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ONE CIKANLAR

Bu sabah Asya piyasalarinda genel olarak alicili seyir hakim. Bolge piyasalarindaki gériinimde, NY Fed Bagkani Williams'in
istihdam piyasasindaki zayifigin yiiksek enflasyondan daha biiyiik bir ekonomik tehdit oldugunu vurgulayarak, yil igerisinde
Gigiinci faiz indiriminin miimkin oldugu ydniinde verdigi sinyaller belirleyici oluyor. Bu ¢ergevede Japonya piyasalarinin kapal
oldugu gtinde, ASX 200 ve Hang Seng endeksinde yilkselislerin %1'i astigini takip ediyoruz. Bu arada petrol fiyatlari gegen hafta
kaydedilen %3'lik dusiisun ardindan, Ukrayna ve Rusya arasinda baris anlagmasi gerceklesebilecegi yontndeki beklentilerle
yatay seyir izliyor. 4.000 dolar/ons seviyesi tizerindeki seyrini sirdiiren Altin Ons cephesinde ise diisii egiliminin ligincii giine
tagindigini takip ediyoruz.

ABD vadelilerinde bu sabah pozitif seyir gortliyor. Bugiin ABD’de Chicago Fed Ulusal Aktivite endeksi ve Dallas Fed imalat
aktivitesi verisi agiklanacak. Hatirlanacagi Gzere Chicago Fed Ulusal Aktivite endeksi Agustos ayi verisi aylik bazda 0,16 puan
artisla -0,12 seviyesinde gergeklesmisti. Dallas Fed imalat aktivitesi Ekim ayi verisi de 3,7 puan artigla -5’ yiikselmisti. Ayrica Fed
bugiin sanayi lretimi verisine iliskin yillik revizyonlari agiklayacak.

Yarin ABD'de Philadelphia Fed hizmet aktivitesi, perakende satislar, UFE, konut fiyat endeksi, Richmond Fed imalat endeksi,
Conference Board tiiketici gliveni ve bekleyen konut satislari verileri takip edilecek. Hatirlanacag tizere, Philadelphia Fed hizmet
aktivitesi Ekim ayi verisi aylik bazda 9,9 puan dislsle - 22,2 seviyesine gerilemisti. Perakende satislar Agustos ayi verisi de aylik
bazda %0,6 artis géstermisti. Afustos ayi UFE verisi manset bazda aylik olarak %0,1 gerilerken, yillik bazda %2,6 artmisti.
Cekirdek veri de aylik %0,1 gerilerken, yillik %2,8 artti. FHFA konut fiyat endeksi Agustos ayinda aylik bazda %0,4 artmisti.
Richmond Fed imalat endeksi Ekim ay1 verisi aylik bazda 13 puan artigla -4’e yikseldi. Conference Board tiiketici gliveni Kasim ayi
verisinin de aylk bazda 1,3 puan disisle 93,3 seviyesine gerilemesi bekleniyor. Bekleyen konut satiglar cephesinde,
hatirlanacag tzere Eylil ayi verisi aylik bazda degisim géstermezken, yillik bazda %1,5 artig gosterdi. Asya cephesinde,
Japonya’da ulusal ve Tokyo stipermarket satislari verileri takip edilecek. Hatirlanacagi Gzere Eylil ayi verisi yillik bazda sirasiyla
%1,4 ve %2,5 artis kaydetmisti.



BIST100 yukarnida...

BIST 100 endeksi haftayi %2,10
kazancgla 10.922 puan
seviyesinden tamamladi.

XU100 F/K iskontosu MSCI EM Sinai — XUSIN F/K iskontosu
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TAHVIL BONO PiYASASI

Tahvil piyasa5| yatay... Enflasyon ve Gecelik Repo Orani EM — Tirkiye 10 Yillik Faiz Orani
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Dolar/TL hafif yukanda..

Dolar / TL spot kuru 42,45
seviyesinde haftayi tamamladi.

2019'dan bu yana EM FX Ortalama-TL Performans
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Ons Altin Yatay.. ABD 10 Yillik Reel Getiri ile Altin Ons Fiyati Eksi Faizli Global Tahvil Bilyiikltugii ile Altin Ons Fiyati
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YURT DISI GELISMELER

Fed'in Ekim ayina ait tutanaklar, faiz indirimleri konusunda yetkililer arasinda belirgin goris ayriliklar bulundugunu

Fed tutanaklarinda sahin izlenim... ortaya koydu. Bazi yetkililer, Ekim ayinda yapilan indirime ragmen para politikasimin hala kisitlayici oldugunu
diistiniiyor. Bazilan ise ekonomik faaliyetin dayaniklihgi, gevseyen finansal kosullar veya reel kisa vadeli faiz
tahminlerine isaret ederek politikanin artik net bicimde kisitlayici olmadig goriisiinii savunuyor. Hatirlanacag
lzere, Ekim toplantisinda 25 baz puanlik indirim karar 2'ye karsi 10 oyla kabul edilmisti. Ancak komitenin oy
hakkina sahip diger tiyelerinden gelen agiklamalar lyelerin neredeyse iki esit gruba boliindiigliini gosteriyor.
Piyasalar hareketlendiren en son agiklama New York Fed Baskani John Williams'dan geldi. Williams, faiz oranlarini
biiyiimeyi ne tesvik eden ne de yavaslatan nétr seviyeye yaklastirmak igin “kisa vadede” bir faiz indiriminin daha
gerekebilecegini soyledi ve bu da yatinmailarin aralik ayinda faiz indirimi fiyatlamasinin yiizde 60a yiikselmesine
neden oldu. Bu oran gectigimiz hafta bazi Fed yetkililerinden gelen sahin agiklamalarla kisa bir siire ylizde 30'un
altina inmigti.

Euro bélgesinde TUFE, piyasa tahminlerine paralel olarak bir ay dnceki %2,2'den Ekim ayinda %2,1'e geriledi.
Cekirdek enflasyon ise aylik bazda %0,3 artarken, yilhk enflasyon %2,4 ile degismedi. Euro Bélgesi enflasyonunun

Euro bdlgesi TUFE %2,1... ana bilesenleri arasinda, Ekim ayinda en yiiksek yillik enflasyon orani hizmetlerde gériildii (%3,4, Eylil ayinda %3,2),
bunu gida, alkol ve titln (%2,5, Eylil ayinda %3,0), enerji disi sanayi riinleri (Eyliil'deki %0,8'e kiyasla %0,6) ve
enerji (-Eylil'deki %-0,4'e kiyasla %-1,0) izledi. Ote yandan, enerji fiyatlan yillik bazda %1,0 disiisle enflasyona en
buyiik asagl yonla katki saglayan unsur oldu.



Piyasa Katilmcilari Anketi
Yayimlandi..

Tiketici gliveni 5 ayin en
yiiksek seviyesinde...

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Kasim 2025 “Piyasa Katiimcilari Anketi”ni yayimladi. Ankete gore, 2025
yil sonu igin TUFE (tilketici fiyat endeksi) artigi beklentisi %31,77'den %32,20"ye yiikseldi. Ayni ankette 12 ay sonrasi
icin enflasyon beklentisi %23,26'dan %23,49'a yiikseldi. Doviz kuru beklentilerinde yil sonu dolar/TL beklentisi 43,56
Tl'den 43,42 TU'ye geriledi, ancak 12 ay sonrasi i¢in dolar/TL beklentisi 49,75 TL'den 50,62 TL'ye yiikseldi. Ayrica, 2025
sonu igin TCMB politika faiz orani beklentisi %38,28 olarak kaydedildi. 2025 yili igin GSYH biyiime beklentisi %3,4'e
yiikseltilirken, 2026 yil igin %3,8 olarak belirtildi.

Tuketici Gliven Endeksi aylik bazda %1,6 artigla 85,0'e ylikselirken, endeks yillik bazda %6,5 artis kaydetti.
Hanehalkinin mevcut durum endeksi %2,7 artigla 69,6'ya yiikselirken, Gnimiizdeki 12 ay i¢in beklentiler %1,9 artigla
85,7'ye cikti. Oniimizdeki 12 ay icin genel ekonomik duruma iliskin beklentiler Kasim ayinda %1,3 artti. Oniimizdeki
li¢ ay icin borclanma niyeti %63,3'ten %63,9'a yiikseldi; bu artis faiz oranlarindaki diisiise baglanabilir. Ote yandan,
Gnimiizdeki 12 ay icinde araba satin alma olasiligi bir 6nceki ayki %23,5'ten %23,3'e geriledi. Diger yandan,
TCMB'nin faiz indiriminin ardindan mevcut dénemde tasarruf egilimi %40,7'ye geriledi. Onceki aylardaki giiglii konut
satis rakamlarina paralel olarak, dnimizdeki 12 ay iginde konut satin alma veya insa etme olasilig1 %14,9'a yiikseldi.
Yillik enflasyon egilimindeki gerilemeye ragmen, éniimiizdeki 12 ayda (icret artigina iliskin beklentiler, son 12 aya
kiyasla %106,5 seviyesinde gerceklesti. TCMB'nin siki para politikasina ragmen, tiiketici talebi son aylarda direngli
seyrini stirdirerek enflasyonun digts strecini zayiflatiyor.



MAKROEKONOM I

BUYUME

Bilylime Beklentileri GSYH
Tirkiye ekonomisi 2025 yili ikinci
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MAKROEKONOM I

Yilhk Enflasyon Enflasyon & TCMB Beklenti Anketi Beklentileri UFE, Cekirdek Enflasyo FE
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MAKROEKONOMi

BUTCE

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

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi'nin (TCMB) acikladig
verilere gore, Eyliil ayinda cari
islemler hesabi 1 milyar 112
milyon dolar fazla kaydetti. Altin
ve enerji harig cari iglemler
hesabi ise 6.803 milyon ABD
dolari fazla verdi. Odemeler
dengesi tanimli dis ticaret acigi 5
milyar 356 milyon dolar olarak
gerceklesti.

Yilhklandirilmig verilere gore,
Eyliil ayinda cari agik yaklagik
20,1 milyar dolar, 6demeler
dengesi tanimhi dig ticaret agigi
da 64,8 milyar dolar oldu.
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MAKROEKONOMI GOSTERGELER

Gergeklesen ove
2015 2016 2017 2018 2018 2020 2021 2022 2023 | 2024 2005 2026 2007

‘GSYH Buyiime (%) 61 32 75 238 03 18 14 55 51 35 L) a5 5
GSYH milyar TL cari fiyatiarla) 2339 2608 3111 3724 4320 5.047 7249 15012 26546 44218 61540 72915 63132
GSYH [milyar $, cari fiyatiarla) 862 263 853 89 761 nr 807 906 1130 1331 1465 1642 1774
Tl’jrkiye’ye ili5kin gergeklegen Kisi Bagl GSYH ($) 11019 10883 10616 9603 9.7 8597 9592 10650 13243 15551 17028 18990 20420
a |8demeler Dengesi
ve OVP tahmini olarak bazi ihracat {milyar §) 155 153 169 1719 182 170 2253 2540 2556 2640 2796 296,1 3196
. . itha lat (milyar §) 204 193 228 220 199 20 ma 3637 3620 3450 369,0 390,6 4175
makroekonomik goste rgeler Dis Ticaret Dengesi (milyar §] 49 40 59 41 17 50 462 1095 1063 B0 894 845 979
Cari Ilemier Dengesi [milyar §) -27 -27 -1 -21 8 -37 -135 -484 -45,0 -220 -286 -256 -226
Cari Iglemler Dengesi/GSYH (%) 31 3,1 48 27 11 53 17 53 40 17 2.0 16 13
Enflasyon
'GSYH Deflatdr Artig, % Degisme 148 9 9% 682 60,9 339 134 a5
TUFE (il Sonu Degisim, %) 28 35 119 203 118 146 36,1 643 64,8 415 17,5 9,7 7.0
Butge Dengesi (milyar TL) -4 -30 -48 -3 -124 -1753 -201,5 -1427  -14911 -21771 -16889 -19095 -18863
Biitre Dengesi GSYH (%) -1,0 -1,1 -15 -20 -2.9 -35 -28 -10 56 -49 -7 -26 -23
) IS
Isizlik Oram (%) 109 128 103 133 136 132 120 104 94 93 96 92 a8
Is Gikciine Katima Orani (%) 50,0 512 52,0 523 518 493 514 531 533 545 550 55,5 56.0
Reel Efektif Déviz Kuru (Yl Sonu) 2 a 86 7% 76 623 a1 547 552
USD/TRY (¥il Sonu) 292 353 7 529 5395 744 134 137 285
USD/TRY (Ortalama) 373 302 355 484 568 7.02 898 1657 2349 3320 4201 4441 4686
EUR/TRY (Yil Sonu) 317 3n 455 6,06 667 9,10 151 200 327
EUR/TRY (Ortalama) 3m 334 4,12 569 636 80 05 174 258
EUR/UISD (¥il Sonu) 109 105 120 115 112 12 14 107 1,10
EUR/USD (Ortalama) 111 111 1,13 1,18 12 1,14 12 11 11
petral (5] 37 55 67 51 66 414 71 101 83 249 838 814 79.4
O E
TCMB Bir Hafta Vadeli Repo Ihale Faiz Orani (%) 75 80 80 220 120 170 14,0
TCMB Agirlikl1 Ortalama Fonlama Maliyeti (%) 88 83 128 21 114 170 14,0
BIST100 "7 781 1153 913 1144 1477 1858

Gosterge Tahvil Faizi 84 84 112 188

10,1 227



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

Diviz Tevdiat Hesabi (mir USD) & Dolarizasyon (%) Yurt igi Yerlesiklerin Doviz Mevduati (mir USD)
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Politika faizi %39,5...

TCMB, gecen ayki Para Politikasi
Kurulu toplantisinda politika
faizini piyasa beklentilerine
paralel %40,5'ten %39,5'e
disurdd. Banka aynica gecelik
borg verme ve borglanma faiz
oranlanni sirasiyla %43,5'ten
%42,5'e ve %39,0'dan %38,0'a
diistrda. Para Politikasi Kurulu
(PPK) aciklamasi, dezenflasyon
siirecinin Eylal ayinda
yavasgladigim belirterek,
uslubunda ufak bir degisiklik
yapti. Piyasa tepkisi genel olarak
nétr oldu.

TLREF

Tarkiye Reel Faiz TLREF




BASABAS ENFLASYON ORANLARI

10Y Breakeven 2Y Breakeven

Spread =10V Breakeven —— 10y Benchmark Spread  =—2Y Breakeven =2V Benchmark
2 ve 10 yilliklarda hazine . @
tahvil getirisi ve enflasyona S .
endeksli tahvil getirisi -
arasindaki makasin agilmaya a0
25

devam ettigi goriliyor.

30




YURT DISI YERLESIK PORTFOY YATIRIMLARI

Her iki piyasaya da giris..

Yurt digi Yerlegik Portfoy Yatinmlari (mn USD) Yurt digi Yerlegik DIBS Yatirimlar

Yurt disi yerlesikler, 14 Kasim e e . e

haftasinda 159 milyon dolarhk o 10

hisse senedi satarken, 0,4 milyar  co@ = .

dolarlk tahvil (kesin alim, ters 5000 .

repo ve teminat dahil) satin ald. N .
2,000 €

Dibs Yabanci Payi: N

3-7 Kasim: %7,13 R e e e e e e e N S E S SRR EE R R RSN SR AN NN N

14 Kasim: %7,17 4000 Yurt disi Yerlesik Hisse Yatinmlan

6.000

8.000

BIST Yabanci Payi:
10 Kasim: %36,29
21 Kasim: %36,66

-10.000




TCMB Faiz Oranlan

Verim Egrisi

Politika faizi %39,5'de...

Gecelik Repo Faizi  —1 Haftalik Repo Faiz Verim Egrisi
60 240
55
5o 230
. . 3 22,0
TCMB, bu ayki Para Politikasi 2| 210
Kurulu toplantisinda politika 2 200
faizini piyasa beklentilerine 29 190
paralel %40,5'ten %39,5'e 0 1m0
dﬂgﬂrd(j. o0 170 —
16,0 —Last Week
woz we 15,0

= & =

@
&

Swap-Bono Spread

M &M 1

2y 3y 5y 6Y a8y 10v
Swap Egrisi

mmSpread Son  mmSpread Gecen Hafta Swap Egrisi  ——Bano Eris! mmSpread(Son-Gegen Haftal(sa§ eksen) —=Son ——Gecen Hafta
45 0 45 0,15
40 40
1 01
5 35 0,05
0 30
3 2 0
25 25 .
3 0,05
20 20
. 0,1
15 4 15
0 10
5 8 5 0,2
0 & 0 0,25

im m 6M

12M 2



Tiiketici giiveninde
gerileme...

Tiirkiye istatistik Kurumu
(TUIK), ekim ayina iligkin
tiketici gliven endeksi verilerini
acikladi. Tlketici Egilim Anketi
sonuglarindan hesaplanan
tuketici gliven endeksi, eylllde
83,9 iken bu ay yiizde 0,3
azaligla 83,6 olarak kayitlara
gecti. Mevcut dénemde
hanenin maddi durumu
endeksi, ylizde 0,1 gerilemeyle
67,8'den 67,7'ye indi. Gelecek
12 aylik dénemde hanenin
maddi durum beklentisi
endeksi, eyliilde 84 iken bu ay
ylzde 0,2 artisla 84,2 oldu.

100

—Reel Kesim Giiven Endeks:

10,1

Eylol 23

—Tisketici Given Endeks {sag eksen)

Reel Kesim & Tiiketici Giiven Endeksi

102,0
%
91,1

Eylol 25

140

100

Ekim 23

Subat 24

Nisan 24

Aralik 24

Perakende

Subat 25

Nisan 25

Sektdrel Giiven Endeksleri

—Reel Sektdr —Hizmet Sektrii Ingaat




KREDi BUYUMESi

Kredi hacmi trend biiylimesi

hizlanirken, konut kredileri diginda 13 haftalik, Yilliklandiriimis Kredi Bilyiimesi (% Toplam Mevduat ve Kredi Biiyiimesi

kredi faizleri geriledi.

L ——
—Mevduat Biiyimesi —Kredi Biyiimesi
120,00
= 100,00
TCMB tarafindan haftalik
a0 &0,00
aciklanan para ve banka oo
. PR - . N 2 60,00
istatistiklerine gore, 14 Kasim ile “ ;
N - 40,00
biten haftada 20,6 trilyon TL'ye ‘
- - . 20,00
yiikselen mali olmayan kesime a
verilen krediler hacminde 225,7 N 4 Mmoo m om % 4w owm owm w
milyar TL artis gézlendi. Béylece 8 E§ %2 8 E 8 £ 8 £ § £ 8 E
R R N o= s & ©® ® 32 2 & 2 &2 ¥ &
mali olmayan kesime verilen 3 2~ 2 g 2 0 2 g 2 a4 = g =

kredilerde yilbagindan bu yana

artig %38,5 seviyesine yiikseldi. Mevduat ve Kredi Faizleri (%) Kredi-Mevduat Spread
Ticari krediler 97,8 milyar TL'lik

—Tilketici Kredis: —Ticari Kred TL Mevduat 20,00 Spread —0Ortalama Kredi Faizi ——Mevduat Faizi 80,00
artig gosterdi. Tiiketici kredileri :g 15,00 70,00
115,5 milyar TLile belirgin 70 1000 s
ylkselirken, alt kalemlerde 6o =00
bireysel kredi kartlari 69,7 milyar 00 ot
TL, ihtiyac kredileri 40,9 milyar E:M
TL, konut kredileri 4,5 milyar TL S 5,00 i:zz
ve tagit kredileri 0,3 milyar TL b

Nomom - - n 10,00
artis gosterdi. ST z = S = o NA 2 3
: £E e 4 z £ = ™ E = £ =
i A=z I & z & = = ] = =
a o = z




TAHVIL PiYASALARI

EUROBOND

EUROBOND - " da ——
Bono-Eurobond Son Haftalk _ Yilbagindan - s

Tirkiye’nin 5 yillik Dolar cinsi

CDS risk primi 3 bp artisla 244 1Y TRY o.0% (69 bps) (377 bps)

bp seviyesinde islem goriirken, 2YTRL 38.9% (84bps) (163 bps)

Ocak 2035 vadeli 10 yilik 10Y TRY 1.2% (15 bps) 219 bps

Eurobond faizi 1 bp artisla

%6,65 seviyesinden islem 5Y Eurobond$ 6.2% (3 bps) (15 bps)

gordd. 10VEurobond§  7.0%  (1bps) (13 bps)

WVIY  ——ABDIOYMatine  =—ABD 10F Brusbaven ——ABDIOWA  —EMLocH Bond e



HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR

Gegtigimiz hafta Fed'in Ekim ayinda ] GELighils LKELER
. GELiSMIS ULKELER
Japonya 26
}fap'n-ﬁlg'o\dugu'ﬁ baz puanlik franca r——— ronya . 1%
indirimin oldugu toplantinin Almanya r— Amwanys I 15%
tutanaklar yayimland.. Bow Jones " ingitere | N 157
; ) 3% ;
Tutanaklardaki ton piyasa tarafindan ingiltere I o2 "“s:’ I o
. P _ 145%
sahin algilanirken Fed’den Aralik s&p | 01% bowJones [ 105
ayinda faiz indirim beklentisi Nasdaq o7 franse [ w‘m
neredeyse tiikenmisti. Daha sonra . faponya | GELISMEKTE OLAN OLKELER
New York Fed Bagkani John GELISMEKTE OLAN ULKELER
Williams’in yakin vadede para Gliney kore | /=
politikasini gevsetmek igin alan Arjantin ‘ ek cumburiyeri I .o
Brezilya

poonys I <.
——

gordugiini agiklamasi tahvil

- T, . Cek Cumhuriyeti
getirilerini duguriirken, hisse

. Hindistan :
senetlerine alim gelmesini saglayan ) ) ereziya I
bas| lismelerden biri old Gliney Afrika melsica [ 5.
aslica gelismelerden biri oldu.
H geliy Endonezya tndonezya [ 1%
Gliney Kore in _ 18.4%
S&P 500 vadelide %0,18 artida ve Polomya Arjantin [ 1~
6.632'den islem goriyor. cin Hindistan [ =5+
Meksika sisTi00 [ 75+
BSST 400 o 20% 40% B B80!



BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

Endeksier | XUTUM | XBANK __ XUSIN | XU030 __ XUOS0 __ XUL0D __ XYUZO __ XTUMY

Piyasa Degeri (bin TL) 14.544.098 1.988.524 3.969.062 6.675.870 7.937.574 0.887.246 3.211.376 4.656.852
Piyasa Degeri (bin USD) 344.875 47.154 94,115 158.300 188.217 234.448 76.149 110.426
BIST 100 endeksi haftayi
%2,10 artida 10.917 puan Halka Agik Piy. Deg. (bin TL) 4.450.026 503.174 1.236.273 2.240.316 2.555.026  3.111.715 871.400 1.338.311
seviyesinden tamamlad. Halka Agik Piy. Deg. (bin USD) ~ 105.520 11.932 29.315 53.123 60.585 73.786 20.663 31.735
sektirel olarak Mali Endeks Halka Agiklik 31% 25% 31% 34% 32% 31% 27% 29%
%2,39, Hizmetler endeksi Toplam igindeki Pay 100,0% 11,3% 27,8% 50,3% 57,4% 69,9% 19,6% 30,1%
%0,68 ve Sanayi endeksi Haftalik Getiri __ o 3% 3% ] -
. . Aylik Getiri 2% 2% 2% 2% 4%
%0,6 pozitif seyretti.
YBB Getiri 18% -1% 4% 6% 5% 7% 10% 51%
1 Yillik Getiri 2a% 9% 9% 10% 9% 12% 18% | 6s% |
F/K 18,2x 5,7x 114,8x 11,8x 12,7x 14,5x 27,2x 41,1x

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



CDS VE BORSA ISTANBUL KARSILASTIRMASI

CDS & 10 yilhk Tahvil Faizi Dolar bazli XU100 & CDS

—(DS =10 Yullik Tahwil —CDS  —XU100 (5)
S . P 300 40,0 900 400
Turkiye’nin 5 yillik Dolar cinsi
CDS risk primi 3 bp artisla 244 800 o 800 50
bp seviyesinde igslem 200 200
P . . 0,0 300
gorirken, CDS cephesindeki
a e - 600 600
diisiis bankacilik endeksini 25,0 250
pozitif etkilemektedir. 500 s00
20,0 200
400 400
15,0 150
300 300
200 10,0 S0 100
100 50 100 50
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BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSi GETiRILERI

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

Madencilik K4 Fin. Kir. Faktoring I 50
Fin. Kir. Faktoring N i Teknolaji e
Gegtigimiz hafta yurtdisindaki Men. Kim. Y. O 20 Gayrimenkul ¥.0 o
ilimh diizelme ve IMF'in, Tarkiye Kimya, Petrol, Plastik 12 Madencilk W 4
ekonomisinin kisa vadede et i fomsanay —
o - " iletisim 2: N Ingaat B s
blylimesinin saglam kalmasinin i 20 Turizm W 7
ve enflasyonun kademeli olarak Hold. Ve Yat 37 Mall B =
diismeye devam etmesinin peta jj —_— R 8 )
beklendigini agiklamasi sonrasi B i =‘ ekt e 1203
Borsa istanbul'da pozitif bir sigorta 40 I Men. Kiym. ¥. O. 1203
seyir hakimdi. Gayrimenkul ¥.0 40 N Orman, Kagit, Basim I 201
Hizmetler <4 N Kimya, Petrol, Plastik I 154
Metal Esya, Makina s,0 I Hizmetler | 96
Gectigimiz hafta bankacilik ve Flewlk 50 — Bl le3
Ulagtirma 5,3 [ iletigim 53
madencilik sektorl en pozitif Teknoloji s sigorta 49
ayrisan sektdrler olurken, genel Kobi Sanayl 5,7 Sina 44
anlamda pozitif bir seyir Gda,lgecek 5.0 I Utegtinma 34
. . Bligim 62 NN Metal Ana 29
hakimdi. Tas Toprak 6,3 [N Ticaret 11
insaat  -7,1 [ Banka .13
Metalana | -7,3 [N Gida, icecek 1,6
Tuizm -7,5 [N Metal Esya, Makina 6,9 |
Orman, kagit, Basinio,0 [N Tas, Toprak -9,1 |

10,0 50 0,0 50 100,0 0,0 100,0 200,0 300,0 400,0 500,0 600,0




XU100 HiSSELERi LATIFELE GETIRILERI

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

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

, . 1 KozZAL ST | 100 News 1 ASELS 100 vesTL
BIST'te makroekonomiye 2 Ecic sopra  -{LI 2 EsEN soTkNsa  -427 [
dair gelismelerin dikkatle 3 FENER 1616 o8 verus {11 0 3 ECILC sspuam  -355 |
izlendigini goriiyoruz. 4 VAKBN [ ETEH o7 axim  -9,6 [ 4 POLHO | ey 97 verus  -349 |

5 KDZAA D ibas 96 kervt  -9,3 [ 5 SKBNK B edas %6 sasa -3a4 [
6 ESEN I 1bo3 o5 pagrs -0 | 6 CEMAS B st 90 95 korns  -342 [ N
7 ALARK | s o4 npes -8 [ 7 HALKB 5,30 94 ants 326 [
8 ALGYD B lsss o3poo -85 | 3 EGGUB [ i 93 arcik  -31,7 [
9 GUBRF | o2 aksin 74 [ 9 TUPRS | ) 92 konva -313 [
10 MGROS B s srvesn 72 [ 10 HLGYO | EEEL] s1zoreN -31,3 [
11 IPEKE Bl e o0 Tukas 71 [ 11 KOZAL [ g 0 Tmex 306 [
12 TOASO | ggTateD  -59 | 12 ALGYD | LR 89 AEFES  -30,3 |
13 TTKOM | Y sspeva 68 [ 13 ISFIN B 3500 88 KARSN 27,9 [ |
14 TUPRS | Y 87 IHAS 64 | 14 IPEKE W 3235 B7 EGEEN 26,4 |
15 DOAS Bl 397 86 TKNSA 6,1 [ | 15 TURSG | REETT 86 DEVA  -26,1 |



ANALIST HEDEF FiYAT BEKLENTILERINE GORE BIST 100

ENDEKSI TAHMIN MODELI

Modele gore BIST 100
endeksinde yiikselig
beklentisi bulunuyor...

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

o0 Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gore BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli
18000

16000

14000 -

12000

10000

o+
Eki Haz1l6 Sub17 Eki17  Haz18 Sub19 Ekil9  Haz20 Sub21 Eki2l Haz22 Sub23  Eki23 Haz24 Sub25  Eki25

PUAN ——Hedef ——XU100

25



BLOOMBERG HEDEF FiYAT DEGISiMIi

XU100 Hedef Fiyat XBANK Hedef Fiyat

ksen) —XU100 —Hedef Potansiyel (sag eksen) —==XBANK ===Hedef
20000 100% 25000 80%
Bloomberg hedef fiyatlar ile 18000
. 60%
bankalarin performansi 16000 haiall W
arasinda makas giderek 0%
14000 ) e
kapanmaktadir. Bununla 0%
birlikte XBANK’da hedef 20 soa 20%
fiyatlarda da bir ylkselis 10000 0%
goriilmektedir. 8000 16000 0%
20%
5000 20%
4000 5000
0%
40%
2000
0 20% 0

Aralik 22




XU100 & MSCI EM F/K

100 & MSCI EM F/K 0 & MSCI EM F/K iskontoya giire Potansiyel

M50l EM'e gice BIST100 F/K iskontosu —BIST100 F/K
——BIST100 Sy ortalama F/K M50 EM Sy ortalama F/K
—SO EM F/K BIST100 Sy ortalama /K iskontoss
. F/K Tiirkiye EM iskonto Potansiyel

Bist F/ K.ag.lsmdanntl:‘)x En Yilksek 1,0 215 -45%  146%
carpan ile islem gorirken, En Dilsik 35 01 % -23%
MSCI EM'e gére %61,5 ortalama 53 B35 6
. . cari 45 155 7% 17%
iskontolu seyretmektedir. Ortalama iskontoya Déniis Carpami 6,0 3%

Boylece 5 yillk
ortalamasinda seyrediyor.

——BIST100 FfK ——BIST100 Sy ortalsma F/K —j2etd —MSCI EMe gdire BIST100 F/K iskontosu —S5y ortalama iskonto ——+/-2std
120 -30%
10 -35%
100 -40%
-45%
50
ey S 1
a0 .
! -55%
70 = 0% e
60 -65% ﬁ
- 0%
-75%
40 -80%
a0 8 & a A oaag 23 3 A
A = & E ® 2 g2 E = 2 % £ B ]
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Sinai Endeksi cari F/K
agisindan 3,2x ile islem
goriirken MSCI EM'e gére
epey iskontolu
gorunmektedir.

XUSIN F/K iskontosu ise %86.

SIN & MSCI EM SINAI F/

250
200
150
100
50
0,0

5.0

Subat 23
Mayis 23
Agustos 23
Ajustos 24
Kasm 24
Agustas 25

™

|
|

Kasim 20
Subat21
Kasim 21
Subat22
Mayis 22
Mayis 23
Agustos 23
Subat25
Mayis 25

USIN & MSCI EM F/K iskontoya gére Potansiyel

F/K

En Yiiksek

En Diigiik

ortalama

cari

Ortalama iskontoya Déniis Carpam

Tiirkiye

21,7
19
54
26
82

EM
28,2
71
133
18,2

iskonto Potansiyel

742%
-2T%

110%
217%

XUSIN F/K XUSIN F/K iskontosu

=—=XUSIN FfK wmmt/-25td

A0% =—=MSCI EM Sanayiye gore XUSIN F/K iskontosu =5y ortalama iskonto

20%
0%
20%
40%
B60%

80%

100%
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Subat 21
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XBANK & MSCI EM BANK F/DD

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

SOl EM Bankalarina gre KBANK F/DD iskont 651 ——MSCI EM F/DD
XBANK 5y ortakama F/DD ——XBANK F/DD
45 Sy ortalama Bkonto

o £/DD Tirkiyje ~ EM  iskonto Potansiyel
Bar]kaallk Sektori =12 ay En Yiiksek 610 105 -29% agn
cari F/DD acisindan 3,3x ile En Diagiik 1,04 6,4 -86% -68%
islem gériirken MSCI EM’e ortalama 28 B4 66%

N . cari 329 98  -66% @ -12%
gore 9666 iskontolu Ortalama iskontoya Déniis Carpam 3,33 1%

seyretmektedir.

XBANK F/DD XBANK F/DD iskontosu
——MBANKF/DD  ——+/-2std =——MSCl EM Bankalanna giire XBAMK F/DD iskontosu =Sy ortalama iskonto

-100%

=]
&

Kasim 20

Afustos 25




NASDAQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ cari F/SATIS N Q piyasa ¢arpanlan farkl seviyelere gére potansiyel

F Potansiyel F/FAVOK Potansiyel  F, Py iyel Endeks P 1]
i —NASDAQF/SATIS ~ ——NASDAQ 5y ortalama FIYAT/SATIS —*L/—E —— I;h’ a;;:'“ /'M ;‘:m m’: m;:;m 1“51_m m‘:;:'yg
NASDAQ cari 5:7)( F/Sat|§, 8 En Dilgidk 35 -AT% 13,0 -44% 190 -28% 10,679 -57%
3 . . ortalama 51 -212% 198 -14% 255 -a%
23x F/FAVOK, 26,5x ileri u A cari 65 B0 265 25,008
Py N 6
dontik F/Kile 5 yillik V™, AM . R
. 5 LA ¥ 1200 30,000
ortalamalar civarinda A WW 22000
islem gérmektedir. 3 2000
600 15.000
2
400 10.000
1 200 5.000
0 [} 0
R EEEEEEEEEEEEEEEEE 2 EBLEEEE
EEz28EtE28CEE528EcE8:8EEE838 H i25izas
S A L AE S E RS2 @ G w s = g = == =
< < < < <
NASDAQ cari F/FAVOK NASDAQ ileriye diniik F/K
——NASDAQF/FAVOK ——NASDAQ 5y ortalama FD/FAVOK — ——+/-2std —NASDAQF/K  ——NASDAQSyortalama /K ——4/2std Eﬂ
30,0 35,0
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20,0
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S&P500 PiYASA CARPANLARI

S&P500 cari F/SATIS S&PS500 piyasa ¢arpanlan farkh seviyelere gére potansiyel

m FfSatis Potansiyel F/FAVOK Potansiyel F/K  Potansiyel Endeks Potansiyel
—SPS00 F/SATIS  ——SPS00 Sy ortalama FIYAT/SATIS — ——+2/-2st Enviksek 36 P 182 1% 71 % 5891 B
1 a4 En Disgiik 22 -38% 105 -35% 15,2 -32% 3.558 -aT%
S&P500 CarIHS,SX F/Sat|§, 15 ortalama 28 -18% 10 13% 200 -10%
16,2x F/FAVOK, 22,3x ; o P i -
e R . — 5500 —sPS00 EPS.
ileriye donuk F/K ile 5 - 350 8.000
7.000
yillik ortalamasinin 2 i fipsss
g : 1,5 N 5.000
Ustlinde seyrediyor. 5 200 pps
1 e 1.000
05 100 2.000
s 1.000
0 0 0
eSS AYINARTIRaRIsARR EREEE:
CEZEEEFEEEZEEEZLEEEEE $5:¢
£3z3E8az 323z 383=2323z= 3 ]
< < £ < <

S&P500 cari F/FAVOK S&P500 ileriye donuik F/K
==SP500 F/FAVOK ——SP500 Sy ortalama FD/FAVOK —%z:tm —SP500 F/K ——5P500 Sy ortalama F/K —/-26td m
20,0 26,0
18,0
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DOW PiYASA CARPANLARI

DOW cari F/SATIS DOW piyasa ¢arpanlan farkli seviyelere gore potansiyel

. —DOWF/SATIS  ——DOW Sy ortalama FIYAT/SATIS ~ ——+2/-2std — F":;"’ ""“;"'“' FfF ]:'f" P"':"‘:V" ;l‘; Po‘é;:lwl E‘r&k: szl;:ivel
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Ozel Bankacilik
WhatsApp Hattl

0530 917 4114



https://qrco.de/bdUCFG

Makroekonomik degerlendirme ve analizler Ziraat Katiim Ozel Bankacilik Ekonomik Arastirmalar
tarafindan hazirlanmaktadir.

Borsa Istanbul'a kote, halka acik sirket dederlemeleri 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 yatirnrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim 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 goéruslerine dayanmaktadir. Bu
gOrusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada
yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar dogurmayabilir.
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