedir. s 1500
1000
05
500
0
0 5 B O N g% %6 e
%SRS NSRSNNNNNRNRIISILns
XEeESEEETEEESEES - EE R E
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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 yatinm 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 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 sonuclar dogurmayabilir.
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