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ONE CIKANLAR

Asya-Pasifik piyasalarinda bu sabah agirlikli pozitif seyir hakim. Cin'de haftasonu agiklanan veriler UFE'de deflasyon egiliminin
devam ettigine isaret etti. Beklentinin %0,1 diisiis oldugu TUFE, Ekim'de yilik bazda %0,2 artti. Cekirdek TUFE %1,2 artarken,
gida fiyatlar %2,9 diisiis kaydetti. Diger yandan UFE ise yillik bazda %2,1 diisiis kaydetti. Boylelikle Gi¢ yillik gerileme devam etti.
Cin ekonomisi, i talepteki zayiflik, yerel yénetimlerin borg yiikii, gayrimenkul sektdriindeki durgunluk ve ABD'nin tarife
politikalarinin yarattigi belirsizliklerin etkisiyle baski altinda kalmaya devam ediyor. Bu arada Cin, kritik minerallerin ve siiper sert
metallerin ABD'ye ihracatina getirdigi yasagi askiya aldigini duyurdu. Cin Ticaret Bakanligi’'ndan yapilan agiklamada, séz konusu
tedbirlerin 27 Kasim 2026'ya kadar askiya alindigi belirtildi.

ABD Senatosu’nda Demokratlar ve Cumhuriyetgiler’in, hitkkiimetin agilmasina yénelik gegici biitge konusunda anlastigina yonelik
aciklamalar sonrasi ABD vadelilerinde bu sabah pozitif seyir izleniyor.

Bazi ilimh Demokrat senatérler, Senato’nun (g yillik harcama tasarisini kabul etmesi ve hitkiimetin geri kalan fonlarini Ocak
sonuna kadar uzatmasi halinde, hukimetin yeniden agilmasina “evet” oyu vereceklerini agikladi. Senato Cogunluk Lideri
Cumhuriyetgi John Thune, pazar gecesi ilml Demokratlarla bir uzlasmaya vardiklarini belirterek bu anlasmayi onayladi ve
strecin hizlandirilmasi amaciyla acil oylama ¢agrisi yapti. ABD Baskani Donald Trump da konuyla ilgili yaptigi agiklamada, “Cok
yaklastigimizi diistntyorum; hitkiimetin kapanmasini sona erdirmeye gok yakiniz” ifadelerini kullanarak taraflar arasinda
ilerleme saglandigina isaret etti.

Kiresel piyasalarda bugiin veri akigi sakin seyrederken, Euro Bolgesi’nde Sentix yatinnmci giiveni agiklanacak. Endeksin Kasim‘da -
5,4'ten -4,0’a gerilemesi bekleniyor.

ABD'de Carsamba giinii MBA mortgage basvurular takip edilecek. Onceki veri %1,9 disiise isaret etmisti. Persembe giinii
enflasyon verisinin aciklanmasi bekleniyor. Ekim ayi TUFE verisinin manset bazda aylik ve yillik olarak sirasiyla %0,2 ve %3,0 artis
kaydedecegi tahmin ediliyor. Cekirdek veride de 6ngoriiler aylik %0,3, yillik bazda da %3 artig yéniinde. Verinin beklentilerle
uyumlu gerceklesmesi halinde, Fed'in Aralik’ta bir indirim daha yapabilmesi icin olusan alan korunacaktir. Euro Bélgesi‘nde yarin
Zew beklenti anketi, Persembe glinii sanayi Uretimi verisi yayimlanacak. Eyl{l ayi verisinin aylik ve yillik bazda sirasiyla %0,8 ve
#62,1 artis kaydetmesi bekleniyor



BIST100 asagida...

BIST 100 endeksi haftayi %1,23
kayipla 10.924 puan
seviyesinden tamamladi.
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TAHVIL BONO PiYASASI

Tahvil piyasas| saticili... Enflasyon ve Gecelik Repo Orani EM — Tiirkiye 10 Yillik Faiz Oram
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Dolar/TL hafif yukanda..

Dolar / TL spot kuru 42,23
seviyesinde haftayi tamamladi.

2019’dan bu yana EM FX Ortalama—TL Performans Enflasyon Orani — Dolar Kurundaki Yillik Degisim (%)
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Ons Altin’da tepki yiikselisi ABD 10 Yillik Reel Getiri ile Altin Ons Fiyati Eksi Faizli Global Tahvil Biiyiikliigii ile Altin Ons Fiyati

—ABD 10y Reel Getiri (ters eksen)  —0Ons Altin (sa@ eksen) —Global Negatif Faizli Tahvil BlyilklGgi =—0ns Altin (sag eksen)
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Ons Altin fiyati yukar yonlu bir
tepki yaparak 4.076 dolar
seviyesinde bulunmaktadir.



YURT DISI GELISMELER

ABD Senatosunda Demokratlar ve Cumhuriyetgiler, 40 giin hiikiimetin kapali kalmasinin ardindan hiikimetin
acgilmasina yonelik gegici biitge konusunda uzlagmaya vardi. ABD Senatosundaki bazi ihmh Demokratlar, gegici biitge
konusunda "evet" oyu vereceklerine iliskin agiklamalarda bulundu. Yerel saatle pazar aksami toplanan ABD
Senatosunda yapilacak oylamada, hiikiimetin ocak ayi sonuna kadar fonlanmasini saglayacak gegici biitcenin kabul
edilmesi bekleniyor. Ayrica, ABD Bagkani Donald Trump, glimrik vergilerinden elde edilen gelirle Amerikalilara “en
az 2000 dolar” dogrudan 6deme yapacagini agikladi. Yitksek Mahkeme'de yasal inceleme altindaki tarife
politikasiyla hem vergi miikelleflerini &diillendirecegini hem de ulusal borcu kapatmayi hedefliyor.

ABD'de hikimet agilsa da ylz ylze veri toplamanin durmasiyla Fed'in Aralik karari agisindan kritik Gneme sahip
Ekim ay1 TUFE verisinin agiklanmama ihtimali oldugu séyleniyor.

New York Fed Baskani John Williams, Fed'in Aralik ayindaki faiz kararinin “gercek bir dengeleme stireci” olacagini
belirtti. Enflasyonun yiiksek seyrettigini ve disiis isareti gostermedigini de ayrica soyledi.

Cin'de tiiketici fiyatlari Ekim ayinda beklentilerin aksine yiikselis kaydetti. Ekim’de gergeklesen tatil doneminde
seyahat, gida ve ulagim talebini artirmasi fiyatlara yukari yonlii etki yapti. Ekonomistler bu ivmenin kalici
olmayabilecegine dikkat gekiyor. Ulusal istatistik Birosu’nun verilerine gére tiiketici fiyat endeksi (TUFE) Ekim'de
yillik bazda yiizde 0,2 artis gosterdi. Bu veri, Eyliil ayinda goriilen yiizde 0,3’liik disiistin ardindan geldi. Bloomberg
anketine katilan ekonomistler ise fiyatlarin ylizde 0,1 gerilemesini bekliyordu. Oynak kalemler olan gida ve enerjinin
harig tutuldugu cekirdek enflasyon ise yiizde 1,2 yiikseldi.

Cin, galyum, germanyum ve antimon gibi kritik mineraller ile stiper sert metallerin ABD'ye ihracatina getirdigi yasagi
askiya aldigini bildirdi.

Japonya Merkez Bankasi'nin (BOJ) son yénetim kurulu toplantisinda yapilan politika tartismalarinin tutanaklari, bir
sonraki faiz artisinin aralik ayinda gergeklesebilecegini isaret etti. Yonetim Kurulu, 30 Ekim‘de sona eren iki ggmliik
toplantida 7’'ye 2 oyla faiz oranlarini sabit tutma karari almisti.



Aylik TUFE enflasyonu %2,55...

2026 enflasyon hedefi %16 olarak
kald...

Enflasyon tarafinda daha iyimser bir
ton...

Ekim ayinda TUFE enflasyonu %2,55 olarak gergeklesti. Bu rakam, piyasa beklentisi olan %2,8'in altinda kaldi. Buna
gore, yillik enflasyon orani Eylul ayindaki %33,3'ten %32,9'a geriledi. Bu arada, B ve C endekslerine gore cekirdek
enflasyon, bir ay onceki %32,9 ve %32,5'ten sirasiyla %32,5 ve %32,1'e gerilerken, aylik rakamlar sirasiyla %2,43 ve
%2,41 oldu. Beklenenden iyi gelen sonug, akaryakit ve otobis/ucak bileti fiyatlarindaki diisiisii yansitan ulastirma
grubundan kaynaklandi. Mevsimsellikten arindinlmig aylik trend enflasyonun %2,1-2,3 araliginda oldugunu
hesapliyoruz, bu da Ug¢ aylik ortalamaya goére bir iyilesme oldugunu gésteriyor. Ayrica, ortalama medyan fiyat artigi
Ekim ayinda %1,3 olarak gergeklesti, gecen yilin ayni ayinda ise %1,6 olmustu. 143 ana kategoriden 118'inde fiyat
artislan kaydedilirken, 18'inde dislsler goriildi ve 7'si degismedi. Bu durum, énceki ayin egilimine kiyasla hafif bir
bozulma oldugunu gosteriyor. Verilerin agiklanmasinin ardindan, yil sonu enflasyon tahminimizi %31,5 olarak
degistirmedik. 2026 sonu tahminimiz ise %22,5 olarak kald..

Gegtigimiz hafta dizenlenen Enflasyon Raporu basin toplantisinda, Merkez Bankasi 2026 enflasyon hedefini %16'da
sabit tutarken, 2025 yil sonu enflasyon tahminini %27'den %32'ye yiikseltti. Y1l sonu yaklasirken, Banka 2025
tahmininin {st ve alt sinirlarini yakinlastirarak sirasiyla %33 ve %31 olarak belirledi. TCMB ayrica 2025 yil sonu
hedefini %24 olarak korudu. Banka, gida enflasyonu tahminlerini 2025 icin %26,5'ten %32,3'e, 2026 igin ise %17'den
%18'e yukari yonli revize etti. Enerji disi emtia fiyatlarindaki artis nedeniyle ithalat fiyati varsayimlari da
yikseltilirken, petrol fiyati varsayimi varil basina 69,8 dolardan 69,0 dolara disdriildii. 2026 igin gida ve ithalat
fiyatlanina iliskin varsayimlar yukari yonlii revize edilirken, igsel para politikasi tepkisiyle ig talepteki yavaslama
belirginlesmesi bekleniyor.

Baskan Karahan, talep kosullarimin Gglincli geyrekte deflasyonist seviyelere geri dondigiinii belirterek, kredi karti
harcamalarindaki yavaslamanin bunu teyit ettigini séyledi. Ancak, konut satislari, otomobil satislari ve tiketime
dayali vergi gelirleri gii¢li ivmesini stirdlirdUg0 igin ig talebin hala glicini korudugunu degerlendiriyoruz. Para
politikasinin durusuna iligkin bir soruya yanit olarak Karahan, Merkez Bankasi'nin faiz indirimlerini durdurmaktansa
gevseme hizimi azalttigini tercih ettigini belirtti. Ayrica, TCMB'nin Eylll ve Ekim enflasyon rakamlarini piyasanin
yaptig kadar olumsuz degerlendirmedigini vurguladi.



MAKROEKONOM I

BUYUME

Bilyiime Beklentileri
Turkiye ekonomisi 2025 yili ikinci
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MAKROEKONOM I

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

BUTCE

BUTCE
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CARi DENGE

Agustos ayinda cari islemler
dengesi, piyasa beklentileri olan
5,4 milyar dolar ile uyumlu olarak
5,5 milyar dolar fazla verdi.
Gecen yilin ayni ayinda
kaydedilen 4,9 milyar dolarlik
fazlaya kiyasla, 12 aylik cari
islemler agigi bir ay 6nceki 18,8
milyar dolardan 18,3 milyar
dolara ( GSYH'nin yaklasik
%1,2'si) geriledi.
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MAKROEKONOMI GOSTERGELER

Gergeldesen ovp
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 | 2024 2035 2026 2027

Bayime
‘GSYH Biyisme %) 61 32 5 28 09 18 14 55 51 35 4 45 5
GSYH [milyar L, cari fiyatiarla) 2339 2609 3111 3724 4300 5047 7249 15012 26566 44218 61540 72915 83132
‘GSYH [milyar §, cari fiyatiarla) 862 863 853 789 761 n7 807 906 1130 1331 1465 1642 1774
T['Jrkiye’ye iliskin gerceklesen Kisi Bagi GSYH (5] 11019 10883 10616 9693 9437 B597 9592 10659 13243 15551 17028 18990 20420
T |Bdemeler Dengesi
ve OVP tahmini olarak bazi inracat (milyar §) 155 153 169 179 182 170 2252 25840 2556 2840 2796 2961 3196
o0 m ithalat milyar §] 204 193 28 220 199 20 M4 3637 3620 3450 3690 3906 4175
makroekonomik gostergeler O Ticaret Dengesi (milyer $] 49 -0 59 41 a7 50 462 095 1063 BL0 894 945 979
Cari Islemler Dengesi (milyar $) 2 27 41 2 8 a7 436 484 450 220 286 256 226
Cari |slemler Dengesi/GSYH (%) 31 31 48 2.7 11 52 1.7 53 40 47 20 16 13
GSVH Deflatir Arti, % Defisme 148 29 96 682 @03 339 134 85
TOFE (% Sanu Degisim, 5] 88 25 119 203 118 146 361 643 648 415 175 97 7,0
Biitge Dengesi (milyar L) 24 30 48 73 124 4733 2015 1427 14913 21770 -16889 10095 -18863
Biitg e Dengesi /GSYH (¥ 10 1.1 15 20 EY) 35 28 10 56 49 7 2.6 23
)
igsizlik Oram (%) 109 128 103 133 136 132 120 104 94 93 95 92 88
Is Gixcine Katima Orani (%) s04 512 520 513 518 493 514 531 533 545 550 555 56,0
Diviz
Resl Efeksif Déviz Kuru (¥l Sonu) 99 a4 26 % 13 623 a1 547 552
USD/TRY (¥ Sonu) 292 353 37 51 595 7,44 8B4 187 15
USD/TRY (Ortalama) 73 am 365 484 568 702 898 1657 2349 3322 4201 4441 4686
EUR/TRY (¥l Sonu) 317 an 455 606 667 9,10 11 200 327
EUR/TRY {Ortalama) 30 3 412 569 636 8,04 05 174 58
EURJUSD ¥ Sonu] 109 105 120 115 112 122 124 107 110
EUR/USD [Ortalama) 111 111 113 118 112 114 12 11 11
petrol (3} a7 55 &7 51 66 414 71 101 83 849 838 814 79,4
pyscosergetens | __ | |
TCMEB Bir Hafta Vadeli Rega Ihale Faiz Orami (%) 75 80 80 24,0 120 170 140
TCMB Agwrlikly Ortalama Fonlams Maliveti (%] 88 83 128 M1 14 170 140
85T 100 717 781 1153 913 1144 1477 1858

GBsterge Tahvil Faizi 84 84 112 188 181 10,1 27



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

—Briit Rezenv —DowizVarkkar —Swap Orani (sag

Rezervlerde artis..
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DOLARIZASYON & REEL EFEKTIF DOVIZ KURU

Dolarizasyonda d|'_'|§i_'|§_,, Déviz Tevdiat Hesabi (mir USD) & Dolarizasyon (%) Yurt igi Yerlesiklerin Déviz Mevduati (mir USD)
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karsiligi dovize endeksli bir 150 w0 10
varlik sayarak i iiEsEREREEEE s 2 3 % % 2.8 2 8 % =% 7 8 8
5 P " 2§ ¢ 3 B i Pz B2 £ £ 5 % 2 f S % 3
hesapladigimizda Turkiye'deki & 3 £ 6 3 2 &8 5§ E B & g 53 3 25 8 7 £ z § 8 ¢
: o : F % & & 3§ g 2 e 2 5 £ 2 &8
mevduat dolarizasyonun ilgili = £ 5 ¥

haftada %39,9'a geriledigini -
goriiyoruz. Bu oran, gergek
kisilerde %43,6 seviyesinde, JE—

tiizel kisilerde ise %38,2 B 121000
seviyesinde kaldi. KKM dahil 16.000
edilmeyerek hesaplanan
standart TL mevduat orani da
%60,1 seviyesine yiikselmis
oldu.
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Politika faizi %39,5...

TCMB, gegen ayki Para Politikasi
Kurulu toplantisinda politika
faizini piyasa beklentilerine
paralel %40,5'ten %39,5'e
disirdi. Banka ayrica gecelik
borg verme ve bor¢lanma faiz
oranlarini sirasiyla %43,5'ten
%42,5'e ve %39,0'dan %38,0'a
diisiirdii. Para Politikasi Kurulu
(PPK) agiklamasi, dezenflasyon
strecinin Eylul ayinda
yavasladigini belirterek,
tislubunda ufak bir degisiklik
yapti. Piyasa tepkisi genel olarak
nétr oldu.

Tirkiye Reel Faiz TLREF

——

TLREF




BASABAS ENFLASYON ORANLARI

10Y Breakeven 2Y Breakeven

Spread ===10Y Breakeven === 10y Benchmark Spread =2 Breakeven ——2Y Benchmark
2 ve 10 yilliklarda hazine 0 ©
tahvil getirisi ve enflasyona S o
endeksli tahvil getirisi -
arasindaki makasin agiimaya . 40
devam ettigi goriiltyor. I .
0

3

Kasim




YURT DISI YERLESIK PORTFOY YATIRIMLARI

Her iki piyasadan da gikis.. Yurt disi Yerlesik Portfoy Yatinmlar (mn USD) Yurt digi Yerlesik DIBS Yatirimlarn

——Hisse ==DIBS (4 haftak) Shanc DS St forityar 3} ——Yabanca AES P

TCMB verilerine gére 20— 24 Ekim £.00

2025 haftasinda yurtdisi N

yerlesikler (yabancilar) fiyat ve kur ~ °™*

etkisinden arindinlmig olarak hisse

senedinde 118,5 milyon dolar net

satis gergeklestirdi. DIBS tarafinda yooo

haftalik kesin alim-satim

islemlerine gore (repo harig) 0

yabancilar Tahvil’de haftalik 441,8

milyon dolar net satig 2000 SEippEEif iEEEiEiisis

gerceklestirdi. SERE ’ ? =
e Yurt digi Yerlesik Hisse Yatinmlar

Dibs Yabanci Pay:: 6000 —

13-16 Ekim: %6,92

24 Ekim: %6,76 e
-10.000 .

BIST Yabanci Pay:
23 Ekim: %36,87
24 Ekim: %36,61




Politika faizi %39,5'de... ___________ VerimEgisi |

Gecelik Repa Faizi  —1 Haftalik Repo Faiz

sol| 2a0 Verim Egrisi
55
5o 230
. ies g 22,0
TCMB, bu ayki Para Politikasi 39| 210
Kurulu toplantisinda politika 2 200
faizini piyasa beklentilerine %190
paralel %40,5'ten %39,5'e 0 180
dugurdu 1 9 9 S oo e o v s = g o 1m0 —Last
p Y 16,0 —Last Week
E
E r‘E E “E 150
= : - - - M &M ¥ 2y 3y 5Y 6Y ay 107
Swap-Bono Spread Swap Egrisi
mmSpread Son  mmSpread Gegen Hafta Swap Egrisi  —~Bono Egris mmSpread(Son-Gegen Hafta)(sag eksen) —Son ——Gegen Hafta

ir

=

]
)

g 2 3y S¥ 107 LY} M M 12M 2 ay sY 7 107



Tiiketici gliveninde
gerileme...

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

Reel Kesim & Tiiketici Gliven Endeksi

100

—Reel Kesim Given Endeks:

105,1

102,0
55
911

Eylil 23

— Tiiketici Given Endeks {sag eksen)

Eylil 25

Sektdrel Giiven Endeksleri

—Reel Sektér —Hizmet Sektaro

100

Ekim 23

Arahk23

Subat 24

Perakende Insaat

Agustos 25

Ekim 25



KREDi BUYUMESi

Toplam Mevduat ve Kredi Biiyiimesi

Kredilere mevsimsellik ve

0.0 —Mevduat Biiylimesi —Kredi Blyilimesi
kur etkisinden arindiriimig \ 0000
olarak bakildiginda, 13 30,00
haftalk yilhklandiriimig 60,00
hareketli ortalama (trend) 40,00
blyiimenin 31 Ekim ile biten 20,00
haftada %24,3 seviyesine 4 03 m m 3 % % % % 8 3 9 ° 4
geriledigi izleniyor. Bdylece ) i £ 8 ; i £ 8 5 8 £ 8 5 & %
- 35 g LLEER3: 5 s £ 8 E s 8 2 E 3 8 2 E =
trend biiyiime gegen yilin fiizz33833 : Toois & & & &
ayni déneminin Uzerinde : N
Y . N Mevduat ve Kredi Faizleri (%) Kredi-Mevduat Spread
gergeklesirken uzun donem — 0
rt | d - . d —Tiketici Kredis: —Ticari Kred TL Mevduat 20,00 Spread —Ortalama Kred| Faizi —Mevduat Faizi 80,00
E Ia ama;lnln a:zerln e . g: - 70,00
almaya devam ediyor. Kredi ) 60,00
y ~ Y ?u 10,00 0
alt gruplarina gére trend 60 s0.00
PR 50 5,00 40,00
blyiime oranlarina 40
30,00
N I . s !
baklldlglnqa, ticari krEfillerde o \W),_ 2000
%19,9'a, bireysel kredi 10 5,00 10,00
kartlarinda %34,7'ye R  mm e m ST S S Yy ogoq o 1000
a bR B R T R A EEEER R %2 24913
gerileme goriiliirken, tiiketici 8L EEEZE558 35 £ =% SLEt e E = cBE
. . A - RaYaSaz g aYan = e [ = 5D =L E
kredilerinde %41,9'a yiikselis =9 £ 2 £ 2 &= TazES 2 E3
gorgldu.



TAHVIL PiYASALARI

EUROBOND
EUROBOND ettt —
Bono-Eurobond Son Haftalik__ Yilbagindan , T -
Tarkiye'nin 5 yillik Dolar cinsi
CDS risk primi 2 bp artigla 247 1YTRY 0% (69 bps) (377 bps)
bp seviyesinde islem gériirken, 2Y TRL 38.9% (84 bps) (163 bps)
Ocak 2035 vadeli 10 yillik 10Y TRY 1.2% (15 bps) 219 bps

Eurobond faizi %6,71
seviyesinden islem gérdi.

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

ABD Hazine Bonolar ABD & EM Bono Karsilastirmasi

Py BDI0F Hating  m—pBD 10Y Brusksven ——AEDIOWIM  mmEMLocal Band e




HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR

Gegtigimiz hafta agir degerleme
endiseleri ile borsalarda bir diizeltme
sireci yasandi. Bu haftanin
gelismelerine bakacak olursak; Cin,
galyum, germanyum ve antimon gibi
kritik mineraller ile stiper sert
metallerin ABD'ye ihracatina getirdigi
yasagi askiya aldigini bildirdi. ABD'de
40 giinlik hitkiimet kapanisinin
ardindan Demokratlar ve
Cumbhuriyetgiler uzlasarak hikiimetin
yeniden ac¢ilmasini saglayacak gibi
goriniyor. ABD Senatosundaki bazi
ihmh Demokratlar, gegici bltce
konusunda "evet" oyu vereceklerine
iliskin agiklamalarda bulundu. Ayrica,
Trump gumrik vergilerinden elde
edilen gelir ile ABD vatandaslarina 2
bin dolarlik para dagitilacagini
acikladi. Enflasyonist katki sebebiyle
borsalara para girisi olabilir.

S&P 500 vadelide %0,73 artida ve
6.802!den islem gériyor.

GELiSMiS ULKELER

ingiltere

Dow Jones

Almanya

S&P

Fransa

laponya

Nasdaq

GELISMEKTE OLAN DLKELER

Brezilya
Arjantin
Endonezya

Cin

Meksika

Cek Cumbhuriyeti
Gliney Afrika
Hindistan
Polonya

BIST 100

Giiney Kores 5%

o3

o5 [l

Borsa Getirileri (Haftalik)

GELisMis ULKELER

lJaponya

Nasdag

ingiitere

Almanya

S&P

Dow Jones

Fransa

GELISMEKTE OLAN ULKELER

Giiney Kore
Polonya

Cek Cumhuriyeti
Gilney Afrika
Brezilya
Meksika

Cin

Endonerya
Arjantin

BIST 100

Hindistan

N
T o
I
—
I oo

I 0%

N

Borsa Getirileri (YBB)



BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

BIST 100 endeksi haftayi
%1,23 kayipla 10.924 puan
seviyesinden tamamladi.
Sektorel olarak Mali Endeks
%1, Hizmetler endeksi %0,40
ve Sanayi endeksi %2,70
negatif seyretti.

Endelsler | XUTUM | XBANK __ XUSN |

Piyasa Degeri (bin TL) 15.102.768
Piyasa Degeri (bin USD) 359.227
Halka Agik Piy. Deg. (bin TL) 4.628.856
Halka Agik Piy. Deg. (bin USD)  110.100
Halka Agiklik 31%
Toplam Igindeki Pay 100,0%
Haftalik Getiri . 08%
Aylik Getiri 3%
YBB Getiri 22%

1 villk Getiri 35%
F/K 19,2x
P/DD #VALUE!

2.039.507

48.512

523.295
12.447
26%
11,3%
0,3%
3%
3%
28%
5,7x
1,1x

4.140.118
98.474

1.285.271
30.571
31%
27,8%
o
1%

9%

17%
123,8x
#VALUE!

Xuo3o
6.887.962
163.833

2.316.071
55.089
34%
50,0%

10%
20%
12,2x
1,1x

XU050
8.163.593
194.174

2.641.091
62.819
32%
57,1%
-0,7%
0%

9%
19%
13,0x
1,1x

XU100

10.179.212

242.117

3.220.138
76.592
32%
69,6%
-0,4%
1%
11%
22%
14,9x
1,2x

XYUZO

3.291.251

78.284

904.067
21.504
27%
19,5%
0,6%
5%
13%
27%
27,0x
1,5x

XTUMY
4.923.556
117.111

1.408.719
33.507
29%
30,4%

58%

47,9x
#VALUE!



CDS VE BORSA ISTANBUL KARSILASTIRMASI

CDS & 10 yillik Tahvil Faizi Dolar bazli XU100 & CDS
(DS =10 Yillik Tahvil —CDS —XU100 (%)
w“ . . . . 1000 40,0 1000 400
Turkiye'nin 5 yilhk Dolar cinsi
CDS risk primi 2 bp artigla 247 900 0 500 150
bp seviyesinde islem 800 800
P . . 30,0 300
gorirken, CDS cephesindeki 700 } 700
diisis bankacilik endeksini 25,0 250
§ § 600 600
pozitif etkilemektedir.
500 20,0 500 200
400 150 400 150
300 300
10,0 100
200 200
100 50 100 =0
0 0,0 0 0
3 %R %3 IR I I I3 982499
3 Lz s 5SE 332 f L3S EfE LY
£ = 2 - EZ 3oz 2 =EEETES Ea




BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSi GETiRILERI

Borsa istanbul Sektor Endeksi Getirileri (Haftalik) Borsa istanbul Sektdr Endeksi Getirileri (YBB)

Fin. Kir. Fakroring I 0 Fin. Kir. Faktaring I /=
Sigorta N 0 Teknoloji B 00
Gegtigimiz hafta borsada ondan Ticaret B o Gayrimenkul Y.0. B sss
anceki hafta gorilen yiikseligin Bilisim W s Kobi Sanay I s
H » ) e rimen kul Insaat 51,4
ardindan bir diizeltme gérdiik. faprmentiro 2 -

e . . Kobi Sanayi | B8t Turizm B s
TCMB’nin enflasyon hedefini Gida, Ipecek g oo Madenciik I
yukari yonli revize etmesi ve Madencilk los Mall H 2e

H B o £l 320
yurtdisindaki olumsuz hava bu Banka | 03 r"m"‘KﬂwUt\:'"; : 2
. e Mali 01 ekri )
dizeltmede etkili oldu. Uastrma 00 | Hold. Ve Yat. W 038
Hizmetler 01 | Tekstil, Deri | L]
P . Men. Kiym. Y. O 01 | Men. Kiym. ¥. O. I 80
Gegtigimiz hafta faktoring ve iletisim 04 | Kimya, Petral, Plastik 1 168
sigorta endeksleri pozitif Elekurik W | Hizmetier 06
. . T o) 1

seyrederken, teknoloji ve turizm ekl Der o6 I Blisim I 134
. . Tas, Toprak 10 0 Metal Ana | 110

endeksleri negatif ayristi. cina - - l o3

Metal Esya, Makina 14 Ulagtirma ] 81

Kimya, Petrol, Plastik 165 Sinai | 8.7

Orman, Kagit, Basim 15 Il lletigim | 84

Metal Ana 24 1R Gida, igecek 46

ingaat 2s R Ticaret 3,1

Hold. Ve Yat. 30 N Banka 27

Turizm s0 [N Metal Esya, Makina  -2,0
Teknoloji | -s,o [ Tas Toprak | -2,9
3 0 0,0 1000 200,0 300,0 4




XU100 HiSSELERi LATIFELE GETIRILERI

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

Sira Hisse Haftahk Getiri (%) Sira Hisse Haftalik Getiri (%) Sira Hisse 'YBB Getiri (%) Sira Hisse YBB Getiri (%)
) . 1 IHLAS 100 virus 3.8 1 ASELS 100 VESTL

BIST'te makroekonomiye 2 MGROS 29 Toss0 ke N 2 ESEN 99 knsa -390 [N
dair gelismelerin dikkatle 3 TTKOM BsE: | 98 aksa  -10,3[ 3 POLHO sssucM 361 |
izlendigini gdriyoruz. saco  [ENSE | o7 e -102 [N asane I sgoa orssa 352 |
5 TKNSA G0 | 96 asets 87 [ 5 ECILC | R 96 korDs 32,4 [
6 AKSEN 95 KARSN 6,3 | 6 HALKB B i:0s 95 konva 320 [N
7 OTKAR 94 ENSA 59 [ 7 CEMAS s 9a ppres 317 [
8 SOKM 93 ESEN 59 | 8 HLGYO [ IRt 93 apcik 31,4 [
9 POLHO 7.59 92 TKFEN 5.8 [ | 9 EGGUB | T sziants 294 [
10 CCOLA s1aMsA 56 | 10 TUPRS [ mErE slTmak 291 [
11 TURSG [ ) 90 BAGFS 54 | 11 EKGYO [ RN s0zoren 282 |l
12 BRSAN - 6,74 89 KRDMD  -5,0 |:- 12 ISFIN .:| 3385 89 VERUS -26,8 |:-
13 ULKER [y BB ALKIM 4,6 | 13 BAGFS B aazs 88 NUHCM 26,1 [ |
14 KOZAL B 87 EREGL 4,5 ] 14 TURSG W 3233 87 GOODY  -253 |
15 1SGYO B s 86 IPEKE 4,5 | 15 AKSEN ] 9.3 86 KARSN 248 [ |



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 yénla bir
potansiyel tagimaktadir.

20000

18000

16000

14000 -

12000 -

10000

Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gore BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli

e

T
Haz1l6 Sub17 Eki 17 Haz18 Sub19 Eki 19 Haz20 Sub21 Eki2l

PUAN —— Hedef ——XU100

T
Haz 22

Sub23

T
Eki 23

T
Haz24 Sub2s Eki 35

25

20



BLOOMBERG HEDEF FiYAT DEGISiMI

XU100 Hedef Fiyat XBANK Hedef Fiyat

Potansiyel (saf eksen) =—=XU100 =—=Hedef Potansiyel (saf eksen) ——XBANK ——=Hedef
20000 100% 25000 80%
Bloomberg hedef fiyatlar ile 18000
fne 60%
bankalarin performansi 15000 B oo
arasinda makas giderek N -
14000 40%
kapanmaktadir. Bununla L
birlikte XBANK'da hedef e 15000 20%
fiyatlarda da bir yiikselis 10000 A%
gorilmektedir. 8000 o000 0%
20%
5000 20%
4000 5000
0%
40%
2000
o 20% 1] BO%

Ha



XU100 & MSCI EM F/K

0 & MSCI EM F/K 00 & MSCI EM F/K iskontoya gbre Potansiy

EEmMSC EM'e give BIST100 F/K iskontosu —BIST100 F/K
——BIST100 5y ortalama FfK =501 EM Sy artalama F/K
—BASC]EM F/K BIST100 5y ortalama F/K iskontosu
N FfK Tiirkiye EM iskonto Potansiyel

Bist F/K_ ag.lsmdanjl{.?x En Yiiksek 11,0 715 -45% 133%
¢arpan ile islem gorurken, En Dilsiik 35 101 % 2%
MSCI EM'e gére %61,3 ortalama 53 135 e
. . cari 47 15,6 -70% 12%
iskontolu seyretmektedir.

Ortalama iskontoya D&niis Garpani 6,0
Boylece 5 yillik

ortalamasinda seyrediyor.

28%

—BIST100 F/K ——BIST100 Sy ortalama F/K —f-2utd

S = o~ o M oe o= o= ow «
EE 28 2 £ - g
8 5 & z q = 28 5§ 2 H
2 A E g o2 A G o & = & = 5 = 3

-4 Ed 4 E4



Sinai Endeksi cari F/K
acisindan 3,2x ile iglem
gorirken MSCI EM'e gore
epey iskontolu
goriinmektedir.

XUSIN F/K iskontosu ise %85.

XUSIN & MSCI EM SINAI F/K

ve gore XUSIN F/K is

sim 20

Ka

Mayis 22

Adustos 22

)

Agustos B3

|

i

— MO

XS

Subat 24

|

Mayis 24

Mayis 25

Agustos 25

-60%

-80%

-100%

XUSIN F/K

250
200
150
100
5.0
0,0

5,0

—XUSIN FfK —+/-2std

S s oaA T ax 223

E = E = 2 2 8 E E & 2

-] 7z 2 R T # g z 2 &

E 2 25 F =% 3 25 F

2z 23z = 3 & 23z
s

XUSIN & MSCI EM F/K iskontoya géire Potansiyel

F/K

En Yilksek
En Diigiik
ortalama

Ortalama iskontoya Déniis Carpani

Tiirkiye

21,7
19
55
26
81

EM
282
72
133
181

iskonto  Potansiyel

25%

726%
-28%

108%
208%

XUSIN F/K iskontosu

40% —MSCl EM Sanayiye gire XUSIN F/K iskontosu —5y ortalama iskonto

20%

0%

’WM
! e~

Kasim 20

Subat22

Mayts 22
Agustos 22

Kasim 22
Subat23

2

Subat 25

Mayis 25

Agusmsi



XBANK & MSCI EM BANK F/DD

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

NSO EM Bankalaring ghre XBAN F/DD iskontosu memNISC) EM F{OD
XBANK 5y oetatarma F/DD ——XBANK F{DD
145 —5y ortalama skante

o } F/DD Tirkiye EM  iskonto Potansivel
Bar}kaullk Sektorii —12 aY m" En Yaksek 619 05 2% a0%%
cari F/DD agisindan 3,4x ile En Diisiik 1,04 64 -86% -70%
islem gériirken MSCI EM’e ortalama 28 B4 E6%

N i i a0 cari 344 9,7 -65% -16%
gore %65 iskontolu as Ortalama iskontoya Déniis Carpami 3,32 -4%

seyretmektedir.

XBANK F/DD XBANK F/DD iskontosu

——MBANKF/DD -2t ——MSCI EM Bankalanna gore XBANK F/DD iskontosu ~ —Sy ortalama iskonto

Kasim 20
Mays 21
Kasim 2
Subat 22

Subat 21
Agustos 21



NASDAQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ cari F/SATIS

FfSatis Potansiyel F/FAVOK Potansiyel F/K  Potansiyel Endeks Potansivel
i ——NASDAQF/SATIS ~ ——NASDAQ Sy ortalama FIYAT/SATIS  ——+2/- EnvOsek 68 3 13 £ 05 3% | %1 4%
NASDAQ cari 6,7x F/Satis, ¢ [-s Il B A
23,1x F/FAVOK, 27xileri 7 g e o lm M E T am
doniik F/K ile 5 yillik [ R s
. 1000 30000
ortalamalar civarinda le oo 25.000
islem gormektedir. 3 00 g
2 !JL'\ 15.000
300
ij‘u] 5.000
0

Kasim 20
Subat 21
Mayis 21
Agustos 21

Kasim 21
Subat 22
Mayis 22
Kasim 22

Kasim 23
Subat 24
Kasim 24
Subat 25
Mays 22

Mayis 23
Agustos 23
Mayis 24
Mayis 25
Agustos 25
Kasim 20

Austos 22
3

Austos 24

NASDAQ cari F/FAV NASDAQ ileriye déniik F/K

—NASDAQ F/FAVOK  —NASDAQ 5y ortalama FD/FAVOK ~ ——+/-2std —_NASDAQF/K  —NASDAQSy ortalama F/K  — /25t Rkl
30,0
25,0 100
200
250
150 - fk
e
200
10,0 Ve
. 150
00 10,0
SIS SN§3INIISIIIIIAES  SYSSANNINNRIIIIISALG
SEEEEEEREEEEEEEEEZZEE SErfiErfEEzEEEESEEE G
CAZ LS A3 A3A58332358 3338 Easz 38 A28 A3 a332328 a3z 3
2 2 4 2 2 4 4 4 2 Z2



S&P500 PiYASA CARPANLARI

S&P500 cari F/SATIS S&P500 piyasa ¢arpanlan farkh seviyelere gére potansiyel

m F/satiy Potansiyel F/FAVOK Potansiyel F/K  Potansivel Endeks Potansiyel
—SP500 F/SATIS ~ ——SP500 Sy ortalama FIYAT/SATIS — ——+2/-2st Enviksek 36 P 182 13% 21 % 5851
1 4 En Disgiik 22 -38% 105 -35% 15,2 -32% 3537 -aT%
5&P500 ca”"g’Sx F/Sat|§’ 15 otalama 28 -18% 10 -13% m0 0%
16,1x F/FAVOK, 22,3x ; e s z3 s
o R . —sps00 —sPSEPS
ileriye donuk F/K ile 5 bs 350 800
7.000
yillik ortalamasinin 2 P 000
g B 15 N 5.000
tistlinde seyrediyor. 5 200 <000
1 ts0 3.000
05 1o 2.000
50 1.000
o o 0
SIS~ IR~ IR I R R IR I a7
sEzicErfcEzicEzicizE §
< 2283238322832 3£33 3 =
< < < < <

S&P500 cari F/FAVOK S&P500 ileriye doniik F/K

—SP500 F/FAVOK  ——SP500 Sy ortalama FO/FAVOK ~ ——+/-2st ——SPSO0F/K  ——SPS00 Sy ortalama F/K  —+/-2std m
20,0 26,0
18,0 Pl 24,0
16,0 /'l' I
MM 2,0
14,0

10,0 18,0 W
80
16,0 L

60 14,0

4,0 ’

20 12,0

0,0 10,0
S Mmoo NN N mMm MM T ST YN0, S Mmoo NN NN MMM M T T T T o0 n N
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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. 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 degildir. Yatirnm
danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatinnm danismanhgi sézlesmesi ¢ercevesinde 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 sonugclar dogurmayabilir.
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