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HAFTAYA BAKI

ONE CIKANLAR

Asya piyasalari, yapay zeka ve teknoloji hisselerine yénelik gliglii talebin devam etmesiyle bu sabah agirlikh alicili seyir izliyor.
MSCI Asya endeksi %1,6'ya kadar artarken, Samsung Electronics basta olmak tzere yari iletken hisseleri yiikseliste basi cekti.
Geligen piyasalar endeksi de tarihi zirvesine ulasti. Venezuela'daki siyasi gelismelere ragmen risk istahinin korunmasi, jeopolitik
risklerin piyasalar tarafindan sinirl ve gegici fiyatlandigini gosterdi. Bu gdrintim altinda Brent petrol kayiplarini telafi ederek hafif
yikselirken, artan jeopolitik belirsizlikle birlikte altin ve gimus gigli alimlar gérdi. Piyasalarda odagin yeniden manset
risklerinden ziyade faiz gorinimu ve kiresel likidite kosullarina kaydig goriliyor. Bakir fiyatlaninin arz endiseleriyle rekor
seviyelere yaklasmasi ve Bitcoin’in kripto para piyasasinda yiikselise onciiliik etmesi, riskli varliklara yonelik istahin Asya
yatinmcilari igin genis bir tabana yayildigina isaret ediyor. ABD vadeliler cephesinde de agirlikli pozitif seyir goriliiyor. Bugiin
ABD'de ISM imalat veri seti takip edilecek. PMI'ya iliskin Aralik ayr verisinin aylik bazda 0,2 puan artisla 48,4 seviyesinde
gerceklesmesi 6ngoriliyor. Alt endekslere iligkin olarak ise piyasa beklentisi bulunmuyor. Hatirlanacag izere 6denen fiyatlar
Kasim ay verisi ayhk bazda 0,5 puan artisla 58,5 seviyesinde gerceklesmisti.

Yarin ABD tarafinda, Fed Uyesi Barkinin konugsmasi ve S&P Global Hizmet PMI verisi takip edilecek. Aralik ayi final verisinin,
Kasim ayi verisine gore degismeyerek 52,9 seviyesinde gergeklesmesi bekleniyor. Euro Bélgesi’nde ise Hizmet PMI verisinin yani
sira, AMB Uyeleri Villeroy ve Cipollone’nin konusmalari giindemimizde olacak. Hizmet PMI Aralik ay final verisine iliskin piyasa
beklentisi, dnceki aya paralel olarak 52,6 seviyesinde gergeklesmesi yoniinde bulunuyor.



BIST100 yukarida...

BIST 100 endeksi yilbagindan bu
yana %3 yukarida ve 11.635
seviyesinden iglem goriyor.
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TAHVIL BONO PiYASASI

Tahvil piyasag ahicilr... Enflasyon ve Gecelik Repo Orani EM — Tiirkiye 10 Yillik Faiz Orani
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Dolar/TL hafif yukarida..

Dolar / TL spot kuru 43,04
seviyesinde haftayi tamamladi.

2019’dan bu yana EM FX Ortalama- TL Performans Enflasyon Orani — Dolar Kurundaki Yillik Degisim (%)
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Ons Altin yukarida..

Altin ons fiyati 4.433 dolarla
islem gérmektedir.
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YURT DISI GELISMELER

Fed tutanaklarninda daha fazla
faiz indirim sinyali...

ABD’den Venezuela'ya saldiri..

Fed'in Arahk ayindaki toplantisina iliskin tutanaklar, enflasyonun Gngériildigi dogrultuda disistnd stirdiirmesi
durumunda, yetkililerin biyiik béltimiinin ilave faiz indirimlerine sicak baktigini gosterdi. Bununla birlikte, bazi
politika yapicilar s6z konusu toplantinin ardindan faiz oranlarimin bir siire mevcut seviyelerde tutulmasinin daha
uygun olacagini dile getirdi. Tutanaklarda, faiz indirimi ydnilinde oy kullanan bazi tiyelerin, kararin oldukca ince bir
denge iizerine kurulu olduguna dikkat ¢ektigi ve hedef faiz araliginin sabit birakilmasinin da makul bir secenek
olabilecegini ifade ettigi aktanldi. Genel olarak metin, Fed yeleri arasinda enflasyon ile issizlikten hangisinin ABD
ekonomisi agisindan daha biyiik risk olusturduguna dair goriis ayrihklarinin devam ettigini ortaya koydu.

Venezuela Devlet Bagkani Nicolas Maduro ABD'nin dzel bir operasyonuyla yakalanarak New York'a gotirildd.
Diinyada saskinlikla karsilanan olayin ardindan kiymetli madenlerde giivenli liman talebiyle artis dngoriilirken
petrol fiyatlarinda ciddi bir tepki gorilmedi. ABD baskani Trump gecici olarak Venezuela'yr kendilerinin
yonetecegini dile getirirken ABD petrol endistrisinin bagimh oldugu heavy crude petroliin Venezuela’da yogun
bigimde bulundugunu hatirlamak gerekir.



Kasim ayinda 8,0 milyar
dolarhk acik...

Tiiketici ithalati bir kez daha
daraldu...

igsizlik oram %8,6'ya
yiikseldi...

Kasim ayinda ticaret agigi 8,0 milyar dolar olarak kaydedildi ve yillik bazda %6,3 artis gosterdi. EURUSD paritesinin
yiikselisine ragmen ihracat yillik bazda yalnizca %1,3 artarak 22,5 milyar dolara ulasirken, ithalat altin ithalatindaki
artisin etkisiyle %2,6 artarak 30,5 milyar dolara yikseldi. Bu arada, Kasim ayinda mevsimsel ve takvim etkisinden
arindinilmis ihracat aylik bazda %2,2 artarken, ithalat %1,2 artti. Buna gore, 12 aylik dis ticaret agig 91,0 milyar
dolardan 91,5 milyar dolara yiikselirken, 12 aylik ekirdek acik 23,0 milyar dolardan 23,6 milyar dolara gikti. ithalatin
ihracat kargilama oram 1,0 puan diisiisle %73,8'e gerilerken, gekirdek ihracat/ithalat orani bir yil 6nceki %94,6'dan
Kasim ayinda %92,0'a disti. Yilhk bazda, petrol fiyatlarindaki diislis sayesinde enerji ithalati Kasim ayinda %16,2
azalarak 4,8 milyar dolara geriledi. Ote yandan, net altin ithalati %34,8 artarak 2,4 milyar dolara yilkseldi.

Kasim ayinda aylik titketim mallani ithalati yilhk bazda %3,7 dustsle 4,9 milyar dolara geriledi. Tiiketici ithalatindaki
daralmaya ragmen, otomotiv ithalati %32,2 artisla 2,1 milyar dolara ylkseldi. Kasim ayinda yurt i¢i otomotiv
pazarinin canl oldugunu ve bu artisin buyik O6lglide yurt disinda wretilen hibrit ve elektrikli araglardan
kaynaklandigini hatirlatalim. Buna goére, 12 aylik tiketim mallari ithalati 58,9 milyar dolara gerilerken, otomotiv
ithalati Kasim ayinda 21,8 milyar dolar olarak gergeklesti. Ote yandan, sermaye mallan ithalati da Kasim ayinda yillik
bazda %13,0 artisla g ayhk yukselis trendini strdurda.

Kasim ayinda igsizlik oram bir ay onceki %8,5'ten %8,6'va yiikselirken, yillik bazda 0,1 puan artig gosterdi.
Mevsimsellikten arindinlmamis issizlik orani Ekim ayinda %8,6 olarak gergeklesti ve gegen yilin ayni ayina gore 0,2
puan artis gosterdi. Bir 6nceki ay 26 bin azalan igsiz sayisi, Kasim ayinda aylhk bazda 54 bin artarak 3,10 milyona
ulasti. Bu arada, istihdam edilenlerin sayisi aylik bazda 75 bin artarak 32,74 milyona yiikseldi. Bununla birlikte, yillik
bazda istihdam edilenlerin sayisi 34 bin azalarak istihdam piyasasinin nispeten zayif oldugunu gosterdi. Buna ek
olarak, isgiicii aylik bazda 128 bin artarak 35,83 milyona ulasti. Buna gére, mevsimsellikten arindirilmig isgiicii katihm
orani bir yil 6nceki %54,2'den %53,8'e geriledi. Uzun vadeli ekonomik kalkinmanin énemli bir faktorii olan kadin
isglicii katihm orani, dnceki yillarda goriilen gliglii artisgin ardindan %36,2'ye geriledi. Genel olarak gorece gigli
ekonomik aktiviteye ragmen, istihdam artisi son bir yilda simirli kalmig durumda. Bunun nedeni, artan verimlilik@e
sirketlerin maliyetleri diisirme cabalari olarak gosterilebilir.



MAKROEKONOM I

BUYUME Byame Beklentileri
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MAKROEKONOM I

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

BUTCE

BUTCE Yilliklandirilmig Biitge ve Nakit Dengesi (mir TL) Yurt ici Bor¢ 6deme Projeksiyonu (mn TL)
Merkezi Yénetim Biitgesi Kasim TRt bengest Akt engest mAna bars mFalz
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CARi DENGE

Cari denge Ekim ayinda bir énceki
yilin ayni ayindaki 2 milyar 225
milyon dolarlik fazladan 457
milyon dolar fazlaya kétilesme
gosterdi. Boylece, ilk on aylik
ddénemde verilen agik 14,5 milyar
dolara gerilerken, son 12 ayda
verilen cari agik ise 22,0 milyar
dolara (GSYH’ye oranla %1,4)
ylkselmis oldu.
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MAKROEKONOMI GOSTERGELER

Gergeklesen ovp
2019 2020 021 2022 023 | 2024 2005 2026 2027
GSYH Byiime (%) 61 32 75 28 09 18 114 55 51 35 [ 45 5
GSYH (milyar TL, cari fiyatlarla) 2339 2608 3111 374 4320 5047 7249 15012 26546 44218 61540 72915 83132
GSYH (milyar $, cari fiyadarla) 862 863 853 89 761 717 807 906 1130 1331 1465 1642 1774
Tﬁrkiye’ye iliskin gerceklesen Kisi Bas GSYH (3) 11019 10883 10616 0693 0.137 8507 0592 10650 13243 15551 17028 18990 20420
. (Bdemeler Dengesi
ve OVP tahmini olarak bazi Inracat (milyar $) 155 153 169 179 182 170 2252 2540 2555 2640 2796 2961 3196
A ithalat {milyar §] 204 193 18 220 199 20 W4 3637 3620 350 3690 3906 4175
makroekonomik gastergeler Dis Ticaret Dengesi (milyar §) 49 40 59 41 47 50 462 095 1063 810 894 44F 979
Cari Islemier Dengesi (milyar $) E a7 -a1 n 8 a7 136 484 450 220 286 156 126
Cari Islemler Dengesi/GSYH (%) 31 3,1 4,8 2,7 11 52 17 53 40 47 20 16 -13
Enflasyon
GSYH Deflator Artig, % Degisme 148 29 96 682 609 339 134 85
TUFE (¥ Sonu Degisim, %) 88 35 119 203 118 146 361 643 643 415 175 97 7.0
Biitge Dengesi {milyar L) 24 30 -3 73 E 4753 2015 427 14911 21771 16889 19095 18863
Biitce Dengesi /GSYH (¥ 10 11 15 20 EY] 35 28 10 56 49 27 26 23
Isizlik Orani (%) 109 128 103 133 136 132 120 104 94 93 96 92 [
I Gisciine Katima Orani (%) 50,4 512 520 523 518 493 514 531 533 545 550 555 56,0
Reel Efektif Dviz Kuru (¥l Sonu] 99 9 86 % 76 623 481 547 552
USD/TRY (11l Sanu) 292 353 379 529 595 744 18Ba 187 25
USD/TRY (Ortalama) 27 302 365 484 568 702 898 1657 2349 3322 4201 4441 468
EUR/TRY (¥ Sonu) 317 3n 1455 606 667 9,10 151 200 37
EUR/TRY (Ortalama) 30 334 412 569 636 804 05 174 258
EUR/USD (¥il Sonu] 109 105 120 115 112 122 L4 107 110
EUR/USD (Ortalama) 111 111 113 118 112 114 12 11 11
Petral ($) 37 55 67 51 66 414 71 101 g3 849 838 814 79,4
N
TCMB Bir Hafta Vadeli Repo ihale Faiz Orani (%) 75 80 20 24,0 120 170 140
TCMB Aguriks Ortalama Fonlama Maliyeti (%) 88 23 128 41 114 170 140
BIST 100 717 781 1153 913 1144 1477 1858

e Gasterge Tahvil Faizi 84 84 112 188 181 10,1 227



Rezervlerde diisiis.. . =
TCMB Rezervler (mir USD) & Swap Payi (%) Kisa Vadeli Dig Borg Stoku & Briit Rezerve

26 Aralik haftasinda TCMB'nin
briit rezervleri 1,6 milyar
dolar artigla 193,9 milyar
dolara yikseldi. Bu artigin 4,0

milyar dolari altin TR e z
rezervlerindeki artistan 50000 .
kaynaklanirken, déviz
rezervleri 2,4 milyar dolar
azaldi. Buna gore, briit
rezervler 2025 yili boyunca

38,8 milyar dolar artig TCMB Rezervler (mir USD) Yurt digi Yerlesik Portféy Yatirimlar (mn USD)
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DOLARIZASYON & REEL EFEKTIF DOVIZ KURU

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

Dolarizasyonda diisis...
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TIREF

Politika faizi %38...

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




BASABAS ENFLASYON ORANLARI

10Y Breakeven 2Y Breakeven

Spread ——10Y Breakeven —— 10y Benchmark Spread =——2Y Breakeven ——2Y Benchmark
2 ve 10 yilliklarda hazine o &
tahvil getirisi ve enflasyona 3 Y
endeksli tahvil getirisi bo
arasindaki makasin agilmaya w©
25

devam ettigi gorultyor.




YURT DISI YERLESIK PORTFOY YATIRIMLARI

Hisse senedi piyasasina giris..

Yurt digi Yerlesik Portfoy Yatinmlan (mn USD) Yurt disi Yerlesik DIBS Yatinimlan

—Hisse —DI8S (4 haftalik)

£.000

Yurt disi yerlesikler, 26 Arahk
haftasinda 284 milyon dolarhk fo
hisse senedi satin alirken, 0,2 000
milyar dolarlik tahvil (kesin alim,

ters repo ve teminat dahil) satti.

2.000

Dibs Yabanci Pay: -2000
19 Aralk: %7,70 4000

BIST Yabanci Payi:
29 Aralik: %35,73
5 Ocak: %36,27




Politika faizi %38’de...

Para Politikas! Kurulu,
politika faizini 150 baz puan
disirerek ylizde 38
seviyesine indirdi.

TCMB Faiz Oranlar

—1 Haftalik Repo Faiz

z z

Gecelik Repa Faizi

z

z

z z

Swap-Bono Spread

mmSpread Son

-

pread Gegen Hafta

Swap Egrisi

—Bono Egris;

107

am

&M

¥

Verim Egrisi

mmspread(Son-Gegen Hafta)(sag eksen)

—Son

—last

—Last Week

—Gegen Hafta

¥ a sy e s 10v
Swap Egrisi



Tiiketici giiveninde
gerileme...

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

Reel Kesim & Tiiketici Giiven Endeksi

—Reel Kesim Giiven Endeks:

1049

—Tiketici Given Endeks {sag eksen)

Sektorel Giiven Endeksleri

Aralik 23

—~Reel Sektér  —Hizmet Sektéril

Ekim 24

Perakende

Ingaat

Agustas 25

Ekim 25




KREDi BUYUMESi

Kredi hacmi trend biiyiimesi hizlanirken,

::Ez::’::::;;?_ﬁmda tim gruplarda kredi 13 haftalik, Yilliklandinlmis Kredi Bilyiimesi Toplam Mevduat ve Kredi Biiyiimesi

. e T e e - — Mevduat Biiyimesi —Kredi Biylmes:
TCMB tarafindan haftalik e
. 100,00
aciklanan para ve banka 000
istatistiklerine gore, 19 Aralik »glm.
ile biten haftada 21,3 trilyon m'm.

TL'ye ylUkselen mali olmayan 2000
kesime verilen krediler

hacminde 113,3 milyar TL A o i 238884
artig gbzlendi. Bdylece mali 5 i z = FR E Tz = i E

olmayan kesime verilen

kredilerde yilbasindan bu Mevduat ve Kredi Faizleri (} Kredi-Mevduat Spread

yana artis %43,0 seviyesine 20 —Tiketicl Kreqisl  —Ticari Kred| TL Mevduat 2000 Spread  —Ortalama Kredi Faizi | —Meuduat Faiz gjzg
ylikseldi. Kredi alt gruplarina 2 o noo
gore trend biiyiime 0 1000 50,00
oranlarina bakildiginda, ticari 5,00 o0
kredilerde %25,8'e, tiiketici 0 o
kredilerinde ise %45,9'a, o [ 5,00 jzz
bireysel kredi kartlarinda ise e s oo - g % x omom owog o ow 1000
%29,8'e yiikselis goriildii. R E 3 13 35 E b Z E
R g £280 - £ s 5




TAHVIL PiYASALARI

EUROBOND

EUROBOND et - i
Bono-Eurobond Son Haftalik ___ Yilbagindan , T - B

Turkiye'nin 5 yillik Dolar cinsi

CDS risk primi 205 bp 1Y TRY 40.0% (69 bps) (377 bps)

seviyesinden islem gériirken, 2YTRL 38.9% (84 bps) (163 bps)

Eyliil 2035 vadeli 10 yillik 10Y TRY 31.2% (15 bps) 219 bps

Eurobond %6,51 seviyesinden

fiyatland. S5Y Eurobond$ 6.2% (3 bps) (15 bps)

10YEurobond$  7.0%  (1bps)  (13bps)

¥ b L & 5 3 v o N 0¥ 1Y 0¥ ¥ .
ABD Hazine Bonolar ABD & EM Bono Karsilastirmasi

- - ——ABDAOWIA e EMLocal Bond i




HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR

Fed’in Aralik ayindaki toplantisina ) GELISMIS GLKELER
. GELISMIS ULKELER
iligkin tutanaklar, enflasyonun nat saponya | 5%
[, . PR ingiltere I : s
ongoruldigu  dogrultuda dususund fransa = Amanys [ ::0%
siirdiirmesi  durumunda, yetkililerin Nasdag o . ' ingittere | »1:1%
biiyiik boliminin ilave  faiz 1o § Nasdaq [N 20.7%
A AR Lo ) ponya W osx sep N 1o
indirimlerine sicak baktigini gosterdi. Almanya W o -
. Dow )
Ayrica Fed uzun bir sikilasma . | 0% ow lones I 13.1%
. .. . P Fransa - 10,4%
du.nemlnm ardindan p\yas;.sya likidite Dowlones 07 GELISMEKTE OLAN (ILKELER
enjekte etmeye devam ediyor. Aralik GELISMEKTE OLAN ULKELER
ayinda Fed bankalara, 74,6 milyar Ganey Kore I
dolarlik likidite sagladi. Jeopolitik Arjantin ———— Cek cumburiver | <o.:
risklerin ABD’nin Venezuela Cek Cumburiveti I polonya | ::.:':
saldirisiyla ve  potansivel diger ) Polonya I s Giney Afrika NN :.>::
catismalarla arttig diinyada S&P 500 Gliney Afrka i breziya |
- in - 13%
vadeli tarafta %0,26 yukarda ve o “ - Melsika - | 02
. P liney Kore 0,4% _
6.918'den islem gériiyor. i Arprtin B
Hinditan endonezya [ :::%
Endonezya 03% cin I ico%
misT100 -10% [ sisT100 [ 15
wmeksika -1.2% [ Hindiston [N 9.3%
sreziyas,so [ 0% 20% a0% 60% 80

0% 2% a% 6%



BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

endoisor | uTUM | XBANK_ XUSN | X030 XU0sD  Xuoo  xvuzo

Piyasa Degeri (bin TL) 15.642.965 2.249.279 4.160.736 7.176.738 8.604.343 10.660.508 3.483.770 4.982.457

Piyasa Degieri (bin USD) 365.800 52.601 97.295 167.822  201.205 249.286 81.465 116514
BIST 100 endeksi yilbasindan
bu yana %3 yukarida ve Halka Agik Piy. Deg. (bin TL) 4.759.814 567.428 1.291.074 2391795 2.739.237  3.319.182 927.387  1.440.632
11.635 seviyesinden islem Halka Agik Piy. Deg. (bin USD) ~ 111.305 13.270 30.191 55.930 64.055 77.616 21.686 33.689
goriiyor. Halka Agiklik 30% 25% 31% 33% 32% 31% 27% 29%
sektarel olarak Mali Endeks Toplam igindeki Pay 100,0% 11,9% 27,1% 50,2% 57,5% 69,7% 19,5% 30,3%
%0,69, Hizmetler endeksi Haftalik Getiri 04% | 32%  01% 0,6% 0,5% 0,4% 0,1% -0,3%
%0,24 negatif seyrederken Aylik Getiri 5% a% a% | 3% 3% 3% 6% | 8%

. ) L YBB Getiri 25% 11% 9% 14% 13% 15% 18% 59%

Sanayi endeksi %0,17 pozitif | G 25% 10% 9% 12% 1% 14% 7% | 6% |
seyretti. F/K 19,4x 6,4x 100,8x 12,7x 13,7x 15,5x 28,4x 41,3x

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



CDS VE BORSA ISTANBUL KARSILASTIRMASI

CDS & 10 yillik Tahvil Faizi Dolar bazh XU100 & CDS

—CDs —10 Yillik Tahvil —C(DS —XU100 (5)
Turkiye'nin 5 yillik Dolar cinsi
CDS risk primi 204 bp 800 g 800 350
seviyesinden islem goriirken,

- . . 30,0 300
CDS cephesindeki disiis
L i 600 600
bankacilik endeksini pozitif %0 250
etkilemektedir. 500 500
200 200
400 400
15,0 150
300 300
10,0 100
200 200
100 5 100 50

Eylul 22
Eylil 22
Kasim 22
Kasim 25




BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSi GETiRILERi

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

Fin. ki Faktoring I o7

Gegen haftamin en dnemli glindem Fin. Kir. Faktaring I
maddesi asgari (icrete yapilan zamdi. Kobi Sana —— fefaolol . 1037
%27’lik bir arusla yeni asgari iicret feaclel e S M, e
N . Madencilik . i Kobi Sanayi Il 57
nette 28 b|_n 75 lira oldu. Zam sonrasi Lold. ve vat e Gayrimenial Y.0. B
Borsa Istanbul’da perakende Tekstll, Deri . insaat M sc2
sirketleri &ne gikarken iletisim Gayrimenkul ¥.0 B 20 Hold. Ve Yat. M s
endeksi negatif ayrigmistir. ingaat M i wmali I
Kimya, Petrol, Plastik N Turizm N 327
Biligim 0 os Elektrik B 205
Sinai 01 Men. Kiym. Y. 0. B 233
Metal Egya, Makina 00 Orman, Kagit, Basim W 272
Elektrik N Tekstil, Derl B 232
Sigorta 05 Kimya, Petral, Plastik 1 30
Gida, igecek os 1 Banka | 114
Ticaret 07 i Hizmetler | 112
Mall 08 W Gida, icecek | 104
Metal Ana 1.1l Sinal | &7
Hizmetler 17 1l Sigorta | 82
Orman, Kagit, Basim ey | Metal Ana | 78
Tas, Toprak 22 letigim | 72
Banka 32 N Biligim | 5.9
Turizm 33 Ulastima 30
Ulagtirma 4,0 I Ticaret 26
Men. Kiym. ¥. Q. 42 Metal Esya, Makina  -2,4 |
iletigim 4,7 N Tas, Toprak -84 |

10,0 50 0.0 5.0 10,0 1000 00 1000 2000 3000 400,0 5000



XU100 HiSSELERi LATIFELE GETIRILERI

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

Sira Hisse Haftalik Getir (%) Sira Hisse Haftalik Getiri (%) Sira Hisse YBB Getiri (%) Sira Hisse VBB Getir (%)

) . 1 VERUS 100 POLHO 1 ASELS IS | wovsT. 638
BIST’te makroekonomiye 2 AKSEN o aam 72 [ 2 HALKB 9o knsa -so.6 N
dair gelismelerin dikkatle 3 GUBRF I 1140 o8 cemas 65 | 3 KOZAL [ e 98 kowva -400 [N
izlendigini gériyoruz. 4 1PEKE [ e o7een 62 [ 4 IPEKE B 5604 97 xoros  -408 |

5 YATAS B J7ss o kromD 57 [ 5 ECILC B 5580 96 zoreN  -39,1 [
6 ASELS | e 95 SKBNK  -4,6 I | 6 POLHO B 5240 o5 sasa o388 |
7 INDES Bl su o4 ABRK -3 | 7 AKSEN B so0ss %4 mas 375 [
8 BUCIM Bl so 93 PGSUS  -4,1 ] B SKBNK B aars 93 1aNTs 378 |
9 ALARK | Y 92 YKBNK -4, [ | 9 ENISA | ETRS 2 TRak -3a6 |
10 1HLAS Bl ass 91 VESTL  -4,0 | 10 EKGYO Bl 770 91 pacik 342 [
11 KOZAL Bl a4 20 TSKE 3,8 | 11 EGGUB Bl 47 90 karsn 337 [
12 KOZAA E a2 89 KARTN 3.8 ] 12 HLGYO El =010 89 cgoopy -335 [
13 SELEC B as 88 MGROS 3,7 | 13 KOZAA | MFTEE! 88 nuHcm 319 [
14 KRVGD [ Y B7ISAN 37 | 14 VATAS B 200 87 eceen 31,1 [
15 EKGYO Bl 39 86 TCELL 3,5 | 15 TUPRS Bl 239 86 HEKTS  -30,7 [



ANALIST HEDEF FiYAT BEKLENTILERINE GORE BIST 100

ENDEKSI TAHMIN MODELI

Modele gore BIST 100 o Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gore BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli =
endeksinde yiikselis 1800 4 0
beklentisi bulunuyor...
16000 - 15
14000 | 10
Analistlerin BIST 100 endeks 12000 s
hisselerinin hedef fiyatlarini,
kisa ve uzun vadeli 10000 “
ortalamalarini kullanarak
olusturdugumuz modelde aom :
endeks yukari yonli bir
. 6000 10
potansiyel tagimaktadir.
4000 15
2000 -20
] -25

Ekil5 Hazl6 Sub17 Eki17 Hazl3 Sub19 Ekil9 Haz20 Sub2l Eki21 Haz22 Sub23 Eki23  Haz24 Sub25  Eki2s

PUAN — Hedef XU100



BLOOMBERG HEDEF FiYAT DEGISiMI

XU100 Hedef Fiyat XBANK Hedef Fiyat

Potansiyel (saf eksen) —XU100 —Hedef Potansiyel (sag eksen) =——=XBANK =eHedef
20000 100% 25000 80%
Bloomberg hedef fiyatlari ile 18000
- 60%
bankalarin performansi 16000 hatall I
arasinda makas giderek . o
kapanmaktadir. Bununla oo
birlikte XBANK'da hedef e o000 20%
fiyatlarda da bir yikselis 10000 a0
gorilmektedir. 8000 6000 %
20%
6000 20%
4000 5000
0%
40%
2000
o 60%

alik 21
Eylol 25

Ar




XU100 & MSCI EM F/K

XU100 & MSCI EM F/K 00 & MSCI EM F/K iskontoya gére Potansiyel

MSCI EM'e giiee BISTL0D F/K iskentosu —BIST100 F/K

——BIST100 S5y ortalama F/K M50 EM Sy ortalamsa F/K

M5Ol EMF/K BIST100 Sy ortalama F/K iskontosu

. F/K Tirkiye EM iskonto Potansiyel

Bist F/ K_ ai;.|5|ndan“5,"1x En Yiiksek 11,0 215 -45% 117%
¢arpan ile islem goriirken, En Diisiik 35 01 T4% 3%
MSCI EM'e gore %61,8 ortalama 52 135 6%
) i cari 51 153 67% 1%
iskontolu SevretmEk‘tedlr- Ortalama iskontoya Déniig Carpani 59 15%

Boylece 5 yilhk
ortalamasinda seyrediyor.

Eyi 21

1

§= =

XU100 F/K XU100 F/K iskontosu

—BIST100 F/K —— BISTI00 Sy ortalama F/K. — ) 2ad —MSC1 EM'e gbre BIST100 F/K iskontosu —Sy ortalama iskonto —+/-2std
-30%
E=Y

100 -A40%

a0 455

a0 o i

£ =

s

Haziran 21
Hagiran 22

ek 20
Aralik 20
21

EyHAZ1
o 21

Haziran



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

XUSIN F/K iskontosu ise %85.

XUSIN & MSCI EM SINAI F/K
MSCIEM S,

.

k<

£

f

& gre XUSIN F/K skontosu

k

£

aF/K

XUSIN F/K XUSIN F/K iskontosu

—=XUSIN F/K ammt/-25td

%

Aralik 20
Mart 21

Haziran 21

Eylil 21

Aralik 22

Mart 23

Haziran 24

Eylil 24

XUSIN & MSCI EM F/K iskontoya gore Potansiyel

Flk

En Yiiksek
En Diigiik
ortalama

cari

Ortalama iskontoya Déniis Carpan:

Tiirkiye

21,7
19
52
28

28,3
7.2
13,3
18,5

iskonto Potansiyel

25%

678%

40% ——MSCl EM Sanayiye gre XUSIN F/K iskontosu —Sy ortalama iskonto

Aralik 20

Haziran 21

Eyldl 22
Aralik 22

Mart 23
Haziran 23

Haziran 24

20%

0%

20%

40%
3 LMM



XBANK & MSCI EM BANK F/DD

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

Sl EM Bankalaring gare XBANSK F/DD iskontasu ——MSCI EM /DD

XBANK 5y xtama F/0D e
145 —Syoristama kanio
P ) F/DD Tirkiyje ~ EM  iskonto Potansiyel
Bar}kaullk Sektori —12 ay . EnViiksek a1 w5 9% | ax
cari F/DD agisindan 4,3x ile En Diisiik 1,04 64 -86% -76%
islem gérirken MSCI EM’e ortalama 28 &4 66K
, X cari 434 93 -56% -34%
gore %56 iskontolu Ortalama iskontoya Déniis Garpani 3,32 3%

seyretmektedir.

XBANK F/DD XBANK F/DD iskontosu

——KBANKF/OD ——s/-25td ——MSCI EM Bankalanna gére XBANK F/DD iskontosu =Sy ortalama iskanto
%

Haziran 23



NASDAQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ cari F/SATIS NASDAQ piyasa carpanlari farkh seviyelere gore potansiyel

) —NASDAQF/SATIS  —NASDAQSy ortalama FIYAT/SATIS  —+2/[8]  envakeek Efty_Pctaruell WEAVER Potseshsl DK Pousie Ddels Pl
NASDAQ cari 6,4x F/Satl§, 8 EnDisik 35 -46% 13,0 1% 19,0 2% 1067 5%
- . . oortalama 51 -20% 1938 -10% 254 1%
22,1x F/FAVOK, 25,6xileri 7 o 64 z1 56 P
P . 6
dontik F/K ile 5 yillik J— —wsonarss
h 5 1200 30000
ortalamalar civarinda s 1000 25000
islem gérmektedir. 3 800 20000
2 600 15.000
1 400 10.000
0 200 5.000
fAIIIagdYeaIIIIeenn o 0
= £ ES£Eg 53t §53=g5TEE 53
$2§f L8538 8=58832323 5 B :
z 2 E E 2 E

£ z £
NASDAQ cari F/FAVOK NASDAQ ileriye déniik F/

—NASDAQF/FAVOK  ——NASDAQ Sy ortalama FD/FAVOK  ——+/-2std —NASDAQF/K  —NASDAQSyortalama F/K  ——+/-25td el
30,0 35,0
250 30,0
200
250
15,0 - A
200
10,0 kiEi
50 150
00 10,0
SRR & fafass 2223 Se883349 A a8 333333ga g
=t £ £ = £ £ 3 =t g £t £ 3 =t g3 =t EEER R R
z 5 B s E S E>35E=3F8E =2 e f33F=2c3352¢833eec335e23
Es3 -1 SE2C588353 EE5EE25882 883588337
£ £ E £ £ T 2 E I



S&P500 PiYASA CARPANLARI

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

) m Ffsatis Potansiyel F/FAVOK Potansivel F/K  Potansivel Endeks Potansivel
—5P500 F/SATIS ~ ——SPS00 Sy ortalama FIYAT/SATIS — ——+2/-2st Enviksek 36 m 182 1% 31 % 501 P
S&PSOO cari 3'5)( F/Sﬂtl§, 4 En Dilsiik 22 -39% 105 5% 152 -31% 1577 -48%
- 35 ortalama 29 ~19% 14,0 -13% 200 9%
16,1x F/FAVOK, 22,1x ; w3 21 sess
. L . —sp300 59500 £05
ileriye doniik F/K ile 5 bs 250 5.000
300 7.000
yillik ortalamasinin 2 g
250 =
Ustiinde seyrediyor. 15 oo 5000
4.000
1
S0 3.000
05 100 2.000
o 50 1.000
Sa A A A qralgss 54 L
Xt 5 £ 5 Er g5 2t 3g =t B
z £ E g = R c 2 53
<=3 SRUITFUEFEzE §5
E T T T T E
S&P500 cari F/FAVOK S&P500 ileriye doniik F/K
—SP500 F/FAVOK  ——SP500 Sy ortalama FD/FAVOK ———+/-2stdm ——SPS00F/K  ——SPS00 Syortalama /K ——-+/-2std
20,0 26,0
18,0 .. 240
160 Al
22,0
14,0
12,0 20,0
10,0 18,0
80 16,0 ry
6,0
14,0
4,0
20 12,0
00 10,0
SO oM NN NN OO oS TSy Y PR R TR R
SRS ANNYAYIAZIAII TNy SAISAAYIANIRReIIIInag
ZEBEEZEEEZEEEZEEEZERE ZEEEZEEEZELEEEZEEEZERE
fz535z535z338z3358z2473 fz533L5:5235:2532885253282352
T T T T T T f T T T



DOW PiYASA CARPANLARI

'W cari F/SATIS DOW piyasa garpanlan farkl

eviyelere gore potansiyel
. —DOWF/SATIS ~ ——DOW Sy ortalama FIYAT/SATIS  ——+2/-2std —— F’;‘" M:i"" F/FAVOK Potansiyel  F/K  Potansiyel f::: Pm?-;wl
Dow cari 3,1x F/Satig, 10,1x 35 otk 20 % | s
F/FAVOK, 21,6x ileriye doniik =

At W W '] ortalama 2,5 L -15%
cari 32 ), N 48135
F/K ile 5 yillik ortalamasina 25 A

kiyasla karisik bir gérinim z W =

60.000
2000 50.000
i i 15
sergilemektedir. ’ s 0000
1 30.000
1000
05 20.000
500
10.000
o
Qoo NN NN mmm ey m . o
R 88 YT IIIIII LR
R £ES XL EI£E£E5S£L53
e g S S 5T 2= E S >3 2 =
- 258525 22gdf245d
£ g Ed E

OW cari F/FAVOK

—DOW F/FAVOK  ——DOW Sy ortalama FD/FAVOK  ——+/-2std —DOWF/K  —DOW 5y ortalama F/K

18,0 24,0

10 Fa PN 20 3

14,0 AY

20,0

12,0 3

10,0 18,0

80 16,0

6,0 Ty

N 14,0

4,0

2,0 12,0

0,0 10,0

o o oo SN NN Nm @M Mmoo w oo SO o o O o NN NNmGm Mg g T oo w
SRA SANARIIZSES 282 REAEISANIAANQIRERERLLR
=t g XLt S sSX2tt gsSEtCC t £33 XEc ESsSEXELt S SEXELE S SELCSSXEC DS
s S LSS ESZFTEESZEEE S E= EEEZ3 3 ESZFIESZFIESTESES
f258f=258L=258823 B B2 5225082525252 82 53
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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 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 yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirm
danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy 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 goérislerine 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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