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HAFTAYA BAKI

ONE CIKANLAR

Cin Merkez Bankasi'min faiz kararninin takip edildigi AsyaPasifik piyasalarinda bu sabah Japonya ve Giiney Kore énciliginde
pozitif seyir takip ediliyor. Cin'de, ekonomik verilerdeki zayif seyre karsin gosterge niteligindeki kredi faiz oranlar Ust Gste yedinci
toplantida da sabit birakildi. Boylelikle 1 yillik ve 5 yillik kredi faiz oranlari sirasiyla %3,0 ve %3,5 olarak degismeden kaldi. Bu
gelismelerin etkisiyle Nikkel 225 %1,94, Shanghai %0,64, Hang Seng %0,29, Kospi %1,68, Nifty 50 endeks %0,60 ile pozitif
bélgede seyrediyor.

Carsamba giintinden itibaren ABD ve Avrupa piyasalarinin kapal olacagl haftada, bu sabah ABD vadeli endeksleri pozitif seyir
izliyor. ABD'de bugiin Chicago Fed ulusal aktivite endeksi, Euro Bolgesi'nde ECB yetkililerinin agiklamalari izlenecek. ABD'de yarin
yogun veri akisi takip edilecek. Giin igerisinde billylime verisinin yani sira dayanikli mal siparisleri, sanayi Uretimi, imalat ve
hizmet endeksleri ve tlketici glveni aciklanacak. ABD ekonomisinin Uglincli ceyrekte yillik bazda %3,2 biylmesi bekleniyor.
Hatirlanacagi tizere ABD ekonomisi ikinci geyrekte, zellikle tiiketici harcamalarnindaki artis sayesinde, beklenilenden daha giigli
toparlanmisti. Yilhik biyiime %3,8 ile beklentinin 0,5 puan Gzerinde gerceklesmisti. Bu, 2023'lin Gglincii ceyreginden beri goriilen
en yiiksek ceyreklik bilylime orani ve birinci ceyrekteki %0,6 daralmaya kiyasla giicli bir iyilesme sinyali veriyor. Ulkede
Carsamba giinii ise MBA mortgage basvurular ve haftalik issizlik basvurular izlenecek. Bu arada Carsamba glintinden itibaren
ABD ve Euro Bolgesi'nde Noel bayrami nedeniyle piyasalar kapal olacak. Cin'de &ne ¢ikan bir veri olmazken, Japonya'da
Carsamba giinii hizmet UFE, Persembe giinii konut baslangiglar, Cuma giinii ise Tokyo TUFE, perakende satislar ve sanayi
iiretimi verileri takip edilecek. Tokyo TUFE'nin Aralik’'ta yillik bazda %2,7'den 2,3'e gerilemesi bekleniyor.
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TAHVIL BONO PiYASASI

Tahvil piyasas| ahicili... Enflasyon ve Gecelik Repo Orani EM — Tiirkiye 10 Yillik Faiz Orani
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Dolar/TL hafif yukarida..

Dolar / TL spot kuru 42,81
seviyesinde haftayi tamamlad..

2019'dan bu yana EM FX Ortalama-TL Performans
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Ons Altin yukanda.. ABD 10 Yillik Reel Getiri
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YURT DISI GELISMELER

ABD'de igsizlik orani %4,6'ya ulasti...

ABD TUFE beklentilerin altinda kaldi...

Japonya Merkez Bankasindan faiz
arurimi...

ABD tanim digi istihdam, Kasim ayinda 64 bin artarak piyasa beklentisi olan 40 bin'in oldukga iizerinde gergeklesti.
Kasim raporuna ek olarak, BLS Ekim ayi igin kisaltilmis bir sayim yayinladi ve bu sayima gére istihdam 105 bin azaldi.
Saglik sektoriinde (+46 bin) istihdam artisi yasandi ve bu artig, 6nceki 12 ayda aylik ortalama 39 bin artigla benzerlik
gosteriyor. Ayrica, ingaat sektoriinde 28 bin yeni istihdam yaratilirken, sosyal yardimlar Kasim ayinda 18 bin artisla
yiikselis egilimini siirdiirdii. Ote yandan, ulastirma ve federal hiikiimet istihdami sirasiyla 18 bin ve 6 bin azaldi. Bu,
ertelenmis istifa teklifini kabul eden bazi federal galisanlarin federal istihdamdan gikarilmasiyla Ekim ayinda 162
binlik sert diigtisiin ardindan gergeklesti. Federal hiikiimet istihdami, Ocak ayinda zirveye ulastiktn sonra 271 bin
azalmis oldu. issizlik orani Eyliil‘deki %4,4'ten %4,6'ya yikseldi.

ABD'de TUFE enflasyonu, Eylil 2025'ten Kasim 2025'e kadar olan 2 aylik dénemde %0,2 oldu. Bu arada, yillik
manset enflasyon Eylil ayindaki %3,0'dan %2,7've geriledi ve piyasa beklentisi olan %3,1'in oldukga altinda kald.
Yillik cekirdek enflasyon ise %3,0'dan %2,6'ya geriledi. Cekirdek enflasyon, Eylil ayinda %0,3 artmasinin ardindan
Kasim ayinda sona eren 2 aylik dénemde %0,2 oldu. Eyliil-Kasim déneminde barinma endeksi %0,2 artti. Enerji
endeksi ayni 2 aylik dénemde %1,1, gida endeksi ise %0,1 artti. Kasim ayi ile biten 2 aylik donemde artig gdsteren
diger endeksler arasinda ev esyalari ve isletme, iletisim ve kisisel bakim yer aliyor. Buna karsilik, ev digi konaklama,
eglence ve giyim endeksleri aym 2 aylik dénemde diislis gosterdi. ABD hiikiimetinin kapal oldugu dénemi kapsayan
ilk rapor bu oldu. Hiikimetin kapal olmasi, o dénemde veri toplama siirecini aksatmisti. Bu sebepten &tiirti Ekim
ayI TUFE verilerinin agiklanmasinin iptal edilmisti.

Japonya Merkez Bankasi, kisa vadeli faiz oranini oybirligiyle %0,50'den %0,75’e ylkseltti. Boylece, Japonya'da
politika faizi 1995'ten bu yana en yiiksek seviyeye ulasti. Agiklama metninde, Gcret artislariyla desteklenen
enflasyon géruniimi sayesinde ylizde 2’lik hedefe istikrarli bicimde ulasilacagina olan giivenin arttigi belirtildi.
Banka, ekonomik ve fiyat goriniminin tahminlerle uyumlu ilerlemesi halinde faiz artinmlarina devam
edebilecegini bildirdi. Kararin ardindan, 10 yillik Japon devlet tahvillerinin getirisi yaklagik 5 baz puan artarak
%2,019'a yiikselirken, 20 yillik JGB getirisi 3 baz puan artarak %2,975'e gikti ve her ikisi de 1999'dan bu yana en
yiiksek seviyeye ulasti.



Kasim ayinda 169,5 milyar TL
fazla...

Tiiketici giiveni 10 ayin en
diisiik seviyesinde...

Gegctigimiz Kasim ayinda 16,6 milyar TL acik veren merkezi hiikiimet biitgesi, bu yil 169,5 milyar TL fazla verdi. Ote
yandan, faiz digi biitge dengesi bir dnceki yilin 129,7 milyar TL fazlasindan 287,4 milyar TL fazlaya yikseldi. Buna
gore, 12 aylik biitge agig1 2,288 trilyon TL'den 2,102 trilyon TL'ye gerilerken, faiz hari¢ agik Ekim ayindaki 246 milyar
TL'den Kasim ayinda 89 milyar TL'ye diist(i. Béylece GSYIH'ye oranla biitce agig, bir ay 6nceki %3,9'dan Kasim ayinda
%3,5'e geriledi. Kasim ayinda, merkezi hikiimetin bitce gelirleri reel olarak %15,3 artarken, harcamalar %0,3 azaldi.
Gelir tarafindaki artis gelir ve kurumlar vergisinden kaynaklanirken, harcama tarafindaki azalma faiz giderleri ve
gorev zararlannin azalmasindan kaynaklandi. Biitge bir miktar iyilesme gosterse de, bu iyilesme harcama
kesintilerinden ziyade gelir artislan sayesinde gergeklesti, bu da enflasyonun distrilmesi stirecine sagladig destegi
sinirliyor.

Tiketici Glven Endeksi aylik bazda %1,8 dusiisle 83,5'e gerilerken, yillik bazda %2,7 artis kaydetti. Aralik ayinda
hanehalkinin mevcut durum endeksi %2,4 disiisle 67,9'a gerilerken, niimiizdeki 12 ay i¢in beklentiler %0,6 diisisle
85,2'ye geriledi. Oniimiizdeki 12 ay icin genel ekonomik duruma iliskin beklentiler Aralik ayinda %1,8 diist.
Onlmizdeki g ay igin borglanma niyeti %63,9'dan %69,3'e yiikselirken, bu artis faiz oranlarindaki disiige
baglanabilir. Oniimiizdeki 12 ay iginde araba satin alma olasilhgi ise bir nceki ayki %23,3'ten %24,2'ye cikti. Ote
yandan, faiz indirimlerine ragmen mevcut dénemin tasarruf egilimi %41,3'e yikseldi. Onceki aylardaki giicli konut
satig rakamlarina paralel olarak, énimiizdeki 12 ay iginde konut satin alma veya insa etme olasihig %15,2'ye
yiikseldi. Yillik enflasyon egilimindeki gerilemeye ragmen, éntimiizdeki 12 ay igin iicret artig beklentisi, 6nceki 12 aya
kiyasla 106,0 olarak gerceklesti. Endeksteki gerilemeye ragmen harcama egiliminin artmasi ve borglanma istahinin
artisi dezenflasyon streci igin olumlu goztikmyor.



MAKROEKONOM I

BUYUME
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MAKROEKONOM I

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

BUTCE

BUTCE Yilliklandinlmg Biitge ve Nakit Dengesi (mir TL) Yurt igi Borg Odeme Projeksiyonu (mn TL)
Merkezi Ynetim Biitgesi Kasim . TAuee Dengesl ekl benges napara WFaiz
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CARi DENGE

Cari denge Ekim ayinda bir dnceki

yilin ayni ayindaki 2 milyar 225
milyon dolarlik fazladan 457
milyon dolar fazlaya kétilesme
gosterdi. Boylece, ilk on ayhk

donemde verilen agik 14,5 milyar

dolara gerilerken, son 12 ayda
verilen cari agik ise 22,0 milyar
dolara (GSYH'ye oranla %1,4)
yukselmis oldu.
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MAKROEKONOMI GOSTERGELER

Turkiye'ye iligkin gerceklesen
ve OVP tahmini olarak bazi
makroekonomik géstergeler

Gergekesen ovp
2015 2016 2017 2018 2019 2020 221 2022 2023 | 2024 2035 2026 2027
por e | ______ |

GSYH Bayime (%) 61 32 5 28 (Y] 138 118 55 51 35 a 45 5
GSYH [milyar T cari fiyatiarla) 2339 2609 3111 3724 4320 5.047 7249 15012 26546 44218 61540 72915 83132
GSYH [milyar $, cari fiyatlarla) 862 363 853 789 761 1 807 906 130 1331 1S 1§42 17
Kisi Bagi GSVH ($] 11019 10883 10616 9693 9127 8597 9592 10650 13243 15551 17008 18990 20420
| Odemeler Dengesi

ihracat (milyar $) 185 153 160 179 182 170 2352 2540 2556 2640 2795 2961 3196
ithalat {milyar $] 204 193 28 220 199 20 714 3637 3620 3450 3690 3906 4175
D Ticaret Dengesi (milyar 5] 49 -40 59 a1 a7 -50 462 095 1063 810 894 945 979
Cari |glemler Dengesi [milyar §) 27 27 o 21 H] 37 436 484 450 220 286 256

Cari Islemler Dengesi/GSYH (%) 31 3,1 48 27 11 52 1,7 53 40 -7

e

‘GSYH Deflatar Artig, % Deisme 148 29 a6 682 E0A 339 134 85
TUFE (¥l Sanu Degisim, %) 88 85 119 203 118 146 361 613 618 415 115 97 7.0
Bitge Dengesi (milyar L) -2 30 -48 73 124 4753 015 1427 4911 21771 -16889 19095 18863
Bitge Denges i /GSYH (%) 1.0 11 15 20 29 35 23 -10 55 49 2.7 26 23
e W
igsizlik Oram (%) 109 1238 103 133 136 132 120 04 94 a3 96 92 88

I5 GicGne Katima Orani (3] 504 51,2 52,0 523 518 493 514 531 533 545 550 555 56,0
feel Efektif DivizKuru (¥ Sonu) 99 a4 8 7% 7 623 a1 547 552

USD/TRY (il Sonu) 292 353 379 529 595 740 134 187 295

USD/TRY (Ortalama) 273 302 365 484 5,68 702 838 1657 2349 3322 4201 4441 4686
EUR/TRY (¥l Sanu) 317 EXS 455 606 667 9,10 151 200 327

EUR/TRY (Crtalama) 302 334 412 569 636 804 105 174 258

EUR/USD v Sonu) 109 1,05 120 115 112 12 114 107 110

EUR/USD {Ortalama) 111 111 113 1,18 142 1,14 12 11 11

petral ($) 37 55 &7 51 66 414 71 101 83 249 838 81,4 794
T e —
TCME Bir Hafta Vadeli Repo Ihale Faiz Orani (%) 75 80 80 240 120 170 140

TCME Agurlikl) Ortalama Fanlama Maliyeti (%) 88 83 128 221 114 170 140

8lST 100 717 781 1153 913 1144 1477 1858

Gsterge Tahvil Faizi 84 84 112 188 181 10,1 227



TCMB Rezervler (mir USD) & Swap Pavl (%) Kisa Vadeli Dig Borg Stoku & Briit Rezerve

—Briit Rezenv —DdwizVarkikar  ——=Swap Orani {saf eksen - %]

Rezervlerde diisiis..
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DOLARIZASYON & REEL EFEKTIF DOVIZ KURU

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

Dolarizasyonda diisiis...
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mevduat dolarizasyonun ilgili
haftada %38,9'a geriledigini
goriyoruz. Bu oran, gergek
kisilerde %44,6 seviyesine
yiikseldi, tuzel kisilerde ise
%36,0 seviyesine geriledi.
KKM dahil edilmeyerek
hesaplanan standart TL
mevduat orani da %61,2 - 10000
seviyesine yikselmis oldu.
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Politika faizi %38...

Para Politikasi Kurulu, 11
Aralik’taki toplantisinda
politika faizini 150 baz puan
digurerek ylzde 38
seviyesine indirdi.
Beklentilere paralel olan
kararin alindigi toplantida
Kurul ayrica, gecelik vadede
bor¢ verme faiz oranini
ylizde 42,5'ten ylizde 41’e,
gecelik vadede borglanma
faiz oranini ise yiizde 38'den
yuzde 36,5e indirdi.

Turkl\,re Reel Faiz TLREF

TLREF

ww/w




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 35 "
endeksli tahvil getirisi -
arasindaki makasin aciimaya 40
25

devam ettigi géruluyor.

30




YURT DISI YERLESIK PORTFOY YATIRIMLARI

Hisse senedi piyasasina giris..

—Hisse ——DIBS (4 haftalik)

Yurt digi Yerlegik Portfdy Yatinmlari (mn USD) Yurt digi Yerlesik DIBS Yatinmlan

£.000

Yurt digi yerlegikler, 12 Aralik

haftasinda 26 milyon dolarlik a0 )
hisse senedi ve 0,3 milyar 4000 )
dolarhk tahvil (kesin alim, ters . u .
repo ve teminat dahil) satin aldi. : .
Dibs Yabanci Payi: 2000 i iii §ijse i £ 118
12 Aralik: %7,64 e Yurt digi Yerlegik Hisse Yatinmlari
6£.000 " ar — " i
BIST Yabanci Pay: : ’
2.000 o

15 Aralik: %36,24
22 Aralik: %36,03

-10.000




politika faizi %39,5'de... e

Gecelik Repo Faizi  —1 Haftalik Repo Faiz Verim Egrisi
60 24,0
55
5p 230
. 5 1m0
Para Politikasi Kurulu, Wl
L. .. 35 21,0
politika faizini 150 baz puan 2 200
duslrerek yuzde 38 2 190
seviyesine indirdi. 10 180
5
o | 170 —Last
160 —Last Week
150
M &M ¥ 2y 3y 5Y &Y 8y 1oy
Swap Egrisi
mmSpread Son  mmSpread Gegen Hafta Swap Efrisi  ——Bono Erisi mmSpread(Son-Gegen Hafta)(sag eksen) —Son —Gegen Hafta
40 ) 45 0

25 0.5 40 I 0,05
0,1

0 ! as ’
15 10 0,15/
25 2 0.2
25
20 25 0,25
20
15 3 03
35 s 0,35
10 4 10 0,4

5 e 5 0,45
0 5 0 0,5




Tiiketici gliveninde
gerileme...

Tiketici Gliven Endeksi ayhk
bazda %1,8 diisiisle 83,5'e
gerilerken, yillik bazda %2,7
artig kaydetti. Aralik ayinda
hanehalkinin mevcut durum
endeksi %2,4 disusle 67,9'a
gerilerken, 6nimiizdeki 12 ay
icin beklentiler %0,6 dustisle
85,2'ye geriledi. Oniimiizdeki
12 ay icin genel ekonomik
duruma iliskin beklentiler Arahk
ayinda %1,8 dusti.

Reel Kesim & Tiiketici Giiven Endeksi

110

100

—Reel Kesim Given Endeksi  —Tirketici Given Endeks (sa§ eksen)

Eyll 24

Sektdrel Giiven Endeksleri

—Reel Sektér  —Hizmet Sektari

100

Kasim 23

Ocak 24

Mart 24

Mays 24

Mart 25

Perakende

Mays 25

Ingaat

Temmuz 25




KREDi BUYUMESi

Kredi hacmi trend biiylimesi hizlanirken,
tim gruplarda kredi faizleri geriledi

13 haftalik, Yilliklandirilmis Kredi Bilyiimesi (%! Toplam Mevduat ve Kredi Bilyiimesi

TCMB tarafindan haftalik . . o —Mevduat Blyimesi  —Kredi Bylmes

aciklanan para ve banka 100,00

istatistiklerine gore, 12 Aralik ; 30,00

ile biten haftada 21,2 trilyon . 60,00

TL'ye ylukselen mali olmayan 40,00

kesime verilen krediler 20,00

hacminde 250,9 milyar TL o MM omomom e w %t wn ow m
artis gozlendi. Boylece mali Ei E £ N E % T E Ei % % j Ei %
olmayan kesime verilen EESEER EEEEEE RS SESSEEREE S T T R L
redierde yibagindan bu
;32;’;;?5”":(1{&‘I:';‘:'J';?:Iia PR — - S [T B | s
gore trend biiyiime 0 U:: 60,00
oranlarina bakildiginda, ticari B s
kredilerde %24,32'ye, o o
tuketici kredilerinde ise L] 20,00
%44,36"ya yukselis, bireysel S.00 1000
kredi kartlarinda ise gx Ao i A 23333090y WO . . o e
%26,68' gerileme gorildii. 33 §EEFiiEiEFIEG ¥ 3¢ P e

H £ =3 £ <3




TAHVIL PiYASALARI

EUROBOND

EUROBOND e s exd e o —ont o
) Ik Dol Bono-Eurobond Son Haftalik  Yilbagindan -

Tarkiye’nin 5 yillik Dolar cinsi

CDS risk primi 2 bp azalisla 207 L “.0% (69 bps) (377 bpe)

bp seviyesine gerilerken, Eyliil 2Y TRL 38.9% (84 bps) (163 bps)

2035 vadeli 10 yillik Eurobond 10Y TRY 2% (15 bps) 219 bps

faizi 1 bp artisla %6,52
seviyesinden iglem gordu.

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

ABD Hazine Bonolari ABD & EM Bono Karsilagtirmasi

ABD 1D 50 10 Harine Braskaven —ABDAOWMA  ——EMLacal Band lad




HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR

Yurtdisinda gectigimiz hafta ABD'de tarim
disi istihdam verisi takip edildi. ABD tarim
digi istihdam, kasim ayinda 64 bin artarak
piyasa beklentisi olan 40 binin olduk¢a
uzerinde gergeklesti. ABD'de acgiklanan bir
diger nemli veri ise TUFE oldu. TUFE, eyliil
2025'ten kasim 2025'e kadar olan 2 aylik
donemde %0,2 oldu. Bu arada, yillik manset
enflasyon eylill ayindaki %3,0'dan %2,7'ye
geriledi ve piyasa beklentisi olan %3,1'in
oldukca altinda kaldi. Bu gelismelerin yami
sira kiresel piyasalarda bir diger Gnemli
gindem ise BOJ'un faiz arttirim karan oldu.
BOJ, kisa vadeli faiz oranimi oybirligiyle

GELiSMIS ULKELER

ingiltere

Fransa

Nasdaq

laponya

Almanya

S&P

Dow Jones

GELISMEKTE OLAN ULKELER

Arjantin

Cek Cumhuriyeti

ol

Borsa Getirileri (Haftalik)

Borsa Getirileri (YBB)

GELismis ULKELER
Japonya | :s:
Almanys [ ::.0%
ingiitere | ::.::
Nasdaq [ 0.7+
ser [ 152
Dow Jones [N 13.%
Fransa [ 104

GELISMEKTE OLAN ULKELER

Giiney Kore

Cek cumboriyeti | <o ::
poionya | :::

%0,50'den  %0,75'e  ylkseltti. Bdylece, Palonya Giiney Afrika [N ::
Japonya'da politika faizi 1995'ten bu yana Glney Afriica rezity: [
en yiiksek seviyeye ulasti. Cin Meksika N - -
Bu gelismeler isiginda S&P 500 endeksi Gliney Kore Adantin [ :: o
haftay %0,26 yukarida tamamlayarak 6.834 Hindistan endonezya | 21.9%
seviyesinden islem gordii. Endonerya cin I 1o

BIST100 -1, 6157100 [ s

meksika -1,2% [ indistan [ o.3%

sreziya: ax [N

2% a% &%



BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

BIST 100 endeksi haftay1 %1
kazancla 11.341 puan
seviyesinden tamamladi.
Sektorel olarak Mali Endeks
%0,67 pozitif seyrederken,
Hizmetler endeksi %1,27 ve
Sanayi endeksi %0,2 negatif
seyretti.

Eogoksor | XUTUM | BANK US| XUDS0  Xu0sO  Xui00  xvuzo
Piyasa Degeri (bin TL) 15.640.574 2.299.612 4.146.076 7.170.355 8.593.621 10.645.744 3.475.389 4.994.830
Piyasa Degeri (bin USD) 366650 53911 97192 168087 201452 249557 81470  117.092
Halka Acik Piy. Deg. (bin TL) 4.785.205 586.127 1.290.542 2.406.417 2.753.740 3.333.150 926.733 1.452.055
Halka Acik Piy. Deg. (bin USD)  112.176 13.741 30.253 56.411 64.553 78.136 21.724 34.040
Halka Agiklik 31% 25% 31% 34% 32% 31% 27% 29%
Toplam icindeki Pay 100,0% 12,2% 27,0% 50,3% 57,5% 69,7% 19,4% 30,3%
e Gt Do am Do o e om
Aylik Getiri 4% ‘ 4% % 2% 5% 4%

YBB Getiri 26% 15% 9% 14% 14% 15% 17% 59%

1 Yillk Getiri 27% 19% 9% 15% 14% 16% 1% | 6%
F/K 19,4x 6,4x 101,4x 12,7x 13,7x 15,5x 28,4x 41,5x

P/DD 1,3x 1,2x 1,4x 1,1x 1,2x 1,3x 1,6x 1,4x



CDS VE BORSA ISTANBUL KARSILASTIRMASI

CDS & 10 yillik Tahvil Faizi Dolar bazli XU100 & CDS

—CDS ——10Yilk Tahvil —CDS —XU100($)
. . . . . 900 40,0 900 400
Tarkiye'nin 5 yillik Dolar cinsi
CDS risk primi 2 bp azalisla 800 o 800 350
207 bp seviyesine gerilerken, 00 v T .
CDS cephesindeki diisiis ' )
.. ., 600 600
bankacilik endeksini pozitif 250 250
etkilemektedir. 500 500
20,0 200
400 400
15,0 150
300 300
10,0 100
200 200
100 50 100 50
0 0,0 0 0
A3 999933 33334984949494 LB IR I3N9949494
SE¥ £33 E¥L 23S E¥E 283 E 3£ E L3S EFEE3EE
TEczg EC23E23c=23(3¢ o ZEETBCZIEETE
i .‘ £ g




BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSi GETiRILERi

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

Gegtigimiz haftalarda TCMB’nin faiz Madencilk I s Fin. Kir Faktoring [ 731
. .. . e . . an ait 0 knol
indirim déngilsiini devam ettirecegi Qrman, Kagl, Basim ——— ‘ij‘mk' 6
e b 5 Madencil . 20
beklentisi,  kasim  enflasyonun m:'ma‘" _3 0 . -l
Tekstil, Deri . e ayrimenkul Y. X
beklentilerden disiik gelmesi ve Sigorta r— Kobi Sanayi B s
aralik ayinda da bu trendin devam Gayrimenkul Y.0. . o ingaat s
etmesinin beklenmesi ve yurtdisinda Ulastirma . Hold. Ve Yat. W s
ABD’de enflasyonun beklentilerden Teknoloji . Mali M 23
disiik gelmesi sebebiyle Fed'e faiz Banka . 7 Turlzm |
indirimi igin daha fazla alan agilmig Gida, Igecek R Men. Kiym. Y. 0. W 339
almas g pnzitif gelismeler Fin_Kir. Faktoring | %] Elektrik W 309
e . Mali M| 12 Orman, Kagit, Basim M 303
yasandi. Gegtigimiz  haftalardaki Tortzm B os S B 07
pozitif seyrin ardindan gegen hafta Hold. Ve Yat. §os Banka "
BIST 100'de bir diizeltme hareketi Men. Kiym. Y. 0. Hos Hizmetler 1130
gordiik. Metal Esya, Makina lo2 iletisim I 124
Gegen hafta altindaki yiikseligin Hizmetier o1 | Kimya, petrol, Plstic I 118
- P . Elektrik 02 | Gida, icecek I 110
katkisiyla madencilik sektori pozitif R
. o . Sinal 02 | Metal Ana | JER
aynisirken kimya, iletisim ve insaat as Toprak 0 1 seorts ] ss
sektorli negatif aynsti. Biligim 04 il Sinai 187
Metal Ana 06 W Ulagtirma |73
Ticaret 5y | Bilisim | 53
ingaat 20 N Ticaret | 33
iletigm 2,5 N Metal Esya, Makina 24

kimya, Petrol, Plastik -3,6 [N Tas, Toprak 64 |

5.0 0,0 50 100,0 00 1000 2000 3000 4000




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 KOZAL GG | 100 cemas 1 ASELS IESsE | 100 vesn
BIST'te makroekonomiye 2 ALKIM 99 Tuprs 68 2 HALKB ~ 10} 99 TKNSA 49,
dair gelismelerin dikkatle 3 PARSN o8 gspHo -5 [ 3 POLHO | Ry 98 Hias  -a0,6 | NN
izlendigini gériyoruz. 4 ALGYO | e o7sera .55 [ 4 KOZAL | i 97 korDs  -39,6 |
5 MavI B s 9 s .55 [ 5 ECILC B b6 27 96 konva  -396 [
6 VAKBN | ) osvesm .53 [ 6 SKBNK B 511 9s sasa -39,3 [
7 KOZAA | ey o4 NETas 52 | 7 IPEKE B ass 94 zoren  -37,6 |
8 PGSUS [ Rt o3 ovakc  -s1 [ 8 ENISA B s 93 ;ants  -367 |
9 MPARK ] 350 92 OmsA a4 [ 9 EGGUB ] 3610 92 TrRak -39 |
10 TURSG | EgER S1ESEN 42 [ 10 EKGYO Bl =24 91 apcik  -343 [
11 156¥0 B s 90 NUHCM 4,2 [l 11 AKSEN B ser s0eceen 333 [
12 VERUS Bz B9 ULKER  -41 | | 12 ISFIN B 2019 sgpuaM  -332 [
13 ASELS B s 88 GUBRF -39 [ | 13 HLGYO B 2751 88 coooy -328 [
14 AKBNK B 20 BT ECIC 38 R 14 ALGYO Bl 2523 87 NuHcm -32,1 [
15 KRDMD W 277 86 JANTS 37 [ 15 ESEN Bl 2556 86 karsN  -320 [ N



ANALIST HEDEF FiYAT BEKLENTILERINE GORE BIST 100

ENDEKSI TAHMIN MODELI

Modele gdre BIST 100 oo Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gbre BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli =
endeksinde yiikselis - o
beklentisi bulunuyor...
16000 - 15
14000 - 10
Analistlerin BIST 100 endeks 12000 5
hisselerinin hedef fiyatlarini,
kisa ve uzun vadeli 10000 o
ortalamalarini kullanarak
olusturdugumuz modelde s ®
endeks yukar yonli bir o i
potansiyel tagimaktadir. '
4000 -15
2000 -20
0o

Ekils Hazl6 Sub17 Eki17 Haz12 Sub19 Ekil8  Haz20 Sub21 EkiZl  Haz22 Sub23  Eki23  Haz24  Sub25  Eki2S

PUAN —Hedef ——XU100



BLOOMBERG HEDEF FiYAT DEGISiMIi

XU100 Hedef Fiyat XBANK Hedef Fiyat

Potansiyel (sa eksen] —XU100 —Hedef Potansiyel (saf eksen) ===XBANK ===Hedef
20000 100% 25000 80%
Bloomberg hedef fiyatlari ile 18000
o 60%
bankalarin performansi 16000 8% oo
arasinda makas giderek N o
14000 40%
kapanmaktadir. Bununla o
birlikte XBANK'da hedef o 15000 20%
fiyatlarda da bir yiikselis 10000 0%
gorilmektedir. 000 10000 0%
20%
cae 20%
4000 5000
0%
0%
2000
0 . ) 20% 0 60%

Eylal 23

Haziran 23




XU100 & MSCI EM F/K

XU100 & MSCI EM F/K 0 & MSCI EM F/K iskontoya gire Potansiyel

EENMSCI EMe giee BISTI00 F/K iskontosu —BISTI00 /K

—BIST100 Sy ortalama F/K w—MSC] EM Sy ortalama F/K

M50 EMF/K BIST100 Sy ortalama F/K iskontosu

. =0 0w F/K Tiirkiye EM iskonto Potansiyel

Bist F/ K_ ac_lsmdann'jflx En Yilksek 1,0 215 -45% 7%
¢arpan ile islem gdriirken, En Dilsiik 35 101 4% -32%
MSCI EM'e géire %61,8 ortalama 52 s 6%
. ’ cari 51 153 -67% 1%
iskontolu SeyretmEktedlr- Ortalama iskontoya Déniis Carpani 59 15%

Boylece 5 yillik
ortalamasinda seyrediyor.

2

£ &

XU100 F/K XU100 F/K iskontosu

—BIST100 F/K — BIST100 Sy ortalama F/K —r— —MSCI EM'e gére BIST100 F/K iskontosu —Sy ortalama iskonto —+/-2std
120 -30%
1.0 -35%
10,0 -40%
20 -45%
0% F
50 -55%
70 ;
@ 0% __} ceuexc]
60 5%
- 70%
75%
0 -E0%
=2 A I - &
~ B A N A n A 28 - = x § 5 Xt § =
: i $2§582% 5
E A = = E = T
2




Sinai Endeksi cari F/K
agisindan 3,2x ile iglem
goriirken MSCI EM'e gére
epey iskontolu
gorinmektedir.

XUSIN F/K iskontosu ise %85.

XUSIN & MSCI EM SINAI F/K

MSCIEM

e gére XUSIN F/K iskontosu

XUSIN & MSCI EM F/K iskontoya gore Potansiyel

FfiK

En Yiiksek

En Diligiik
ortalama

Ortalama iskontoya Déniis Carpami

Tairkiye

21,7
19
52
28
80

EM
22,3
7.2
133
185

iskonto Potansiyel
25%

-87%

-57%
-85%

678%
-33%

BE6%
186%

XUSIN F/K XUSIN F/K iskontosu

250
20,0
150
10,0
5.0
0,0

5,0

—=XUSIN F/K amt/-25td

o o= oM omom < = v
& R AR N A A AR & A =
=5 e 3 = £ e 5 P =
= 5 B 3 T " 85 B 3 g 3 =
5= 5 & &Lz 54 w & &
<= 3§ < <R £

E T E

—MSC1 EM Sanayiye gire XUSIN F/K iskontosu —5y ortalama iskonto

WM
u T

Aralik 20
Mart 21
Haziran 21

Eylil 22
Aralik 22

Mart 23
Haziran 23

Eylul 23
Aralik 23

Mart 24
Haziran 24

Eyliil 24
Aralik 24

Mart 25




XBANK & MSCI EM BANK F/DD

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

MO EM Bankalarina ghre XBANK F/DD iskont 05 meMSCI EM /DD

NBANK Sy ortalama F/DD ——XBANK F/DD
105 Sy ortatams whoato
P s } F/DD Tiirkiye EM iskonto Potansiyel

Bar}kacnlk Sektdrii —-12 ay - m" En Yiiksek 610 105  o0% | 4%
cari F/DD agisindan 4,3x ile y En Dilsiik 1,04 64 -86% -76%
islem goriirken MSCI EM’e ortalama 28 84 68X

. X . - cari 4,34 98 -56% -34%
gbre %56 iskontolu T Ortalama iskontoya Déniis Carpani 3,32 -23%

seyretmektedir.

XBANK F/DD XBANK F/DD iskontosu

—XEBANKF/DD  —s/-2std =——MSCI EM Bankalanna gére XBANK F/DD iskontosu ~ ===Sy ortalama iskonto




NASDAQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ cari F/SATI

i ——NASDAQF/SATIS  —NASDAQ Sy ortalams FIYAT/SATIS  —+2/-[3]  envaksek H:':s M?:"' F"Z’::M M;;MI ;‘; Fm‘;;;m' E;:; Pm;:iyg'

NASDAQ cari 6,4x F/Satls, 8 EnDisik 35 -a6% P -41% 190 -26% 10679 -5B%
" . ortal 51 2% 198 1% 54 %

22,1x F/FAVOK, 25,6x ileri 7 -

cari 64 21 256 25345

déniik F/K ile 5 yillik ¢ A, M o I
ALl 1200

ortalamalar civarinda 1WW i

30.000
4 25.000
islem gérmektedir. 3 500 20000
2 600 15.000
1 400 10.000
0 200

5.000

Aralik 20
Mart 21

Haziran 21
Aralik 21
Mart 22

Haziran 22
Eylul 22
Aralik 22
Mart 23

Hazlran 23
Eylil 23
Aralik 23
Mart 24

Haziran 24
Eyliil 24

Aralik 24

Mart 25
Haziran 25
Eylil 25

Mart 24
Mart 25
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NASDAQ cari F/FAVOK NASDAAQ ileriye doniik F/K

—NASDAQF/FAVOK ——NASDAQ 5y ortalama FO/FAVOK  —+/-2std —NASDAQE/K  —NASDAQSy ortalama F/K  —s/-25td el
30,0
25,0 100
20,0
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15,0 | A
20,0 ¥
10,0
50 15,0
00 10,0
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S&P500 PiYASA CARPANLARI

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

Lm F/Saty Potansiyel F/FAVOK Potansiyel F/K  Potansiyel Endeks Potansiyel
—SP5S00 F/SATIS  ——SPS00 Sy ortalama FIYAT/SATIS  ——+2/-2st Enviksek 36 ™ 182 % n1 Sl 1%
S&P500 cari 3,5x F/SatlS, 4 EnDisik 22 -a9% 105 -35% 152 1% 3577 -as%

” 35 ortalama 29 -19% 140 -13% 20,0 9%

’ cari 5 16,1 2,1 6.835
16, 1x F/FAVOK, 22,1x A e ¥ — —
ileriye donik F/K ile 5 bs b 'W‘ ’ - ’ 2000
yillik ortalamasinin

300 7.000
2 250 £.000
Ustiinde seyrediyor. 15 . 5000
4.000
1
=0 1.000
05 o0 2.000
0 50 1.000
Q = ooy N &N mm Mo, g w o n o
SEIEAANNSRARRS ga8
Zt 53253 2E53 2t £§3 8 g
] ZTESSZC=< Sz g 2
2 gUzEgegEsgeags =g E
£ £ £ E E 3
S&P500 cari F/FAVOK S&P500 ileriye doniik F/K
—SP500 F/FAVOK  ——SP500 Sy ortalama FD/FAVOK —~,'-u.tnm —SPSOOF/K  —SPS00Syortalama /K  —+/-2std m
20,0
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et LYY Pl Vil
12,0 W h 4 20,0 L ’
10,0 18,0 MW
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DOW PiYASA CARPANLARI

DOW cari F/SATIS DOW piyasa ¢arpanlan farkl

eviyelere gére potansiyel
" F, Potansiyel  F/FAVOK  Potansivel Fi Pota | Endeks Pota ]
. —DOWF/SATIS  —DOW Syortalama FIVAT/SATIS  —s2/2std oo o Potandiel E/PALE el TR Potidiyel Enl peeee
Dow cari 3,1x F/Satls, 10,1x 35 EnDisik 20 _39% 84 21% 145 3% 2876 A%
e — P i ortalama 25 -20% 1,1 % 1Ba 15%
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Makroekonomik degerlendirme ve analizler Ziraat Katiim Ozel Bankacilk Ekonomik Arastirmalar
tarafindan hazirlanmaktadir.

Borsa Istanbul'a kote, halka acik sirket dederlemeleri ve sirket bazli haberler Ziraat Katilim 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 yaz, tablo ve
grafikler izin olmaksizin kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayinlanamaz.

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy 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 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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