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ONE CIKANLAR

Bu sabah Asya piyasalaninda pozitif seyrin hakim oldugu gézlemleniyor. Fed'in faiz indirimine gidecegine dair artan beklentiler ve
Washington ile Pekin arasindaki ticaret geriliminin azaldigina yonelik sinyaller ylikseliste etkili oluyor. Baskan Trump Pazar giind, Cin ile
bir anlagmaya varilabilecegine yanelik agiklamalarda bulundu. Pazar giinii ABD'li ve Cin'li ekonomistler, Trump-Xi bulusmasindan Gnce
on gorisme gergeklestirdi. Bu gorismenin ardindan ABD Hazine Bakani Bessent agiklamasinda, liderlerin Persembe gini
gbriisebilecegi cok basanl bir cerceveye sahip olduguna dair gériislerine yer verdi. Ote yandan Japonya tarafinda, mali agidan daha
ihmh politikalara yénelmesi beklenen Senae Takaichi'nin Japonya'nin toparlanmasini sirddrmek igin ek tesvikler getirecegine yénelik
pozitif fiyatlamalar devam ediyor. Bu gelismelerle birlikte MNikkei endeksi ilk kez 50.000 seviyesini asti. ABD vadelilerinde bu sabah alicili
seyir hakim. Bugilin ABD'de dayamikh mal siparisleri ve Dallas Fed imalat aktivitesi verileri takip edilecek. Dayanikh mal siparisleri Eylil
ayl manset verisinin aylik bazda %0,1 disis kaydetmesi bekleniyor. Dallas Fed imalat aktivitesi verisine iliskin olarak ise piyasa
beklentisi bulunmuyer. Hatirlanacag) Gzere, Eyldl ayi verisi aylik bazda 6,9 puan dislsle -8,7 seviyesine gerilemisti. Euro Bblgesi'nde ise
1 ve 3 yillik enflasyon tahminleri agiklanacak. Hatirlanacag dzere Afustos ayinda beklentiler sirasiyla %2,8 ve %2,5 seviyelerinde
sekillenmisti.

Yarin ABD'de Richmond Fed imalat Endeksi, Conference Board Tiiketici Giiven Endeksi ve Dallas Fed Hizmet Endeksi verileri takip
edilecek. Imalat endeksi Ekim ayi verisine yonelik piyasa beklentisi aylik bazda 7 puan artigla, aylik -10 seviyesinde gergeklesmesi
yonlnde. Tuketici given endeksinin ise aylik bazda 0,8 puan azalarak 93,4 seviyesinde gerceklesmesi bekleniyor. Son olarak Dallas Fed
Hizmet Endeksi’'nin Ekim ayi verisine yonelik piyasa beklentisi aylik bazda 0,9 puan artis saglanarak 7,8 puan olarak gerceklesmesi
yénilnde fiyatlaniyor.



BIST100 yukarida...
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BIST 100 endeksi haftay: %4,36
kazancla 10.941 puan
seviyesinden tamamladi.

MSCI EM = XU100 F/K iskontosu MSCI EM Banka - XBANK F/DD iskontosu

—MSCI EM'e ghire BIST100 F/K iskontosu —5y ortalama iskonto —+/-2std ==M5C1 EM Bankalanna gire NBANK F/DD iskontosy =G5y ortalama iskonto




TAHVIL BONO PiYASASI

yon =—=Tlrkiye 10y Tahwil Fai

Iy Ortakama F

Tahvil piyasasi alicil...
—aftalik RepaFairi  —Manget Enflasyon  —Qekirdek En izl ——EM 10y aizi (saf eksen|

Yurt ici tarafta, TL tahvil
piyasalarinda alicil seyir
izlendi. 2 yillik gsterge
tahvilin bilesik faizi 18 bp
azaligla 940,23, 10 yilhk
gosterge tahvilin faizi 16 bp
azaligla %31,68 seviyesinden
islem gordii. BiST Kesin Alim
Satim Pazari’'nda islem hacmi
31,3 milyar TL'ye yiikseldi.
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Dolar / TL spot kuru 41,92
seviyesinde haftayl tamamladi.
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Ons Altin rekor kirdi...

Altin, Eylil ayinda FED'den gelen
25 baz puanlik faiz indirimi,
dinyada artan jeopolitik riskler
ve ayrica ABD federal
hikimetinin kapanmasinin
uzamasiyla birlikte yeniden
rekor kirarak ons basina 4 bin
dolar simirini asmisti. Cin-ABD
ticaret goriismelerinde olasi bir
anlasmanin gergevesinin
saglanmasi, Filistin ateskesi ve
ayrica Rusya-Ukrayna Savasi'nda
olasi pozitif gelismelerin
beklenmesinin etkisiyle Ons
Altin fiyatlarinda bir diizeltme
hareketi gormekteyiz. Ons Altin
fiyati 4.029 dolar seviyesinde
bulunmaktadir.

ABD 10 Yillik Reel Getiri ile Altin Ons Fiyati Eksi Faizli Global Tahvil Biyilkliigli ile Altin Ons Fiyati
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YURT DISI GELISMELER

o ABD'de Eyliil ayi TUFE enflasyonu %0,3 ile piyasa beklentisi olan %0,4'lin altnda kalirken, yilik manget enflasyon bir

Eyltil ay: TUFE %0,3 oldu... ay dnceki %2,9'dan %3,0'a yiikseldi. Cekirdek enflasyon ise %3,1'den %3,0'a hafifce gerilerken, aylik cekirdek
enflasyon bir &nceki ay %0,3 artmasinin ardindan %0,2 oldu. Benzin endeksi EylUl ayinda %4,1 artarak tim
kalemlerin aylik artisinda en biyik etken oldu, enerji endeksi ise ay iginde %1,5 arti gosterdi. Evde tiiketilen gida
endeksi %0,3, ev disinda tiketilen gida endeksi ise %0,1 artarken, gida endeksi ay iginde %0,2 yiikseldi. Ayhk
barinma enflasyonu, Agustos ayinda %0,4 artmasinin ardindan Eylll ayinda %0,2'ye gevserken, yillik barinma
enflasyonu %3,6 olarak gerceklesti. Tarifeye duyarl grupta, aylik giyim fiyatlan %0,7, yeni arac fiyatlan %0,2
artarken, ev mobilyalar %0,4 yikseldi. Saghk endeksi, Agustos ayinda %0,2 disis kaydettikten sonra, ay iginde
90,2 artti. Oniimiizdeki hafta yapilacak Fed toplantisi éncesinde, kosullar faiz indiriminin énindeki dnemli
engellerin artik kalmadigini gbsteriyor.

Haftanin giindemi ABD Merkez Bu hafta kiiresel piyasalarin odaginda Carsamba TSI 21.00'de agiklanacak faiz karari olacak. Fed, Eylil toplantisinda

Bankas! (Fed) FOMC toplantist... politika faizini 25 baz puan indirerek %4.00-4.25 araligina ¢ekmis, béylece 2025'in ilk faiz indirimini
gerceklestirmisti. Karar oy birligiyle alinmazken, yeni Gye Stephen Miran 50 baz puanlik indirim yoninde oy
kullanmsti. Banka, yil sonuna kadar 50 baz puan, 2026"da ise 25 baz puan daha indirim 6ngdriiyor. Ekim
toplantisinda hilkiimetin kapanma sdreci ve veri akisindaki gecikmelerin, Fed'in karar metninde “ekonomik
gorinimde artan belirsizlik” vurgusunu gliglendirmesi bekleniyor. Kararin ardindan Baskan Powell'in agiklamalan,
ozellikle yilin son iki toplantisinda faiz indirimi tempesuna iliskin ynlendirmeler agisindan belirleyici olacak.



Politika faizi %39,5...

Enflasyon baskilarina vurgu...

2026 beklentileri...

TCME, bu ayki Para Politikasi Kurulu toplantisinda politika faizini piyasa beklentilerine paralel %40,5'ten %329,5'c
dasdrdd . Banka ayrica gecelik borg verme ve borglanma faiz oranlarini sirasiyla %43,5'ten %42,5'e ve %39,0'dan
938,0'a dislrdd. Jeopolitik risklerin azalmasina ragmen, i¢ politikadaki belirsizliklerin devam etmesi, TCMB'nin faiz
koridorundaki asimetriyi koruyarak temkinli bir tutum sergilemesine neden olmus gérinlyor. Para Politikasi Kurulu
(PPK) agiklamasi, dezenflasyon sirecinin Eylil ayinda yavasladigini belirterek, Gslubunda ufak bir degisiklik yapti.
Piyasa tepkisi genel olarak nétr oldu: USD/TRY 41,98 civarinda sabit kalirken, 10 yillik ve 2 yillik tahvil getirileri
sirasiyla %32,45 ve %40,6 civaninda seyretti. Benzer sekilde, BIST-100 endeksi de agiklamanin ardindan neredeyse
yatay kaldr.

TCMB, Eylll ayinda enflasyon egiliminin hizlandigini belirtirken, talep kosullarinin ise enflasyonu disirlich seviyede
kaldigini ifade etti. Ancak, hanehalki talebinin iki geyrek boyunca ¢eyrek bazda daralmis olsa da (esas olarak net hata
ve stok artistan kaynaklanarak), perakende satiglar, kredi karti harcamalan, konut satislan ve otomobil satislarinin
tima belirgin bir ivme artisi gosterdigi igin talebin gérece gliciind korudugunu distnidyoruz. PPK metininde ayrica,
enflasyon beklentileri ve fiyatlandirma davramiglan yoluyla deflasyon siirecinin son dénemde zarar aldigini kabul etti.
Son Piyasa Katimecilan Anketi'ne géire, 2025 ve 2026 yil sonu enflasyon beklentileri sirasiyla %29,9'dan %31,8'e ve
920,8'den %22,1'e ylkseldi. Beklentileri y&netmek enflasyonun dismesi icin hala kilit Gnemde olmasina karsin,
Merkez Bankasi'nin finans sektriyle iletisimi sinirli durumdadir. Bu baglamda, 7 Kasim'da yapilacak Enflasyon
Raporu IV toplantisi, 2026 beklentilerinin sekillenmesinde ¢ok Gnemili olacak.

Piyasa Katilimcilan Anketine gbre 2025 igin yil sonu politika faiz oraninin %37,66 olacagim 6ngdrillrken, 2026
beklentileri ise %26,17 seviyesinde. Kurum olarak Aralik toplantisinda 200 baz puanhk bir faiz indirimi bekliyoruz,
zira aylik enflasyonun Kasim ve Aralik aylarinda %1,0-1,5 civarinda seyredecegi tahmin etmekteyiz. Aylik enflasyon
egilimindeki bu yavaglama, TCMB'ye dniimizdeki 2-3 toplantida flave indirimler icin alan saglayacaktir. Ancak, aylik
enflasyon rakamlarindaki sinirl iyilesme nedeniyle, 2026 yilinin ikinci ¢eyreginden itibaren faiz indirimleri
muhtemelen sinirli olacaktir. 2026 sonu politika faizi tahminimiz %27,0'dir.



MAKROEKONOM i

BUYUME Bilylime Beklentileri GSYH

Tirkiye ekonomisi 2025 yili ikinci o ]

geyreginde %4,8 biiyime kaydetti. e BRI T i 240
Mevsim ve takvim etkilerinden 190
arindirilmis G5YH ¢eyreklik bazda
%1,6, yillik bazda %4,6 artti.

Sektdrel bazda en glcli artis insaatta 2,50
%10,9, bilgi ve iletisimde %7,1 ve Lo0
sanayide %6,1 gerceklesti. Tarim

sektori %3,5, kamu yénetimi, egitim 050

ve saglik ise %1,2 kiiglldi.
Harcama tarafinda hanehalki tOketimi
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%5,2 azaldi. Sabit sermaye olusumu —P0l [sal eksen]  ——Sanayi Oretimi {sag
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38,8 artig gosterdi. Dig ticarette
ihracat %1,7 artarken, ithalat %8,8 55
yikseldi. £




MAKROEKONOM i

TUFE, Cekirdek Enflasyon, UFE

W Dz Sepeti [sad ekien) ==TUFE Cekirdak Enflasyor e

SRS

Eyliil ayinda TUFE enflasyonu
%3,23 olarak gercekleserek,
piyasa beklentisi olan %2,5
seviyesini asti. Buna bagh
olarak, yillik enflasyon orani
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MAKROEKONOMi

BUTCE

BUTCE Yilliklandinimig Biitce ve Nakit Dengesi {(mir TL) Yurt ici Borg Odeme Projeksiyonu (mn TL)

——Biitce Dengesi  ——Nakit Dengesi W AnaPara W Faiz
taraftan, Agustos ayinda 6,8

milyar TL 6zellestirme geliri

Kaydedildi, gesen yiln ayni
ayinda ise 5,0 milyar TL gelir
kaydedilmisti. Bu sonuclaria, ilk
sekiz aylik donemde biitce acifi
907,6 milyar TL'ye gerilerken,
son 12 aylik biitce acigi ise 2
trilyon 40 milyar TL'ye (GSYH'ya
oranla %3,6) diisti.

Merkezi Yonetim Biitcesi
Agustos ayinda 96,7 milyar TL
fazla verdi, gecen yilin ayni
ayinda ise 129,6 milyar TL agik
verilmisti. Boylece, ilk sekiz
ayda 15,4 milyar TL'ye ulasildi.
2024 yil toplaminda ise 59,4
milyar TL gelir yazilmisti. Diger
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EAR BEHGE

Agustos ayinda cari islemler Cari Denge/GSH ol et e
dengesi, piyasa beklentileri olan m-
5,4 milyar dolar ile uyumlu olarak

a 5455 8000
6.000

5,5 milyar dolar fazla verdi. I {ﬂh i

Gecen yilin ayri ayinda jj

kaydedilen 4,9 milyar dolarlik st su %

fazlaya kiyasla, 12 aylk cari 0

islemler acigi bir ay 6nceki 18,8 sa% 8 M if I
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MAKROEKONOMI GOSTERGELER

Tirkiye'ye iliskin gerceklesen
ve OVP tahmini olarak baz
makroekonomik géstergeler

wlbs

Gerpekdesen ove
015 2096 207 2018 23 2020 W11 M7 I3 | MpA IS mE 2027

GSYH Biyome (%) 61 3z 5 8 o3 12 114 55 51 35 4 a5 5

GEV {milyar TL, carl fiyagaria) 1333 1808 3am 72 a3m 5047 7243 15012 26546 44118 6L TISIS  E3ad

GEYH {milyar §, cani fiyatiaria) 252 863 Bs3 T2 761 nr a7 506 1130 131 18 1642 17

Kigl Bag G5VH (%) 11008 10883 M0ElE  §E81  S0IT 2337 5507 10653 13341 18551 1703 1ESS0 1040

e ) A

Ineacat jmilyar §) 155 153 168 17y 182 1m0 1352 2540 1S5F  BA0  IM9E mel 316

Ishalat milyar 5} 04 193 8 2120 199 m WA 3T M0 MED /IO WOE 4TS

D Tizaret Desgest (milyar ) et} an 59 41 a7 50 462 85 4063 L0 94 =11 579

Cari Ighemier Dengesi {mibyar §) a7 ar a1 21 8 ar 136 484 450 2D 286 5 26

Cari Ighemier Dengesi /G5TH %) 3.1 3.1 45 2.7 11 52 17 53 40 17 20 15 13

tiasron S S

GSVH Deflastr Artip, % Degigme 1.8 3 % 682 B3 333 134 [

TUFE (¥ Sams Defigion, %) ER 25 18 03 118 W5 36,1 543 BiZ 415 17% 57 70

.

Bllipe Denges! [mil yar U an 48 73 124 175; 005 1427 A9LY 2ATTL 1.ssu 15095 18863
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Igsiztik Oram %) ws 128 w3 133 e 12 120 14 LE] 82 58

|5 Gacine Eablma Oram (%) 504 512 5200 523 518 433 514 531 533 545 ss.n 555 56,0

Rl Eficti { bz Kisru ¥l Soma) E) 4 86 6 76 623 481 547 552

USDYTEY (Wil Sonu) 252 353 378 529 585 Ta4 134 87 295

uSDyTRY {Dralama) i 102 365 434 5568 02 BSE 1657 1349 322 401 #4481 3656

EURTRY (Wi Senu) 317 EE 455 13 EE7 310 151 e 7

EUR/TRY Ortalama) T 338 a1 5E8 536 504 103 14z

EUR/LSD (¥il Sonu] 109 105 130 115 112 122 14 7 L

EUR/USD {Ortalama) 111 111 113 118 112 112 12 11 11

Foarci 5] 37 55 7 51 3 1.4 71 101 5] E45 B3R E14 73,4

e e =

TCME Bir Hafta Vadeli Aepo Ihale Faiz Orars (%) 5 a0 1] up 120 1.0 148

TOME Apriiid Cvaalama Fanlama Maliyet (%) ER 23 128 2 114 17.0 18

BIST 100 7 781 1153 913 1144 1477 1858

Gesterge Tahwil Falzi EA 24 13 182 121 w1 7y



Rezervlerde artis..

16 Ekim Persembe giinii
toplam rezervlerin 195,1
milyar dolara, Net Uluslararasi
Rezerv (NUR) seviyesinin 77,7
milyar dolara, tim swaplar
hari¢ net rezervlerin ise 1,0
milyar dolar artisla 61,2 milyar
dolara yukseldigi
gorilmektedir.

TCMB Rezervier (mir USD) & Swap Pay (%)

Kisa Vadeli Dig Borg Stoku & Briit Rezerve

TCMB Rezervler (mir USD) Yurt disi Yerlesik Portféy Yatirimlan (mn USD)
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DOLARIZASYON & REEL EFEKTIF DOVIZ KURU

Dola rizasvonda Déviz Tevdiat Hesabi (mlr USD) & Dolarizasyon (%) Yurt igi Yerlesiklerin Déviz Mevduati (mir USD)

?l‘jkseli;-u e s Bireysed {sol)  —Kurumsal  —Kur Korumal Mevduat e
440

. P . 290 180

17 Ekim itiban ile mevduat 3 401

a1 sp 160 = = 80
bankalan genelinde toplam 250 % i:g g T :E
mevduat icinde TL mevduat ﬁs xg M0 50
(KKM dahil) oraninin %59,9 i 0 -
seviyesine geriledigi 17 =l \\ »
hesaplaniyor. KKM TL karsiligi i S T <
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y PRl 2 =l 2 S E E R RS NN

Tiirkiye'deki mevduat
dolarizasyonun ilgili haftada = %
Bu oran, gergek kigilerde : et ot el i —— A —" (S5

%44,2 seviyesine, tizel 3
kisilerde ise %39 seviyesine
ylikseldi. KKM dahil
edilmeyerek hesaplanan
standart TL mevduat orani da
#59,1 seviyesine gerilemis
oldu.




Politika faizi %39,5...

TCMB, bu ayki Para Palitikas
Kurulu toplantisinda politika
faizini piyasa beklentilerine
paralel %40,5'ten %39,5'e
disiirdii. Banka ayrica gecelik
borg verme ve borglanma faiz
oranlanm sirasiyla %43,5'ten
%42,5'e ve %39,0'dan %38,0'a
distrdd. Para Politikasi Kurulu
(PPK) aciklamasi, dezenflasyon
sirecinin Eylll ayinda
yavasladigimi belirterek,
uslubunda ufak bir degisiklik
yapti. Piyasa tepkisi genel olarak
nétr oldu.

Tiirkiye Reel Faiz TLREF

TSN A .

o



BASABAS ENFLASYON ORANLARI

5 —_

10¥ Breakeven 2Y Breakeven

—T B

2 ve 10 yilliklarda hazine

tahvil getirisi ve enflasyona
endeksli tahvil getirisi 0 .
arasindaki makasin acilmaya i

devam ettigi gériltyor.




YURT DISI YERLESIK PORTFOY YATIRIMLARI

Her iki piyasadan da cikis.. Yurt digi Yerlesik Portféy Yatinmlan (mn USD) Yurt dist Yerlesik DIBS Yatinmlan

Yurt disi yerlesikler, 17 Ekim o :
haftasinda 178 milyon dolarlik e :
hisse senedi ve 0,2 milyar a0 .
dolarlik tahvil (kesin satin alma, i
ters repo ve teminat dahil) satti.

Dibs Yabanci Payi:

6-10 Ekim:%7,03
13-16 Ekim: %6,92 £.000 . v ol

BIST Yabanci Pay::
16 Ekim: %37,56
23 Ekim: %36,87




Politika faizi %39,5'de...

TCMB, bu ayki Para Politikasi
Kurulu toplantisinda politika
faizini piyasa beklentilerine
paralel %40,5'ten %39,5'e
distirdd.

TCMB Faiz Oranlar m_

Gecelik Repo Fail —1 Haftalik Repa Falz
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Tiiketici gliveninde Reel Kesim & Tilketici Gliven Endeksi Sektérel Glven Endeksleri

gerileme... — Al Mesim Goven Endeksl  —Toketil Gilven Endeks fsaf eksen —foelSektor —Himet Sekton —Perakende —Ingaat
Tirkiye istatistik Kurumu (TOIK) ™ ... :

verilerine gore tiketici giveni Wx " =}

Eyldl ayinda geriledi. Tiurkiye i e

istatistik Kurumu ve Tiirkiye = 0o | CEEm === S E D
Cumhuriyet Merkez Bankasi =

ishirligi ile yiritilen tiiketici = A P

egilim anketi sonuglanindan

hesaplanan tiiketici giiven 8

endeksi, Agustos ayindaki 84,3

seviyesinden yiizde 0,4 i ;

oraninda azalarak Eylil'de 83,9 - 4

odu 3 EEEREE




KREDi BUYUMESi

13 haftalik, Yilliklandirilmi I{redi Biylimesi (% Toplam Mevduat ve Kredi Bliylimesi

Towd —ssau

10 Ekim ile biten haftada — Kredi Biyiime

20,0 trilyon TL'ye yiikselen j, :
mali olmayan kesime verilen 50,00
krediler hacminde 34,7 : 50,00
milyar TL artis gdzlendi. 40,00
Baylece mali olmayan : .00
kesime verilen kredilerde i . N o momom om % o
yilbasindan bu yana artis ¥ E % B E oz :

Temmu.

= E

%34,7 seviyesine yikseldi.

ik s W Mevduat ve Kred: Faulr! (4
TL'lik artis gosterdi. Tlketici

kredileri 2415 milyar '8 - —Tiketici Kredisi ~ —Ticari Kredi TL Mevdust “Z" Sgresd | ——Ortalama Kredi Faici  —Mevduat Faie ";z:
artarken, alt kalemlerde - i 60,00
bireysel kredi kartlari 6,9 0 e s0.00
milyar TL, ihtiyac kredileri e o S
13,6 milyar TL, konut - Z
kredileri 4,0 milyar TL, tasit 10 5.00 10,00
kredileri ise gok sirurli artis o

gosterdi.




TAHVIL PiYASALARI

EUROBOND
EUROBOND
Bono-Eurobond Son Haftalik  Yilbagindan =
Tiirkiye'nin 5 yillik Dolar cinsi
CDS risk primi 14 bp artigla253 1Y TRV Q0%  @bm)  (377hpe)
bp’dan islem gériirken, Ocak 2Y TRL 389%  (84bps) (163 bps)
2035 vadeli 10 yillhik Eurobond 10Y TRY N2% (15 bps) 219 bps
faizi 10 bp azalisla %6,57
seviyesine geriledi. §Y Eurobond$ 6.2% (3 bps) (15 bps)
10Y Eurobond$ T.0% {1 bps) (13 bps)



HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR

Cin-ABD ticaret gorasmelerinde olasi
bir anlasma igin gercevenin
belirlenmis olmasi ve ABD baskani
Trump ile Cin devlet baskani $i'nin 30
Ekim’de gériisecek olmasi piyasalari
pozitif etkilerken Trump ayrica
Brezilya ile de bir anlasma
yapacaklarini belirtti.

S&P 500 vadeli islemleri %0,80'lik bir
artisla 6.881'den iglermn gérmektedir.
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BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

BIST 100 endeksi haftayi
%3,29 kayipla 10.208 puan
seviyesinden tamamlad.
Sektorel olarak Mali Endeks -
%2,36, Hizmetler -%:2,34 ile
negatif seyrederken, Sanayi
%1,85 dist.

enseiier ] urum | BANK_ USN_| X030 W00 U100 xiumy

Piyasa Degeri (bin TL) 15.043.731 2.017.220 4.136465 6.945.930 8.187.285 10.165.615 3.219.685 4.878.116
Piyasa Degeri (bin USD) 359.004 48.140 98712 165.757 195.381 242592 76.834 116.413

Halka Agik Ply. Deg. (bin TL) 4.631.366 519.797 1278593 2.363.995 2.684.732 3.247.502 883.507 1.383.864

Halka Agik Ply. Deg. (bin USD) 110523 12.405 30512 56414 64068 77.498 21084 33025
Halka Aciklik 31% 26% 3% 3a% 33% 32% 27% 28%
Toplam igindeki Pay 100,0% 11,2% 27 6% 51,0% 58,0% 70,1% 19,1% 29,9%
Haftalik Getiri 68% 12,5% 5,8% 8.2% 8,0% 7,2% 45% 61%
Aylik Getiri 2% 6% 5% 5% 4% 1%

YBB Getiri 22% 8% 11% 10% 1% 11% 56%

1 Yillik Getiri 37% 23% 18% 22% 21% 23% 7% | sm |
F/K 21,1x 5,6x 114,1x 13,3x 14,1x 16,2x 31,2x 56,0x

P/DD #VALUE! 1,2x #VALUE! 1,2x 1,2x 1,3x 1,6x HVALUE!



CDS VE BORSA ISTANBUL KARSILASTIRMASI

Tirkiye'nin 5 yillik Dolar cinsi
CDS risk primi 14 bp artisla
253 bp'dan islern goriirken,
CDS cephesindeki diisiis
bankacilik endeksini pozitif
etkilemektedir.

CDS & 10 yilhik Tahvil Faizi Dolar bazh XU100 & CDS

—CDS  —XU100 ($)

200

=]

—Ds

—10 Yullik Tahwil

400



BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSi GETiRILERI

Borsa istanbul Sektéir Endeksi Getirileri (Haftalik) Borsa istanbul Sektér Endeksi Getirileri (YBB)

TCMB'nin faiz indirimi ve Ankara
42. Asliye Hukuk
Mahkemesi'nin, 4-5 Kasim
2023'te yapilan CHP 38. Olagan
Kurultay'nin iptali istemiyle
acilan davanin "konusuz
kalmas!" sebebiyle "karar
verilmesine yer olmadigina”
hilkmetmesi Borsa Istanbul’'da
pozitif bir seyrin olusmasini
saglad.

7 ¢
_— s
. o

Gectigimiz hafta sigorta ve
banka sektorii pozitif
seyrederken, turizm endeksi ¢ok
hafif negatif ayristi.

Orman,

50 00 50 100 150 200 000 00 1000




XU100 HiSSELERi RELATIF GETIiRIiLERI

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

Sird Hisse Haftalik Getiri (%]  Sira Hisse Haftahk Getiri (%) Sira Hisse YBE Getiri () Sira Hisse YBE Getiri (%)
iwese ERSE | woesen  op NN 1 EseN EEEE | woven

2 asels o0 ks a4l

BIST'te makroekonomiye

2 HLGYD B i ssEoe 156 [N
dair gelismelerin dikkatle 3 ISCTR [y s8roio -131 [ 3 BQLC B breaz sepuoM 365 [
izlendigini gérilyoruz. axeomo [ gls 97 DOHOL  -10,7 [ | scs [ e s7zoren  -azs |
5 YKBME :.'o 96 ZOREN  -10,0 Ij 5 POLHOD 59,27 96 KONYA  -31.E l:-
& TAVHL | e 95 CEMAS 9.8 | & HALKE B sa os ares 317 [
7 ISMEN | e 94 NUHCM 9,6 - | 7 SKENK | ET 9tsase 302 [
8 GUBRF | 93 GOODY 9,1 [ | 8 HLGYD B 2 93arck 295 [
a9 TskR | AW 92 NETAS 82 [ | 3 EGGUB B 92 KORDS  -284 [ |
10 GSDHO B 56 91 (GGUE 8,2 - | 10 EKGYO | AEEETET 91 pns 253 [
11 KRVGD B sss 90 AKSEN  -7.8 [ | 11 BAGFS | ALY 00 TRAK  -28,2 - |
12 SKBNK B 55t 29 DEVA 62 [ ] 12 TuPRS | AREET 80 GOZDE  -26,0 [ |
13 HEKTS B s 58 KDZM 58 | 13 TOASO B 2955 BB EGEEN 24,7 |
14 ALGYD B sz 87 AEFES 5,6 I | 14 ENISA E s B7 KARSN  -24,6 - |
15 KCHOL B s 86 BERA 5,6 [ | 15 15FIN E = 86 MGACS 23,3 - |



ANALIST HEDEF FiYAT BEKLENTILERINE GORE BIST 100

ENDEKSI TAHMIN MODELI

Modele gire BIST 100 i Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gore BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli =
endeksinde yiikselis e
beklentisi bulunuyor...

L]

16000 o

14000 4

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

ortalamalarini kullanarak
olusturdugumuz modelde
endeks yukari yonlii bir
potansiyel tasimaktadir.

8000 o

Loan

o+

T T T T v T T -25
Ekil®  Hazlé Sub1?  Ekil? Haz 1B Sub1d  Ekild Hazdd Sub 21 Eki2l Hazd2 ubi3d EWI Harld SwbiE EWE

PUAN = Hedef =——xU100



BLOOMBERG HEDEF FiYAT DEGISiMIi

XU100 Hedef Fiyat XBANK Hedef Fiyat

bsen)  ==NUI00 ==Hedef Potansiyel [sa ekien)  ee(EAME  e—teded
20000 B
Bloomberg hedef fiyatlari ile 18000 _
bankalarin performansi o 0000
arasinda makas giderek i
kapanmaktadir. Bununla £
birlikte XBANK’'da hedef paes
fiyatlarda da bir yiikselis 10000
gorilmektedir. 8000 10000 7
000 20
[k 5000
{LLE i




XU100 & MSCI EM F/K

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

—S0 e i BISTI00 /'K [dkonbeie —15T100 FK

—1ST100 Sy cetidama F/X —0 N Sy ortalama 1R

— S0 E K BIST100 Sy ertal P8 kot

2 FiK Tiirkiye EM  iskonto Potansiyel

Bist F/K_a;_|5|ndan“4,“2x En Yilksek 110 215 -45% | 136%
carpan ile islem goriirken, En Dilsiik 5 01 mx | 2%
MSCIEM'e géire %61,1 "":‘a"""“ ii 12: ";;: -
1 =, cal " 1 e
iskontolu seyretmektedir. Ortalama iskontoya Donis Carpami 6,1 1%

Baylece 5 yillik
ortalamasinda seyrediyor.

XU100 F/K XU100 F/K iskontosu

——ry ——BET00 Sy ortalama /K —ad ——MSCl EM’e gire BIST100 F/K iskontosu —5y ortalama iskonto —+/-2std




Sinai Endeksi cari F/K
acgisindan 3,2x ile islem
gorirken MSCIEM'e gore
epey iskontolu
goriinmektedir.

XUSIN F/K iskontosu ise %86.

XUSIN & MSCI EM SINAI FfK XUSIN & MSCI EM F/K iskontoya géire Potansiyel

FfK Tiirkiye EM iskonto  Potansiyel
En Yilksek N7 12 25% T2
En Diisilk 139 7.2 -BE% -IT%
ortalama 56 133 -35%

cari 26 183 -86% 112%
Ortalama iskontoya Dénilg Carpar 83 216%

XUSIN F/K XUSIN F/K iskontosu

= WLIEIN FE s

Nisan 24

= u{ b

0% —MSCIEM Sanayiye ghire KUSIN B iskontasy  — Sy ortalama iskonto

w
£

Temmuz .



XBANK & MSCI EM BANK F/DD

XBANK & MSCI EM BANK F/DD

M EM Ban P —— T
KBANK Sy — EANK FJOD
— 5y armlims it

XBANK & MSCI EM F/DD iskontoya gére Potansiyel

P F/DD Tiirkiye EM iskonto Potansiyel
Bar_ikacmk Sektori —12 a\_,r s e R
cari F/DD agisindan 3,4x ile En Dilsiik 1,04 64 e 700
islem gériirken MSCI EM’e sk DL oM v
: 3 car 342 97 -65% -16%
gore 9665 iskontolu Ortalama iskontoya DEnils Carpam 332 -3%

seyretmektedir.

XBANK F,J’DD XBANK F/DD iskontosu

——MSCI EM Bankalanina gire XBANK F/DD iskontosy  —Sy ortalama iskonta




NASDAQ Piyasa Carpanlari

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

— NASDACF[SATE MASDAG Sy ortalama FIYAT/SATIS —-g;m i ;'::“ M;:""' F"":"f‘ Mz“'" ;"‘; M;:"" t;:;: M‘;"’"
? En Dl 15 4T 130 % 1,0 1% mers =%
aortalama 51 I 198 15% 55 %
° M A-M arl &6 213 a8 2358
. 5 T A i ¥ RS
NASDAQ cari 6,6x F/Satis, : M N/‘\'\M./-"" ;
23,3x F/FAVOK, 27,9x ileri ) v
doniik F/K ile 5 yillik s
ortalamalar civarinda i
islem gormektedir. 2
E 3 EXENE % £
z 8 283 828 ] : 5 :
B 1 5 5 £ i £ £ : :
NASDAQ cari F/FAVOK NASDAQ ileriye déniik F/K
—NASDAQFFANDE  ——=NASDAD Sy ortalama FO/FAVOR  =——+/-25td —MNASDAQ F/K ——MNASDAC Sy ortalama F/K — 25t m
30,0
5,0 100
" W ™,
5,0 = o e
s WAL
o
20,0
10,0
50 15.0
10,0 N
£ 5 5




S&P500 PiYASA CARPANLARI

S&P500 cari F/SATIS S&PS00 piyasa ¢arpanlan farkl seviyelere gire potansiyel
5 . Ffsatyy Folmsiyel F/FAVOR PFotansiyel  F/K  Fotansiyel Endeks  Potansiyel
—5P500 F/SATIS ~——SP500 Sy ortalama FIYA' —_— En Yiiksek 15 % 182 12% F>1) (=9 e [
4 En Diik 22 -3 ms 3% 152 2% 2270 5%

3 cralama 28 1% 0 14% mn 1%

S&PS500 cari 3,5x F/Satis, LA L UL L A -
16,3x F/FAVOK, 22,8x :
ileriye dontk F/K ile 5
yillik ortalamasinin
Ustiinde seyrediyor.

e

Ekim 20
Temmuz 22

Ocak 22
Ekim 23
Misan 25
Temmuz 25
Ekim 20




DOW PiYASA CARPANLARI

DOW cari FfSATIS DOW piyasa garpanlan farkl seviyelere gire potansiyel

: FiSaty  Potams FFAVOR  Potansiyel Potansiyel  Endeks  Potansiyel
—==DOW F/SATIS  ——DOW Sy ortalama FYAT/SATIS  ——+2/-2std i | F® i o

En Yiiksek 8 o 157 Fre wns L3 47207 .3
3 En Dibpitk 18 -36% 13 ~2r% “eE % 26502 4%
crtalama 24 14% 106 16% pLt:] 1%
25 @ 28 81 ms 47207
Dow cari 3,1x F/Satis, 10,1x 1‘ Bt
F/FAVOK, 20,6x ileriye déniik .1
F/K ile 5 yillik ortalamasina .
kiyasla karigik bir gériiniim 3

sergilemektedir.

Ekim 22
Ekim 24

Temmuz 22

—DOW F/FAVEEK  —DOW Sy ortalama FO/FAVEK  ——-+/-25td

—DOW Sy ortalama Ffk  ——+/-25td

18,0

16,0

14,0

120

10,0

80

6,0

4,0

20 10

0,0 e 10,0 5
Ess3E EFEUE E
252ES s382Ex= ]







Ozel Bankacilik
£ 5o WhatsApp Hatti

3 0530917 4114



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. Bulten 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. Yatirim
danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine 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.



2’{ Ziraat Katiim
Orl EBankbaclitt

istssiemiz) ([©ossosmana) [PSIGIWEN ()indir



https://www.ziraatkatilim.com.tr/sube-ve-atmler
https://qrco.de/bdN8YB
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