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ONE CIKANLAR

Bu sabah Asya piyasalarinda negatif egilimli karigik seyir gorllliyor. Stiregelen jeopolitik belirsizliklere ek olarak, yeniden one
cikan tarife gerilimi ve Japonya hikimetinin yene mudahale edecekleri yonindeki sdylemlerin yansimalan piyasalardaki
gorintimde belirleyici oluyor. Cumartesi ginii Baskan Trump’in, Kanada Basbakani Carney'in Cin ile yaptigi ticaret hamlelerine
tepki olarak, Kanada menseli tim Uriinlere %100 gumrik vergisi getirme tehdidinde bulunmasi tarife gerilimini yeniden
canlandirdi.  Carney’den gelen son aciklamalar ise USMCA/CUSMA taahhiitleri geregi Cin'le béyle bir anlasma
hedeflemediklerine isaret etti. Japonya cephesinde de Bagbakam Takaigi diin yaptigi agiklamalarda, yenin dolar karsisindaki
tarihi deger kaybi ve tahvil getirilerindeki artis Gzerine, spekdilatif hareketlere karsi her tiirli énlemi almaya hazir olduklarini
duyurdu. Piyasalar, Japon otoritelerinin yenin distsiinii frenlemek adina, gerekirse ABD destegiyle doviz piyasasina dogrudan
miidahale edebilecegi beklentisine girdi. Soz konusu mesajlarin ardindan Nikkei endeksinde kayiplar %2'yi asarken, USDJPY
paritesi de diististini stirdtrerek 153,93 seviyesine geriledi. Japonya'ya olasi koordineli FX miidahalesi senaryosu nedeniyle
dolarin ¢ogu major para birimine karsi deger kaybettigini belirtmek isteriz. Oyle ki dolar endeksi 97 seviyesine yakinsayarak
Eyliil'den bu yana gérdugi en disiik seviyelere inmis durumda. Altin fiyatlari da jeopolitik risk algisi ve dolar zayifhigin etkisiyle ilk
kez 5.000 dolar/ons seviyesini asti. ABD vadeliler cephesinde de saticili seyir goriiliiyor. Bugiin ABD'de Chicago Fed ulusal aktivite
endeksi, dayanikl mal siparigleri ve Dallas Fed imalat endeksi verileri takip edilecek. Chicago Fed imalat aktivitesi endeksi Kasim
ay!1 verisinin aylik bazda 0,01 puan artisla -0,20 seviyesinde gerceklesmesi bekleniyor. Dayanikli mal siparisleri cephesinde Kasim
ay1 manset dncii verisinin aylik bazda %3,8 artis kaydetmesi 6ngdriiltyor. Cekirdek veriye iliskin beklenti de aylik bazda %0,3 artig
gorilecegi yoniinde. Dallas Fed imalat aktivitesi Ocak ayi verisinin aylik bazda 2,3 puan artisla -8,6 seviyesine yiikselmesi tahmin
ediliyor.

Yarin ABD'de ADP haftalik istihdam degisimi, FHFA konut fiyat endeksi, Richmond Fed imalat endeksi, Conference Board tiiketici
gliveni ve Dallas Fed hizmet aktivitesi verileri takip edilecek. FHFA konut fiyat endeksi verisinin Kasim ayinda aylik bazda %0,3
artis kaydettigi tahmin ediliyor. Richmond Fed imalat aktivitesi Ocak ayi verisinin aylk bazda 2 puan artisla -5 seviyesinde
gerceklesmesi éngortilliyor. Conference Board tiiketici gliveni verisinin de aylik bazda 1,5 puan artisla 90,6 seviyesine yiikselmesi
bekleniyor. Dallas Fed hizmet aktivitesi Ocak ayi verisine iliskin olarak ise piyasa beklentisi bulunmuyor. Asya cephesinde,
Japonya'da hizmet UFE verisine ek olarak, makine araclari siparisleri verisinin ikinci okumasi takip edilecek. Makine araclari
siparisleri Aralik ay1 dncli verisi de yillik bazda %10,6 yiikselis kaydetmisti. Cin'de de sanayi sektort karliligi verisi takip edilecek.



BIST100 yukarida...

BIST 100 endeksi haftayi %1,92
yukarida ve 12.992 puan
seviyesinden tamamlayarak
pozitif bir gérianti gizdi.
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TAHVIL BONO PiYASASI

Tahvil piyasas| ahicil... Enflasyon ve Gecelik Repo Orani EM - Tiirkiye 10 Yillik Faiz Orami
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Dolar/TL hafif yukarida..

Dolar / TL spot kuru 43,37
seviyesinde haftayi tamamladi.

2019'dan bu yana EM FX Ortalama— TL Performans Enflasyon Orani — Dolar Kurundaki Yilhik Degisim (%)

—EM Daviz Kuru Ortalama == Tiirk Lirast —Manset Enflasyon —Cekirdek Enflasyon — D&viz Kuru Yillik De@isim (sag eksen)
50 140

120

oA = 48 4 =1 a4 8
3% £ E 5 3 E g 3 5 E
a2 g8 4 =2 £E 8 =2 E E &
a L] g g £ £ &

EM FX Ortalama — TL Aylik Degisim (%) BBERG Forward Dolar/TL Oranlari

—EM Déviz Kuru Ortalama Aylk Degisim —Tilrk Lirasi Aylik Degisim Forvrard USD/TRY e Forvward USO/TRY o}
——— | mML

71% 763554
%

sa13AR00EY
. 125549 2135088
1 91655 3905
1781074 9744.3 10017 -53-'“§ "]
Fil

oN m ElY) &M 1M

Ocak 25
Ocak 26




Ons Altin yukanda.. ABD 10 Yillik Reel Gef i

. —ABD 10y Reel Getiri (ters eksen) —0Ons Altin (sag eksen)
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YURT DISI GELISMELER

Cekirdek PCE enflasyonu
%2,8 oldu...

ABD'de cekirdek PCE enflasyonu Kasim ayinda bir 6nceki ayin %2,7'sinden %2,8'e yiikselirken, aylik enflasyon
piyasa beklentileriyle uyumlu olarak %0,2 oldu. Gida ve enerji dahil manset PCE enflasyonu %0,3 olurken, yillik
enflasyon Kasim ayinda bir 6nceki ayin %2,7'sinden %2,8'e ylikseldi. Fed yetkilileri, uzun vadeli egilimleri daha iyi
6lcmek icin cekirdek enflasyona daha fazla odaklanma egilimindedir. Aylik bazda, mal enflasyonu Kasim ayinda
%0,2 olurken, hizmet enflasyonu %0,2 artti. Buna gore, hizmet enflasyonu bir ay énceki %3,3'e kiyasla %3,4'e
yitkselirken, mal enflasyonu %1,3'ten %1,4'e ¢ikti. Bu arada, gida enflasyonu Kasim ayinda %1,9'a yuikselirken,
enerji enflasyonu %4,1 artti. Enflasyon rakamlarina ek olarak, rapor Ekim ayinda kisisel gelirlerin %0,1, Kasim
ayinda ise %0,3 artugini gosterdi; Kasim ayi rakami tahminlerin 0,1 puan altinda kaldi. Ayrica, tuketici
harcamalarinin bir gostergesi olan kisisel tiiketim harcamalari her iki ayda da %0,5 artarak Kasim ayl tahminine
paralel seyretti. Raporun yayinlanmasinin ardindan, piyasalarin Ocak ayinda Fed'in faiz indirimine gidecegi olasiligi
%5,0 ile degismedi.



Politika faizi %37,0...

Goriiniim Fitch tarafindan
potzitif olarak revize edildi...

TCMB, bu ayki Para Politikasi Kurulu toplantisinda politika faizini %38,0'dan %37,0'a indirerek, piyasanin 150 baz
puanlik indirim beklentisinin altinda kaldi. Banka ayrica gecelik bor¢ verme ve bor¢glanma faiz oranlarini sirasiyla
%41,0'dan %40,0'a ve %36,5'ten %35,5'e indirdi. Artan jeopolitik riskler ve devam eden ig siyasi belirsizlikler,
TCMB'yi faiz koridorundaki asimetriyi koruyarak temkinli davranmaya sevk etmis goriintiyor. Aciklama metninde
onemli bir degisiklik olmamasina ragmen, Banka Ocak ayinda trend enflasyonun hizlanabilecegini kabul etti. Piyasa
tepkisi hafif olumsuz oldu: USD/TRY 43,3 civarinda sabit kalirken, 2 yilhik ve 10 yillik tahvil getirileri sirasiyla
%34,88'den %35,22'ye ve %29,54'ten %29,60'a ylkseldi.

Fitch Ratings, Tirkiye'nin tlke kredi notunu ‘BB-" olarak teyit ederken, goriinimii duragandan pozitife ylkseltti.
Fitch, Eyliil 2024'ten bu yana digsal kirilganlhklarin azaldigini vurgulayarak, siki makroekonomik politikalarin devam
etmesinin yani sira rezerv yeterliligi ve kalitesinde iyilesmeler oldugunu belirtti. Derecelendirme kurulusu,
Tiirkiye'nin blylk ve gesitlendirilmis ekonomisi, diisiik kamu borcu ve dis finansmana erisimi stirdiirme konusundaki
gecmis performansinin, Glkenin kredi notundaki temel glglii yonleri olmaya devam ettigini vurguladi. Ancak, bu
olumlu unsurlar, notu asagi ¢eken yliksek enflasyon, siyasi midahale ve zayif yonetisim gostergeleri nedeniyle hala
baski altinda. Fitch, Turkiye'nin reel politika faiz oraninin 2026 sonunda %4,5 ve 2027 sonunda %2,0 olacagini,
enflasyonun ise 2027 sonunda %19,5'e diisecegini ongoriyor. Blylime tarafinda ise, ajans, makroekonomik
kosullarin kademeli olarak normallesmesini yansitan, 2026'da %3,5 ve 2027'de %4,2'lik bir GSYiH biiyiimesi
ongdrmektedir. Aciklamada, enflasyondaki siirdiiriilebilir distisii destekleyen politika cergevesinin dayanikhligina
olan gilivenin gliclenmesi, dis tamponlarin énemli dlciide iyilesmesi, dis finansmana bagimhhgin kala olarak
azalmasi, siyasi risklerin azalmasi veya yonetisim ve kurumsal kapasitenin anlamli sekilde giliclenmesi durumunda
not artinminin degerlendirilebilecegi belirtildi.



MAKROEKONOM i

BUYUME

Turkiye'nin ekonomik bhyumem 2025%in mIMF  mOECD Diinya Bankasi  m TCMB Beklenti Anketi = OVP
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MAKROEKONOM i

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

BUTCE

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

Kasim ayinda cari islemler
dengesi, piyasa beklentisi olan
3,5 milyar dolarin tstiinde, 4,0
milyar dolar agik verdi. Gegen
yilin ayni ayinda kaydedilen 2,8
milyar dolarlik acikla
karsilastinldiginda, 12 aylik cari
islemler acigl bir ay onceki 22,0
milyar dolardan 23,2 milyar
dolara (GSYiH'nin yaklasik %1,5')
yukseldi.
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MAKROEKONOMIi GOSTERGELER

Gergzklesen ovp
2015 206 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 | 2004 2035 2026 2027

‘GSYH Biyisme (3} 61 32 75 8 09 12 114 55 51 EH 4 a5 5
GSYH {milyar TL, cari fiyatlarla) 2339 2609 3M11 37 430 5.047 7249 15012 26546 44218 61540 72915 83132
GSVH {milyar $, cari fiyatlarla) 262 23 253 789 761 "7 807 906 1130 1331 1485 1642 1774
TUrkiye‘ye iIi§kin gergekle5en Vit a3 GSYH (S} 11019 10883 10616 9.693 9127 £ 597 9592 10659 13243 15551 17028 13950 20420
Kl T T T T T
ve OVP tahmini olarak bazi Ihracat [milyar $} 155 153 169 179 182 170 2252 2540 2556 2640 2796 2961 3196
Py ithala t{mityar §} 204 193 28 220 199 220 2714 3637 3620 M50 360 3906 4175
makroekonomik EOStergeler D Ticaret Dengesi {milyar ) 49 40 59 -1 47 50 452 1095 1063 810 894 845 473
Cani Islemler Dengesi (milyar $) 2 2 a1 2 S a7 436 484 450 20 8E 2E 26
Cari Iglemier Dengesi/GSYH (%) 3,1 3.1 48 2.7 11 5.2 17 53 a0 17 20 16 13
‘GSYH Deflatbr Artst, % Deigme 18 ) 9% 682 €09 339 134 a5
TOFE {%i Sonu Degisim, %) [ 85 113 203 118 145 361 643 64E 415 175 97 70
Bistge Dengesi {milyar 1L} 2 30 ] EE] R 753 2015 1427 911 20771 -16889 -19085 -18863
Bistge Dengesi/GSVH (%) 1,0 11 15 20 29 35 28 10 56 49 27 26 23
s Giiail
Igsizlik Oram (3} 103 128 103 13,3 136 132 120 104 94 a3 9% 92 a8
I5 Giiciine Katima Oram (%) 50,4 51, 520 52,3 518 133 514 531 533 545 550 555 560
el Efektif Diviz Kuru ¥l Sonu] 9 94 26 7% 76 823 a1 547 552
USD/TRY [¥d Sonu) 292 3,53 379 529 595 704 134 187 295
USD/TRY (Ortalama) m 30 365 4,84 568 702 896 1657 2343 3322 4201 MAL 4686
EUR/TRY (¥ Sonu) 317 37 455 6,06 657 9,10 151 200 327
EUR/TRY {Ortalama) 3 3.3 412 569 636 204 105 17,4 258
EUR/LSD (¥l Sonu] 108 1,08 120 115 112 122 114 107 110
EUR/LSD (Drtalama) 111 L1 113 118 112 114 12 11 11
petrol [$) 37 55 67 51 66 aLa 71 101 83 819 833 a1, 794
T I A
TCMB Bir Ha fa Vadeli Repo Ihale Faiz Oram (3] 5 80 20 24,0 120 178 140
TCMB Agurlikls Ortala ma Fonlama Ma liyeti ) 88 83 128 24,1 114 170 140
slsT100 717 781 1153 a3 1144 1477 1358

Géisterge Tahwil Faizi 84 BA 112 18,8 181 101 227



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

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

Dolarizasyonda diisiis...
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Politika faizi %37...

TCMB, bu ayki Para Politikasi
Kurulu toplantisinda politika
faizini %38,0'dan %37,0'a
indirerek, piyasanin 150 baz
puanlik indirim beklentisinin
altinda kaldi. Banka ayrica
gecelik bor¢ verme ve
borglanma faiz oranlarini
sirasiyla %41,0'dan %40,0'a
ve %36,5'ten %35,5'e indirdi.

Turklve Reel Faiz

WM“%\J/M

TLREF




BASABAS ENFLASYON ORANLARI

10Y Breakeven 2Y Breakeven
Spread ===10Y Breakeven == 10y Benchmark Spread ==2Y Breakeven ——2Y Benchmark

2 ve 10 yilhiklarda hazine w o
tahvil getirisi ve enflasyona .

. . L. 50
endeksli tahvil getirisi
arasindaki makasin agilmaya * 10
devam ettigi goriliyor. 3




YURT DISI YERLESIK PORTFOY YATIRIMLARI

Her iki piyasaya da giris..
Yurt disi Yerlesik Portfoy Yatinmlari (mn USD) Yurt disi Yerlesik DIBS Yatinnmlan

Yurt digi vyerlegikler, 16 Ocak e DIl peftalg
haftasinda 197 milyon dolarlik foo

hisse senedi ve 1,7 milyar dolarhk
tahvil (kesin alim, ters repo ve

€.000

teminat  dahil) satin aldi. 1.000
Yabancilarin elindeki hisse

senetlerinin piyasa degeri 36,3 o
milyar dolardan 38,5 milyar dolara )

yiikselirken,  tahvil  stokunun
piyasa degeri bir hafta 6nceki 25,3 -2.000 335553133193 35353 Pii
milyar dolardan 26,7 milyar dolara i -

gkt
Dibs Yabana Pay:: '
9 Ocak: %7,96

16 Ocak: %8,42

nr

BIST Yabanai Pay: £ £
12 Ocak: %36,95
19 Ocak: %37,08




Politika faizi %37’de...

TCMB, bu ayki Para Politikasi
Kurulu toplantisinda politika
faizini %38,0'dan %37,0'a
indirerek, piyasanin 150 baz
puanlik indirim beklentisinin
altinda kald.

TCMB Faiz Oranlari

Ehdndihonsns

0
0
2

=R

Ekim

Temmuz

W s e sy
Swap-Bono Spread Swap Egrisi

L e R I

Verim Egrisi

18,0

7.0 — Last

16,0 — Lzt Week
15,0

3m &M 1 29

1oy

mm Spread(Son-Gegen Hafta)(sag eksen) ==Son

Gegen Hafta

im E &M 1M 2 3y 5Y w 107



Tiiketici gliveninde
gerileme...

Tuketici Glven Endeksi aylik
bazda %1,8 dislsle 83,5'e
gerilerken, yillik bazda %2,7
artig kaydetti. Aralik ayinda
hanehalkinin mevcut durum
endeksi %2,4 disusle 67,9'a
gerilerken, 6nimuzdeki 12 ay
icin beklentiler %0,6 disisle
85,2've geriledi. Oniimiizdeki
12 ay igin genel ekonomik
duruma iliskin beklentiler Aralik
ayinda %1,8 disgta.

Reel Kesim & Tiiketici Gliven Endeksi

—Reel Kesim Gilven Endeksi  ——Tiketici Giiven Endeks (saf eksen}

50

Mart 23

Sektorel Gliven Endeksleri

—Reel Sektér  —Hizmet Sektari

100

Agustos 24

Misan 25

Perakende

Insaat

Ekim 25

Aralik 25



KREDi BUYUMESi

Kredi hacmi trend biiyiimesi hizlanirken,
ihtivag kredisi faizi belirgin yikseldi.

—Meuduat Buyimesi —Kredi Biyimesi

TCMB tarafindan haftalik ) .
aciklanan para ve banka .l 1;33
istatistiklerine gére, 2 Ocak 5000
ile biten haftada 21,7 trilyon 000
TL'ye yikselen mali olmayan 2000
kesime verilen krediler .
hacminde 164,9 milyar TL ) Eox oS oxoe oz %ot
artis gozlendi. Kredi alt g : @082 § =082 § =08
gruplarina gore trend S e ] a -
biylme oranlarina
bakildiginda, ticari kredilerde " —TaketiciKredisi  —=Ticar| Kredi  —TL Mevduat Shread |=—=Ortalama Kredi Faid | —=Mévduat Faiz| 80,00
%24,8'e gerileme 80 1200
goriiliirken, tiiketici ko 1000
kredilerinde %51,8'e, L 5,00
bireysel kredi kartlarinda ise 30
%40,1 e yiikselis gorildi. - 500

10,00




TAHVIL PiYASALARI

EUROBOND

Turkiye Eurobond Piyasalari Eurobond Piyasasi

EUROBOND s > s e
) ik Dol Bono-Eurobond Son Haftalik  Yilbagindan , T ’ o —

Tarkiye'nin 5 yillhik Dolar cinsi

CDS risk primi 5 bp artigla 215 1Y TRY 0% (69 bps) (377 bps)

bp seviyesine yiikselirken, Eylil 2Y TRL 38.9% (84bps) (163 bps)

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

faizi 3 bp artisla %6,69
seviyesinden islem gordi. 5Y Eurobond$ 6.2% (3 bps) (15 bps)
10Y Eurobond$ T.0% {1 bps) (13 bps)

oW W W ow s e W m w1 mv N -
ABD Hazine Bonolari ABD & EM Bono Karsilastirmasi

= B B & B




HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR
ABD'de cekirdek PCE enflasyonu
Kasim ayinda bir &6nceki ayin

%2,7'sinden %2,8'e yiikselirken, aylk
enflasyon piyasa beklentileriyle
uyumlu olarak %0,2 oldu. Gida ve
enerji dahil manset PCE enflasyonu
%0,3 olurken, Fed vyetkilileri, uzun
vadeli egilimleri daha iyi dlgmek icin
cekirdek enflasyona daha fazla
odaklanma egilimindedir. Bu
gelismenin yani sira ABD ve NATO
Gronland konusunda cergeve bir
anlasmaya varirken ABD ve israil’in
iran’a yonelik askeri miidahale riski de
bulunuyor. Bu gelismeler 151ginda
gectigimiz hafta S&P 500 endeksi
%0,4 diserken Avrupa borsalarinda
da diizeltme hakimdi.

S&P 500 vadelide %0,15 asagida ve
6.935 seviyesinden islem gérmektedir.

Borsa Getirileri (Haftalik)

GELISMIS ULKELER
Nasdag

S&P

Dow Jones
ingiltere

laponya

Fransa

Almanya

GELISMEKTE OLAN U LKELER

Brezilya
Arjantin

BIST 100

Gliney Afrika
Meksika

Gliney Kore

Cin

Polonya

Cek Cumhuriyeti

Endonezya

Hindistan 2.4« [

GELISMI§ ULKELER
laponya

Dow Jones

Ingiltere

Almanya

Nasdag

S&P

Fransa

GELISMEKTE OLAN ULKELE R

Gliney Kore
BIST 100
Brezilya
Meksika

Giiney Afrika
Polonya

Cin

Endonezya
Arjantin

Cek Cumhuriyeti

Hindistan

17,

6%



BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

BIST 100 endeksi haftayi
%1,92 yukarida ve 12.992
puan seviyesinden
tamamlayarak pozitif bir
gorintd cizdi.

endoisior | XUTUM | XBAK_ XUSN | X030 X050 XUiD _ xvio xtumy

Piyasa Degeri (bin TL) 17.682.184 2524807 4.656.188 B8.326.079 10.058.693 12.833633 4.507.554 4.848.551
Piyasa Degeri (bin USD) 409.081 58416 107721 192.623 232.707 296.905 104.282 112.176

Halka Agik Piy. Deg. (bin TL) 5.328.425 634.050 1.469.627 2.790.128 3.213.009 3.930.027 1.139.898 1.398.398

Halka Acik Piy. Def. (bin USD) 123274 14670 34000 64549 74333 90.221 26371 32353
Halka Aciklik 30% 25% 32% 34% 32% 31% 25% 29%
Toplam igindeki Pay 1000%  11,9% 27,6% | 524%  603% 73,8% 4% 262%
Haftalik Getiri | 24%  58% | 26% 3,9%

Aylik Getiri 12% 8% 13% 15% 15% 13% -
YBB Getiri 13% 9% 14% 16% 16% 15% 13% 6%

1 Villik Getiri 36% 16% 24% 27% 26% 28% 33% | &%
F/K 21,8 6,7x 112« | 148x 15,4x 186x 35,8x 40,6x

P/DD 1,5x% 1,4x% 1,5x% 13x 1,4x 1,5x% 2,0x 1,4x



CDS VE BORSA ISTANBUL KARSILASTIRMASI

CDS & 10 yillik Tahvil Faizi Dolar bazli XU100 & CDS

—CDs =—10Yillik Tahvil —CDS —XU100 (%)

Turkiye’'nin 5 yillik Dolar cinsi
CDS risk primi 5 bp artisla 215 800 350 (800 350
bp seviyesine yiikselirken,

CDS cephesindeki disus _ ! 30
bankacilik endeksini pozitif . sl 250
etkilemektedir. 500 e )
400 e & .
R 1 15¢
300 3
200 B 3 100




BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSi GETIRILERI

Gecen hafta Borsa lstanbul  genel Borsa istanbul Sektor Endeksi Getirileri (Haftalik) Borsa istanbul Sektor Endeksi Getirileri (YBB)

gorliniminde piyasalar agirlikh  olarak
yukselis ve rekor seviyelerle dikkat gekti;

BIST 100 endeksi hafta boyunca artis Wadencilik I : : Teknoloji I .4
egilimini  sirdirerek hem  haftanin Sigorta I 7.2 Madenciik I 3.2
kapaniginda hem de yeni haftanin agilisinda Iletisim I Fin. Kir. Faktoring L JEihl
tim zamanlarin en vyiiksek seviyelerine Fin. Kr. Faktoring I - letigim I 0
ulasti ve 13.000 puanin lzerinde seyretti. Banka I Metal Ana I
Tekstil, Deri I Sinai I 5
Orman, Kait, Basim I Ticaret .
Ger;tigin?iF haftaren cok yikselen Vsekmrler . m:::: r— ::11 Mm‘[;:ﬂ::;: — i:i
madencilik ve sigorta olurken, ticaret ve Kimya, Petral, Plastik - s Kimya, Petrol, Pastik I
gida-icecek endeksi negatif aynigte i
Ulagtirma . Orman, Kait, Basim | [RER
Hold. Ve Yat . :: Ulastirma I i
Metal Ana e Sigorta I
Biligim . Hizmetler I 11
Sinai . s Men. Kiym. ¥. O I 111
Metal Egya, Makina M s Tas, Toprak I 00
Elektrik M s ali I 101
Ingaat M L4 Hold. Ve Yat. . o
Hizmetler | |81 Banka .
Kobi Sanayi W o Biligim I -
Men. Kiym. Y. 0 H 10 Turizm .
Gayrimenkul Y.0. I os Gayrimenkul Y.0. .
Turizm 05 i Ingaat I sl
Teknolji 16 Elektrik . 0
Gida, Igecek 17 Tekstil, Deri | 06
Ticaret 23 N Kobi Sanayi 22l




XU100 HiSSELERi LATIFELE GETIRILERI

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

Sira Hisse Haftalik Getiri[%) ~ Sia Hisse Haftalik Getiri (%) Sira Hisse YBBGetiri (%)  Sira Hisse YBB Getiri %)

, ) 1 GUBRF | 100 Esen 1 ECILC 100 VERUS
BIST’te makroekonomiye 2 ECLC [ o svoTkar 145 [ 2 kozea DTN 9 otkar 254
dair gelismelerin dikkatle 3 IPEKE [ 98 VERUS 11,7 | 3 ASELS [ o8 sasa 25
izlendigini gbriyoruz. 4 HALKB s 97 ULKER 7.4 | 4 GUBRF | o7 puam  -233 [

5 KOZAA B e 96 CCOLA 7,2 (| 5 ALGYO B ose o6 EGEEN  -191 |
6 TURSG [ T 95 MGROS 5,6 ] 6 DOAS B 769 o5 selec 176 |l
7 DYAKC B s» 94 BIMAS 53 ] 7 KOZAL B 7ss o4 papsN 168 [
8 GOZDE | X 93 ASELS 5,2 i | 8 IPEKE B 72 03 AKSEN  -168 [ |
9 VAKBN B e 92 BRSAN 5,2 | 9 SOKM B s 92 NTHOL  -143 [ |
10 INDES B oaes 91 SKBNK 4,7 | 10 TUPRS El 614 9l KONYA  -136 [ |
11 CEMAS B e 90 EGEEN 45 b | 11 HALKB Bl 600 90 NUHCM  -123 [ |
12 ISCTR | A BOAKIM 45 b ] 12 TOASO Fl sn 89 BERA 121 [
13 SOKM | 88 KARTN 3,7 b | 13 DOHOL Pl 524 B8 TKFEN  -12,0 [
14 ISMEN B oz 87 AEFES 3,6 [ | 14 TCELL Fl so2 87 EGGUB  -118 |
15 YKBNK | MEE 86 PARSN 35 b | 15 MGROS B 236 86 SKBNK  -114 [ |



ANALIST HEDEF FiYAT BEKLENTILERINE GORE BIST 100

ENDEKSI TAHMIN MODELI

Modele gore BIST 100 zome Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gére BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli *
endeksinde yiikselis 15000

beklentisi bulunuyor...

16000

14000

Analistlerin BIST 100 endeks 12000 5
hisselerinin hedef fiyatlarini,
kisa ve uzun vadeli 10000 0

ortalamalarini kullanarak
olusturdugumuz modelde
endeks yukari yonli bir

6000
potansiyel tagimaktadir.

Eki15 Hazlé Subl7 Ekil7  Hsz18 Sub19 Eki19  Har20 Sub21  Eki2l  Haz22 Sub23  EkiZ3  Haz24 Sub25  EkiZs

PUAN

Hedef

XU100



BLOOMBERG HEDEF FiYAT DEGISiMIi

XU100 Hedef Fiyat XBANK Hedef Fiyat

Potansiyel (saf elsen) ===XU100 =—=Hedef Potansiyel (sag eksen) —==XBANK w==Hedef
20000 100%| 25000 BO%
Bloomberg hedef fiyatlari ile 18000 )
bankalarin performansi a000 8%\ oo :
arasinda makas giderek . s
kapanmaktadir. Bununla 60%
birlikte XBANK'da hedef L20ee 100 205
fiyatlarda da bir ylkselis 10000 a0%
goriilmektedir. w00 o ™
- 20%
6000 20%
4000 5000
0%
-40%
2000
i 2% 0 60%
LRt B = T




XU100 & MSCI EM F/K

100 & MSCI EM F/K

S0 EMe giire BISTI00 F/K iskon tosu —asTI00FfK

=—BIST100 Sy ortalama F/K =——hi5CI EM Sy ortalama F/K

—NSO EMF K BISTL00 Sy o rtalama F/K isken 1su

- F/K Tiirkiye EM iskonto Potansiyel
!3' SF F/Ka E!S'Pda” 6x carpan En Yiiksek W e -45% 83%
ile islem gorirken, MSCI En Dilsiik 35 3 % 43%
EM'e gire %62 iskontolu ortalama s
e, cari 60 17 -ea%  -16%

SeertmEktEdlr- BOV|€CE 5 ‘Ortalama iskontoya Déniis Carpani 63 5%

yillik ortalamasinda
seyrediyor.

XU100 F/K XU100 F/K iskontosu

—BSTL00 F/K —— BISTL00 5y o talama F/K —2std —MSCl EM'e gre BIST100 F/K iskontosu — Sy artalama iskonto —+/-2std

M
q oo
444
A A El § 3 E
5z 5 = £ @
é 3 a 5

Ter



Sinai Endeksi cari F/K
agisindan 3,2x ile isglem
gorirken MSCI EM'e gore
epey iskontolu
gorlinmektedir.

XUSIN F/K iskontosu ise %84.

SINAI F/K

XUSIN F/K

—XUSINF/K ——s/-2etd

g
£
5
ki

«XUSIN K

Temmu:

Ekim

k

i)

ak

!

g
£
5
&

XUSIN & MSCI EM

Temmu:

Ocak 21
Nisan 21

emmuz 21

Ekim 21
Ocak 22
Nisan 22
Temmuz 22

Ekim 22
Ocak 23
Nisan 23
Temmuz 23

Ekim 23
Ocak 24
Nisan 24

emmuz 24

Ekim 24
Ocak 25
Nisan 25

Temmuz 25

Ekim 25

XUSIN & MSCI EM F/K iskontoya gore Potansiyel

FK
En Yiiksek
En Diisiik
ortalama

cari

Ortalama iskontoya Déniis Carpani

Tiirkiye

217
18
4,9
3,1

82

EM
83
7.2
13,3
19,7

iskonto Potansiyel

25%
-BB%
-58%
-B4%

502%
-40%

56%
162%

XUSIN F/K iskontosu

A0% —MSCIEM Sanayiye gire XUSIN E/K iskontosu —S5y ortalama iskonto

Ocak 21
Misan 21

Te mmuz 21

Ekim 21
Ocak 22
Nisan 22
Te mmuz 22

Ekim 22
Ocak 23
Nisan 23

Te mmuz 23

Ekim 23
Ocak 24
Nisan 24
Te mmuz 24

Ekim 24
Ocak 25
Nisan 25

Ekim i

Te mmuz 25



XBANK & MSCI EM BANK F/DD

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

M0l EM Bankalanna ghre XBANK /DD iskontasu —MSQl EMF/DD

XBANK Sy ortalama F/DD ——XBANK FfOD
A5 ey Ot kT KON
- F/DD Tirkiye ~ EM  iskonto Potansiyel
-_ 1018

Bar?kaullk Sektord —12 ay 2 En Vitksek 610 105 oo 1w
cari F/DD agisindan 4,3x ile s En Dilsiik 1,08 6,7 86% | -78%
islem goriirken MSCI EM’e - ortalama 28 84 6%

. N ' - cari 4,65 10,1 -54% -38%
gore %56 iskontolu 15 i Ortalama Iskontoya Déniis Carpani 3,41 -2%

seyretmektedir.

XBANK F/DD

—XBANKF/DD =t/ 2std




NASDAQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ cari 6,5x F/Satis,

F/K  Potansiyel Endeks Paotansivel
%

301 1% 26.120
8 En Diigiik 35 -47T% 130 -a¥ 19,0 -26% 10.679 -58%
~ . . ortalama 51 -1% 198 -1 %54 -1%
22,3)( F/FAVOK, 25,7)( ileri ” cari 65 23 5.7 25.605
o s N 6
déniik F/K ile 5 yillik Nrw Ny, A_A,fﬂw e [
. 5 Y 2 d v 1200 0.000
ortalamalar civarinda la 000
islem gormektedir. 3 0 00
2 15.000
X w0 10000
0 200 5000
SARESAAIIASSAIISINQLL. o o
¥ 5 % E¥ £ 3 E¥ g 8 EE s Y E¥ 5 4E daaad R
S2Ed s 2ESoc L ETS2ETS 2 ES dEEEEE 8 EEFEEE
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—NASDAQF/FAVOK  ——NASDAQ 5y ortalama FD/FAVOK  ——+/-2std —NASDAQFK  —NASDAQSy ortalama F/K  ——f-25td
300 122,350
25,0 300
20,0
25,0
15,0
!
200
10,0
50 150
0.0 10,0
Ad A AAANAMANAANNEES IOALAN AAAANAANAASERARITEAODAA
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S&P500 PiYASA CARPANLARI

S&P500 cari F/SA S&P500 piyasa carpanlan farkl se

m Ffsatis Potansiyel F/FAVOK Potansiyel F/K  Potansiyel Endeks Potansiyel
——SPS00 FSATIS  ——SPSD0 Sy ortalama FIYAT/SATIS  ——+2/-2st EnvYiksek 3,6 1% 182 1% n2 % ST 1%
S&P500 cari 3,6X F/Satl§, 4 En Diisiik 2,2 L 105 -35% 152 -31% 3.577 -48%,
™ 2,9 -19% 14,1 -13% 200 -9%
16,3x F/FAVOK, 22,2x 36 163 20 6916
oo - . —sc0 s
ileriye dontik F/K ile 5 350
300
yillik ortalamasinin -
h . 15 25
Ustiinde seyrediyor. 200
1 150
0,5 100
0 50
AANANNA AN NRgLLay 0
5 3EF S SEFSYETSIEEGSE EEERE:
23 :=883: S5 8:i=28: 3823z SEESNE
Sz fudzEudszEuszEas8zED EEN R Ry
T ) T O 7] E <E
& & & & & H H
S&P500 cari F/FAVOK S&P500 ileriye déniik F/K
——5P500 F/FAVOK ~=—SP500 5y artalama FD/FAVOK —-vf-lst(m —S5P500 F/K ~——5P500 Sy ortalama F/K —/-25td -
20,0 26,0
18,0 . 24,0
16,0 M
22,0
14,0
12,0 20,0
10,0 18,0
8,0
! 16,0 v
6,0 v
14,0
40
20 12,0
0,0 10,0
NAAAANAAAAARINARSIRALNAN NRAAAAAAAASGRARASERELLgn
"5 S ERRSEFRRSERRSETRGSE s EFESESGSSEESEIETESESGE SE
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DOW PiYASA CARPANLARI

OW cari F/SATIS DOW piyasa ¢arpanlan farkl seviyelere gore potansiyel

Ffsats Potansiyel F/FAVOK Potansiyel F/K  Potansiyel Endeks Potansivel
—DOW F/SATIS ~ ——DOW Sy ortalama FIYAT/SATIS  ——+2/-2std ek fas atvell ot L e . e
D i3 1x F/Satl 10,1x En Y 33 % 157 5% 21 % 49.5%0 1%
oW carl 3, Sn ’ 35 En Disiik 2,0 A% B4 2% 14,6 3% 28.726 A1%

F/FAVOK, 21,7x ileriye dénik = e T T R N

F/K ile 5 yillik ortalamasina 25 ¥ W
kiyasla karisik bir gorinim :

60.000
50.000
o " 15
sergilemektedir. 000
1 30,000
05 20,000
0 10.000
TARAANANAANNOIRIINNAY o

FidEESYEFEIEESIERE I

62 w0z uwdE Fwdz WOz guw

g g 5 § §

& & 8 & &

OW cari F/FAVOK

—DOW F/FAVOK ——DOW 5y ortalama FD/FAVOK  ——+/-25td
18,0 240
80 A 220 "y
14,0 P
200
12,0 '
10,0 180
80 16,0
50 Lo
14,0
40
20 120
00 100
AARAdAANIORRRARARELRLY AEAdANINAINdd A dEonan
53 ERESESESESSEFRSSER S SE w5 3ER&G3ERESERESERESE
dfEs8iis8fctabicasica SiEs82:Es82ca82iz828¢Ez
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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 degerlemeleri 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 mdusterileri bilgilendirme amacini tasimaktadir. Bulten sayfalarinda yer alan yazi, tablo ve
grafikler izin olmaksizin kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayinlanamaz.

Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirm
danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel 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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