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HAFTAYA BAKI

ONE CIKANLAR

Bu sabah Asya piyasalarinda genel olarak negatif seyir izleniyor. Makro veri tarafinda sabah saatlerinde Japonya ve Cin’de Ocak
ayina iliskin imalat PMI verileri takip edildi. Japonya imalat PMI verisi beklentilere paralel 51,5 olarak agiklandi. Ayni zamanda
Cin'de imalat PMI verisi piyasa beklentisine paralel 50,3 seviyesinde gergeklesti. Degerli metaller tarafinda ise Cuma giini
yasanan tarihi diizeltmenin etkisi devam ediyor; spot altin 4.680 dolar/ons, gimiis 79,00 dolar/ons seviyesinde islem goriiyor.
Nikkei 225 endeksi %0,68 ve Hang Seng %2,46, Kospi %4,12, Shanghai %1,32 kayipla saticili seyir izliyor. ABD vadeliler
cephesinde de saticili seyir goriilyor. Bugiin ABD'de S&P Global imalat PMI verisi ile Ocak ayina iliskin ISM imalat endeksi, yeni
siparisler, istihdam ve ddenen fiyatlar endeksi alt kalemleri yakindan takip edilecek. Piyasa beklentisine gore, Ocak ay1 S&P
Global imalat PMI final verisinin 52,0 seviyesinde aciklanmasi bekleniyor. ISM imalat endeksi ve 6denen fiyatlar verilerinin ise
sirasiyla 48,5 ve 59,4 seviyelerinde gergeklesmesi 6ngoriliiyor. Hatirlanacag lzere, ISM yeni siparigler ve istihdam endeksleri
Aralik ayinda sirasiyla 47,4 ve 44,8 seviyelerinde gergeklesmisti. Euro Bdlgesi'nde ise Ocak ayina iliskin final imalat PMI verisi
izlenecek olup, piyasa beklentileri endeksin bir dnceki aya paralel sekilde 49,4 seviyesinde aciklanacagina isaret ediyor.

Yarin ABD'de JOLTS acik is ilam verileri takip edilecek. Piyasa beklentisine gore acik is sayisinin 7,25 milyon seviyesinde
aciklanmasi bekleniyor. Ayrica, Fed {yelerinin yapacagl konugmalar, para politikasinin seyrine iliskin mesajlar agisindan
piyasalarin odaginda olacak.



BIST100 yukanda...

BIST 100 endeksi haftayi %5
yukarida ve 13.838 puan
seviyesinden tamamlayarak
pozitif bir goriinti gizdi.
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TAHVIL BONO PiYASASI

Tahvil piyasas| saticil... Enflasyon ve Gecelik Repo Orani EM - Tiirkiye 10 Yilik Faiz Oram

=—Haftalik Repo Faizi  =—Manget Enflasyon  ==Cekirdek Enflasyan ==Tiirkiye 10y Tahwil Faizi =EM 10y Ortalama Faizi (sa§ eksen)
Yurt i¢cinde, yarin aciklanacak
enflasyon verisi Oncesi TL
tahvillerde saticili seyir izlendi. .
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faizi 17 bp artisla %34,68 ¢
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Dolar/TL hafif yukarida..

Dolar / TL spot kuru 43,49
seviyesinde haftayi tamamladi.

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

ABD 10 Yillik Reel Ge e Altin Ons Fiyati

—ABD 10y Reel Getiri (ters eksen)

Altin ons fiyat1 4.750 dolarla
islem gdrmektedir.
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YURT DISI GELISMELER

Fed faizleri sabit birakti...

Fed yilin ilk toplantisinda politika faizini piyasa beklentilerine paralel olarak %3,50-3,75 araliginda sabit birakti.
Karar, 10'a karsi 2 oyla alinirken, Mirran ve Waller 25 baz puanlk indirim yéniinde oy kullandi. Agiklama
metninde, istihdam artiginin disik seviyelerde seyrettigini ve issizlik oraninin bir élglide istikrar kazanmaya
basladigini ifade edildi. Ayrica, 6nceki Gi¢ agiklamada istihdama yénelik asagi yonlii risklerin arttigina isaret eden
ifadelerin metinden gikarildi. Kararin ardindan basin toplantisinda Baskan Powell, kararlarin toplantidan
toplantiya alindigini ifade ederken, sonraki toplantilarda alinacak kararlara iliskin bir degerlendirme yapmadik
dedi. Powell sdzlerine Fed politikasinin gok sikilastinici oldugunu sdylemenin zor oldugunu ekledi. Dolardaki
harekete yorum yapmayan Powell, Fed baskanligi sonrasi dénem icin de yorum yapmaktan kagindi. Ekonomik
aktivitenin gdrece giiclii gittigini ifade eden Powell, ekonominin 2026 yilina giiglii giris yaptigini sdzlerine ekledi.



issizlik orami %7,7'ye diistii...

Reel sektoriin enflasyon
beklentilerinde bir miktar
iyilesme...

Aralk ayinda issizlik orani bir ay dnceki %8,5'ten %7,7'ye belirgin bir diisiis kaydederken, yillik bazda 0,9 puan azald..
Mevsimsellikten arindiriimamus issizlik orani Aralik ayinda %7,8 olarak gergeklesti ve gegen yilin ayni ayina gére 0,9
puanlik bir diigiis gbsterdi. Bir 6nceki ay 41 bin artan issiz sayisi, Aralik ayinda aylik bazda 286 bin azalarak 2,74
milyona geriledi ve Nisan 2014'ten bu yana en disiik seviyeye ulasti. Bu arada, istihdam aylik bazda 42 bin kisi
azalarak 32,69 milyona geriledi ve 2025 yilinda toplam net is kaybi 77 bin kisi oldu. Issizlik oranindaki sert disiis,
biyik 6lcide Aralik ayinda 328 bin kisi azalan isglcindeki daralmadan kaynaklandi.. Buna bagh olarak,
mevsimsellikten arindinlmis isgliciine katihm oram %53,2'ye gerileyerek Kasim 2023'ten bu yana en disiik
seviyesine ulasti. Uzun vadeli biylimenin temel itici giici olan kadin isgiicii katihm orani %35,5'e geriledi ve son sekiz
yilda neredeyse hicbir yapisal iyilesme géstermedi. Nispeten giiclii ekonomik aktiviteye ragmen, istihdam artigi 2025
yili boyunca zayif seyrini siirdiird(i. Bu durum, verimlilik artiglarini ve sirketlerin maliyet azaltma ¢abalarini yansitiyor.

TCMB'nin Sektdrel Enflasyon Beklentileri anketine gore, piyasa katihmailarinin enflasyon beklentileri bir dnceki ayki
%23,4'ten Ocak ayinda %22,2'ye geriledi. Bu arada, reel sektériin 12 aylik yillik enflasyon beklentisi bir 6nceki ayki
%34,8'den %32,9'a gerilerken, hanehalki beklentileri %50,9'dan %52,1'e yiikseldi. Ote yandan, éniimiizdeki 12 ayda
enflasyonun disecegini bekleyen hanehalki orami bir 6nceki ayki %24,5'ten %26,2'ye yikseldi. Reel sektériin
beklentilerindeki disus, fiyatlarin belirlenmesinde baslica rol oynadigi igin gok Gnemlidir, zira bu durum TCMB'nin
onumiizdeki dénemde faiz indirimlerini degerlendirmesine olanak saglayabilir. Hanehalkinin enflasyon beklentileri
de o6nemlidir, zira ylksek beklentiler kredi biiyime oranlarimin giiclii seyretmesine (Ocak ayi itibariyla %50'nin
tzerinde) ve bunun sonucunda da tahsili gecikmis alacaklarin artmasina neden olmustur.



MAKROEKONOM i

BUYUME

Biiyiime Beklentileri GSYH
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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 igi Bor¢ Odeme Projeksiyonu (mn TL)
Merkezi Yénetim Biitgesi Kasim ~ffige Dengesl  —Nakh Dengesl mAnafara mfaiz
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CARi DENGE

Kasim ayinda cari iglemler
dengesi, piyasa beklentisi olan
3,5 milyar dolarin istinde, 4,0
milyar dolar agik verdi. Gegen
yilin ayni ayinda kaydedilen 2,8
milyar dolarlik acikla
karsilastinldiginda, 12 ayhk cari
islemler agigi bir ay dnceki 22,0
milyar dolardan 23,2 milyar
dolara (GSYiH'nin yaklasik %1,5')
ylkseldi.
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MAKROEKONOMI GOSTERGELER

Gergeklesen ove
2015 2016 2007 2018 2018 2020 2021 2022 2023 | 2024 2005 2026 2027
poire . [ |

GSYH Blyime (%] 61 32 75 28 09 18 114 55 51 35 4 45 5
GSYH (milyar TL, cari fiyatlaria) 2339 2609 3111 314 4320 5.047 7249 15012 26546 44218 61540 720915 83132
GSYH (milyar $, cari fiyatiarla) 862 863 853 7 761 nr 807 906 1130 1331 1465 1642 1774
Turkiye’ve |||§kin gergeklesen Kisi Bas GSYH (5 11019 10.883 10616 9693 9127 8.597 9592 10659 13243 15551  17.028 18990 20420
an demeler Dengesi
ve OVP tahmini olarak bazi ihracat [milyar $) 155 153 169 179 182 170 2251 2540 2556 2640 2796 2061 3196
(1 22 Ithalat {milyar §) 204 193 28 220 199 220 ma 3837 3620 3450 3690 3906 a7s
makrnekonomlk gDStergeler Dug Ticaret Dengesi (milyar §) -49 -40 -59 41 -7 -50 452 -1095 -106,3 810 294 946 479
Cari Iglemier Dengesi [milyar §) -27 -7 -41 21 g -37 -136 -484 -45,0 -220 -186 -15,6 -116
Cari Islemier Dengesi/GSYH (%) -31 -31 4.8 -2,7 11 -5,2 -1,7 -53 -4.0 -1,7 -2,0 -1.6 -13
(GSYH Deflator Artig), % Deigme 148 2 % 682 609 39 134 85
TOFE (Y1l Sorw Degisim, %) 28 35 119 203 118 14,6 36,1 64,3 648 415 17,5 9,7 70
Butge Dengesi (milyar TL) -24 -30 -48 73 -124 -175.3 -201.5 -1427  -14911 -2177,1 -16839 -19095 -18863
% -1.0 -11 -1.5 -20 -29 -3.5 -2.8 -10 56 -4.9 -2,7 -6 -2.3
| |
Isizlik Orami (%) 109 128 103 133 136 132 120 04 94 93 96 92 88
5 Giicine Katima Orani %) 504 51,2 520 523 518 493 514 531 533 545 55,0 555 56,0
Reel Efektif Doviz Kuru (¥il Sonu) 9 aa 86 7% 76 623 481 547 552
USD/TRY (¥ Sanu) 292 353 19 529 595 744 134 187 25
USD/TRY (Ortalama) p k] 302 365 484 568 7.02 838 16,57 2349 13n 4201 4441 46,86
EUR/TRY (¥il Sonu) 317 n 4,55 08 667 910 151 200 a7
EUR/TRY (Ortalama) 302 334 412 569 636 504 105 174 58
EUR/USD (¥l Sonu) 109 1,05 120 115 112 12 114 1,07 1,10
EUR/USD (Ortalama} 111 111 143 118 112 114 12 11 11
Petrol ($) 37 55 &7 51 66 414 71 101 83 849 8238 814 794
T O N
TCMB Bir Hafta Vadeli Repo Ihale Faiz Orani (%) 5 20 80 240 120 170 140
TCMB Agurlikh Ortalama Fonlama Maliyeti (%) 88 83 123 241 14 170 140
BIST 100 717 781 1153 913 1144 1477 1858

Gasterge Tahwil Faizi a4 84 12 188 18,1 10,1 7



Rezervler kayda deger artis...

TCMB'nin briit rezervleri 23
Ocak haftasinda 10,4 milyar
dolar artigla 215,6 milyar
dolara yiikseldi. Bu artisin 8,4
milyar dolar altin
rezervlerindeki artigtan
kaynaklanirken, doviz
rezervleri 2,0 milyar dolar
artti. Buna gore, briit
rezervler yil basindan bu yana
21,7 milyar dolar artarken, 52
haftalik kiimlatif rezerv
birikimi 48,1 milyar dolar
oldu.

TCMB Rezervler (mlr USD) & Swap Pay (%)
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DOLARIZASYON & REEL EFEKTIF DOVIZ KURU

Doviz Tevdiat Hesabi (mlr USD) & Dolarizasyon (%)
Dolarizasyonda artis...

—DTH —Dolarizasyon =0
23 Ocak itibari ile 0
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bankalarinda %58,4’e, i

yabanci mevduat
bankalarinda %60,6
seviyesine geriledi.
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TLREF

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.




BASABAS ENFLASYON ORANLARI

10Y Breakeven 2Y Breakeven

Spread ——10Y Breakeven —— 10y Benchmark Spread =2V Breakeven ——2Y Benchmark
2 ve 10 yilliklarda hazine “ @
tahvil getirisi ve enflasyona - "
endeksli tahvil getirisi
. 30
arasindaki makasin acgilmaya a0

devam ettigi gérultyor. =




YURT DISI YERLESIK PORTFOY YATIRIMLARI

Hisse senedi piyasasina yiiklii

girig... Yurt disi Yerlesik Portfoy Yatinmlarn (mn USD) Yurt disi Yerlesik DIBS Yatirimlan

—Hisse —DIBS {4 haftalik)

Yurt disi yerlesikler, 23 Ocak
haftasinda 490 milyon dolarhk
hisse senedi satin alirken, 31

8.000

6.000

milyon dolarlik tahvil satti (kesin 4000
alim, ters repo ve teminat o
dahil). B

Dibs Yabanci Pay::
16 Ocak: %8,42
23 Ocak: %8,95

BIST Yabanci Payi:
19 Ocak: %37,08
02 Subat: %37,17




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 kaldi.

TCMB Faiz Oranlan

Ekim 18
Ocak 23

Ekim

24,0
230

22,0

17,0
16,0

15,0

—Last Week

Swap Egrisi

mmSpread(Son-Gegen Hafta)(sag eksen)

——\

0,9
0,8
0,7
0,6
0,5
0,4
03
0,2
0,1



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 diisusle 67,9'a
gerilerken, onimiizdeki 12 ay
icin beklentiler %0,6 diigigle
85,2'ye geriledi. Oniimiizdeki
12 ay icin genel ekonomik
duruma iligkin beklentiler Arahk
ayinda %1,8 dist.

Reel Kesim & Tiiketici Gliven Endeksi

110

50

—nReel Kesim Giiven Endeksi —Tiiketici Giiven Endeks (sag eksen)

10

4,6

Kasim 24

w] !

Ocak 26

Sektorel Giiven Endeksleri

100

—Reel Sektér —Hizmet Sektdrii

Mayis 24

Temmuz 24

Perakende

Mays 25

Temmuz 25

Ingaat

Eylol 25

Kasim 25




KREDi BUYUMESi

Kredi hacmi trend bilyliimesi hizlanirken,
ihtiyag kredisi faizi belirgin yiikseldi.

A e —Mevduat Blylmesi —Kredi Biiyimes

TCMB tarafindan haftahk 10,00

aciklanan para ve banka 80,00

istatistiklerine gére, , 23 ' 60,00

Ocak ile biten haftada 21,9 1000

trilyon TL'ye yiikselen mali 20,00

olmayan kesime verilen e e e |
krediler hacminde 118,5 h E b ; g % 2§ é 2 : ; % :
milyar TL artis gozlendi. : 3 R E ez g R0
Kredi alt gruplarina gére

trend bilyiime oranlarina Mevduat ve Kredi Faizleri (%) Kredi-Mevduat Spread

bakildiginda, ticari kredilerde o —Tiketici Kredisi  —Ticari Kred TL Mevduat 0,00 Spread  —Ortalama Kredi Faizi  —Mevduat Faiz 3:-22
%23,9'a diislis yasanirken, go 15,00
tuketici kredilerinde &0 10,00
%44,2'ye, bireysel kredi 5,00
kartlarinda ise %37,6'ya 2
yavaslama gériildii. o E 5,00
R a3 3Iaag Wg g 100
E:t Ext 283 EF 5 3 E % R 2 283 28483
¥ [ = & z E;%mzA_i;ff‘ui




TAHVIL PiYASALARI

EUROBOND
EUROBOND p—rm—
Bono-Eurobond Son Haftalik  Yilbagindan - ’
Turkiye’nin 5 yillik Dolar cinsi
CDS risk primi sinirl harketle Wy Sl (69 bps) (377 bps)
220 bp seviyesinden 2Y TRL 38.9% (84 bps) (163 bps)

fiyatlanirken, Kasim 2036 vadeli 10Y TRY 1.2% (15 bps) 219 bps _’—/Iil’l’l_l)/il

10 yillik Eurobond faizi 2 bp
artisla %6,85 seviyesine $Y Eurobonds$ 6.2% (3 bps) (15 bps)

yiikseldi. 10Y Eurobond$ 0%  (bps) (13 bps)

AN-DY  —mABD 10V Hatine = ABD 10V Bruakaven —ABDID WA —— EMLocal Bond ladax



HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR

ABD'de vyeni Fed baskam adayinin
Kevin Warsh gibi sahin bir ismin ABD
Baskami Trump tarafindan Gnerilmesi
ve iran ile yasanan gerginlik nedeniyle
dinya borsalaninda  ve  kiymetli
madenlerde bir diizeltme hareketi
gordiik.

S&P 500 vadelide %0,49 asagida ve
6.931 seviyesinden islem
gormektedir.

GELISMIS ULKELER
Japonya
ingitere
Almanya

Dow Jones
SE&P
Nasdag
Fransa

GELISMEKTE OLAN ULKELER

Gliney Kore
BIST 100
Endonezya
Meksika
Brezilya

Cek Cumhuriyeti
Polonya

Glney Afrika
Hindistan

Cin

Arjantins,

Borsa Getirileri (Haftalik)

I ;o
o

| 0.a%

03% |
oa% |
o7 [l
-1,1>'-

™ 0% 2% %

Borsa Getirileri (YBB)

GELiSMIS ULKELER

Japonya I
Almanya | EE
ingiltere I
Dow Jones I 2
S&P W i
Fransa | BEN
Nasdaq | %

GELISMEKTE OLAN (LKELER

Gney Kore —
BIST 100 I -
Endonezya . o
Meksika I o
Giiney Afrika [
Polonya I
cin I ;-
Cek Cumhuriyeti I .
Brezilya | FEN
Hindistan 2,65 [
arjantia ox [N
= 0% 5% 10% 15% 20%



BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

[1] 1] 0 [1]

Piyasa Degeri (bin TL)

Piyasa Degeri (bin USD) 0 0 0 0 0 0 0 0
BIST 100 endeksi haftayl %5
yukarida ve 13.838 puan Halka Agik Piy. Deg. (bin TL) 0 o 0 0 0 0 0 0
seviyesinden tamamlayarak Halka Agik Piy. Deg. (bin USD) 0 ] 0 0 0 0 0 0
pozitif bir gériintii gizdi. Halka Agiklik #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/O! #DIV/0!

Toplam igindeki Pay 100,0% #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0!

Haftalik Getiri

Aylik Getiri

YBB Getiri

1 Yillik Getiri

F/K 0,0x 0,0x 85,1x 15,7x 15,9% 19,4x 33,9x 40,7x

P/DD 0,0x 0,0x 0,0x 0,0x 0,0x 0,0x 0,0x 0,0x



CDS VE BORSA ISTANBUL KARSILASTIRMASI

CDS & 10 yillik Tahvil Faizi Dolar bazh XU100 & CDS

—L(DS —10 Yillik Tahvil =—CDS =—=XU100 ($)
o 0 . . . 900 40,0 900 400
Turkiye'nin 5 yillik Dolar cinsi
CDS risk primi sinirl harketle 800 o 800 50
220 bp seviyesinden 200 200
. 30,0 300
fiyatlanirken, CcDS
. . PR 600 600
cephesindeki duisiis bankacilik 250 250
endeksini pozitif 500 500
. . 20,0 200
etkilemektedir. 100 400
15,0 150
300 300
10,0 100
200 200
100 50 100 50
0 0,0 0 0
“ oz X3z - S E éua:. z;.é%?{#;




BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSi GETIRILERI

Gegen hafta Borsa Istanbul genel Borsa istanbul Sektér Endeksi Getirileri (Haftalik) Borsa istanbul Sektér Endeksi Getirileri (YBB)

géranimande  piyasalar  agirlkh
clarak yUkselig ve rekor seviyelerle

dikkat gekti; BIST 100 endeksi hafta Fin. Kir. Faktoring I 1 Fin. Kir. Faktoring —————
boyunca artig egilimini strdlrerek Banka I 105 Madenciik I i1
hem haftanin kapamiginda hem de Hold. Ve Yat. I . Metal Ana I (62
yeni  haftanin  agiiginda  tim Mali I Teknoloji I s
zamanlarin en ylksek seviyelerine ingaat I Tletisim I 22
ulastt ve 13.851 puanin (zerinde Metal Ana I S Banka I 10
seyretti. Madencilik I . Kimya, Petral, Plastik I o
Kimya, Petrol, Plastik I Hold. Ve Yat I 0.1
Turizm . s Sinal | [EtE]
Gegtigimiz hafta en gok ylkselen - m”i' I 7 Vel N 10
sektorler faktéring, banka olurken, o oo M- - Mearet ] i
" ; 1 Ticaret | EX Gida, igecek I co
orman-kagit-basim ve kobi sanayi —_— . vetal £ )
endeksleri negatif ayristi. . 1 sva hakina I
Gida, icecek I :- Tas, Toprak I o
Metal Esya, Makina . 22 insaat . 147
Elektrik I o Hizmetler | [BTE}
Hizmetier I s Sigorta I i
Tekstil, Deri I 2 Turizm . 12
Sigorta | K] Men_Kiym. Y. 0. | [BEN
Men. Kiym. Y. 0. | EE Ulagtima I
Gayrimenkul Y.0. B oo Biligim I 00
Teknoloji §or Orman, Kagit, Basim o
Bilisim Ios Gayrimenkul Y.0.  ::
Ulastirma o1 | Elektrik I c:
kobiSanayi | -2,1 [N Tekstil, Der B 25
orman, kagit, Basim-3,6 [ Kobl Sanayi 43

50 0,0 5.0 10,0 15,0 20,0 00 20,0 40,0



XU100 HiSSELERi LATIFELE GETIRILERI

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

Sira Hisse Haftallk Getiri (%) Swa Hisse Hattalik Getiri (%) Sira Hisse YB8 Getiri Sira Hisse YBB Getiri (%)
., . 1 CEMAS B | 100 esen 1 ECILC IE75 | wowverus  [416
BIST’te makroekonomiye 2 AKBNK [ 99 verus  -141 [ 2 cemas EEE | svsuav 200 [
dair gelismelerin dikkatle 3 SKBNK | N s wpexe  -119 [ A 3 GUBRF 98 esen 280 [N
izlendigini gériyoruz. 4 sIsE B 606 a7 Fener 114 [ 4 KOZAA 97 oar  -27,7 [
5 ISFIN | 96 ALKIM  -10,1 [ 5 KOZAL 96 eeeeN  -25,5 |
6 SAHOL B sss 95 IHIGM 96 [ 6 AKBNK 9ssasa 254 |
7 YATAS | YY) 94 HAIKB 91 | 7 TUPRS saseec 248 | R
8 oDaAs | AR s ECC 90 [ | 8 ISFIN gz parsn 218 [
9 ISCTR B 2 9 seEc 88 [ | 9 T0ASO 92 reNeR 208 [
10 ALBRK B 2 91 TURSG -84 | 10 ASELS 91 KONYA 196 |
11 MPARK B 26 90 KARIN 81 [ 11 sAHOL 90 NTHOL  -19,4 ]
12 BAGFS 1] 2,61 89 ALARK  -B,1 | 12 DOHOL B a8 89 IHGM  -18,2 [ |
13 EKGYO 0 23 B8 EGEEN  -8,0 [ | 13 SOKM | ¥ 88 IHLAS 175 T
14 AKSA 1 1,99 87 DOAS 73 [ | 14 TCELL E 21 87 AKSEN  -17,3 [
15 TUPRS 1} 1,79 86 AGYO 79 [ | 15 ULKER B 203 86 EGGUB  -17,2 [T



ANALIST HEDEF FiYAT BEKLENTILERINE GORE BIST 100

ENDEKSI TAHMIN MODELI

Modele gore BIST 100
endeksinde yiikselis
beklentisi bulunuyor...

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

70000 Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gore BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli
18000

16000

14000 -

12000

10000

0" T T T T T T
EkilS Hazl6 Sub17 Ekil7 Hazld Sub19 Eki19 Haz20 Sub21 EkiZl Haz22z Sub23 EkiZ3 Har24 Sub25  Eki2S

PUAN —— Hedef ——XU100

25

20

10

15

-20



BLOOMBERG HEDEF FiYAT DEGISiMIi

XU100 Hedef Fiyat XBANK Hedef Fiyat

Potansivel (safl eksen) ==XU100 =—=Hedef Potansiyel (sag eksen) ——XBANK ——Hedef

20000 100% 25000 80%
Bloomberg hedef fiyatlari ile 18000
. 60%
bankalarin performansi 16000 8% sooo
arasinda makas giderek -
14000 40%
kapanmaktadir. Bununla B0
birlikte XBANK'da hedef e som 20%
fiyatlarda da bir yikselis 10000 ao%
gorilmektedir. 8000 6000 o%
20%
6000 20%
4000 5000
0%
40%
2000
] 209 60%

Aralik 25




XU100 & MSCI EM F/K

XU100 & MSCI EM F/K

—MSCl EM'e gdre BISTI00 F/K iskontosu
——BIST100 5y ortalama F/K
——MSC EMF/K

00 & MSCI EM F/K iskontoya gére Potansiyel
——BIST100 F/K
S —
BIST100 Sy ortalama F/K iskontosu

Bist F/K agisindan 6x garpan

FIK Tiirkiye EM iskonto Potansiyel
ot . En Viiksek 1,0 216 -45%  83%
ile islem gorirken, MSCI En Diigiik 35 103 4% -43%
EM'e gore %62,2 iskontolu ortalama 51 134 62

I cari 60 167 6% -16%
seyretmektedir. Boylece 5

Ortalama iskontoya Déniis Carpani 6,3
yilhk ortalamasinda

5%
seyrediyor.
XU100 F/K XU100 F/K iskontosu
—misTI00 /K ——BIST100 Sy ortalama F/K J— —MSCI EM'e gére BIST100 F/K iskontosu —Sy ortalama iskonto —+/-2std
120 30%
10

-35%

{
>
B

g

Ocak 71
Oesk 2
cak 24

Misan 24

Temmuz 23




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

XUSIN F/K iskontosu ise %84.

XUSIN & MSCI EM SINAI F/K

—MSCIEM S
XUISIN S o
5,0 - . .
F/K Tiirkiye EM iskonto Potansiyel
20,0 En Yiiksek 21,7 283 25% 592%
s En Diisiik 1,9 7,2 -88% -a0%
- ortalama 49 13,3 -58%
10,0 cari 31 19,7 -84%% 56%
o Ortalama iskontoya Déniis Carpami 82 162%
0.0
S AAEAdAA 2234424848
1§ 'BERE ERERER:
g 2 82Ez8& $Ez82¢Es
2 2 2
XUSIN F/K XUSIN F/K Iskontosu
40% — R R . B
—XUSIN F/K —-+/-25td o MSCI EM Sanayiye gore XUSIN F/K iskontosu Sy ortalama iskonto
250 0%
200 0%
15,0 20%
100 40%
m M w1
00 80% L/"\-r-'\-w\—r"l—._,__..
50 100%
RARRAdYNYIAANAS R ARAAYAdAd gAY R |
¥ 53 EXSHEEEEYEE ¥ 5 3 E " 3 EREYEREYESE % £ 3 E
SczETEozZETZozEdo oz Ex cz Ed oz EE Sz Eudoz oz Ea&
= = = = 2 & 2 &

syiye gére XUSIN F/K iskontosu

XUSIN & MSCI EM F/K iskontoya gére Potansiyel




XBANK & MSCI EM BANK F/DD

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

EEMSCI EM Bankalarina gére KBANK F/DD iskontosu ——MSCl EM F/DD
XBANK Sy ortalama F/DD — XBANK F/DD
43 —sy artalama sbanto

P F/DD Tiirkiye EM iskonto Potansiyel
Bar}kaullk Sektori —12 a\.t 102 En Vitksek 619 05 2o 3
cari F/DD agisindan 4,3x ile x En Dilsiik 1,04 6,7 -86% -78%
islem goériirken MSCI EM’e : ortalama 287 B4 66X

. ) g cari 4,65 101 -54% -38%
gore %56 iskontolu 2 o2 Ortalama iskontoya Dénii Carpani 3,41 7%

seyretmektedir.

XBANK F/DD

——XMBANKF[DD e -25t8




NASDAQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ cari F/SATIS NASDAQ

asa carpanlan farkl seviyelere gére potan:

. —NASDAQF/SATIS  —NASDAQSy ortalama FIvAT/SaTS  — 2/ T pvacex | oa ! MeRils Peisles) T putesipl Enieds otascyel
NASDAQ cari 6,5x F/Satls, 8 EnDUsik 35 am 130 -a2% 190 2% | 10679 5%
~ . . ‘ortalama 51 -21% 198 -11% 254 1%
22,3x F/FAVOK, 25,7x ileri i cart 65 23 257 25605
L . 6
donik F/K ile 5 yillik J— —asonaers
. 5 1200 30.000
ortalamalar civarinda 4 hooo 5,000
islem gormektedir. 3 s00 0000
2 500 15.000
1 400 10.000
0 200 5.000
4o e oo M mmomoem s =TT owomonon o o o
S A aa88 A3 LIIIFA8814%
¥ 5 3E§EYEFEIEEESEEE YE 2 bt g
S Ed S ETocfEEcsEESScEER H 3 H
] & & & &

K]

NASDAQ cari F/FAVOK NASDAQ ileriye doniik F/K

—NASDAQF/FAVOK ——NASDAQ Sy ortalama FD/FAVOK  —+/-2std —NASDAQF/K  ——NASDAQSy ortalama FfK = t/-25td il
30,0 EKS,D
25,0 30,0
20,0
25,0
L A
L
20,0  J
10,0 v
50 15,0
0,0 10,0
o I B I I R T T A& d NN a 733 8144848
F 3 :EFSZEFEEZERGZEGEG ZE ¥ 5 3 % 8 i E %5 5 3 E
55;55§§i5§§ié-§§55§§5 5§E S 2 <] -] 5Z‘§ﬁ
5 5 5 5 5 5 5
[ [ " S S = &




S&P500 PiYASA CARPANLARI

Ffsatis Potansiyel F/FAVOK Potansiyel F/K  Potansiyel Endeks Potansiyel
—SP500 F/SATIS ——5P500 5y ortalama FIYAT/SATIS —+2f—z>um En Yiiksek 15' 1%‘ 18,2 12%. 232 m“ﬁ [ 1";s "
1 4 En Diigik 22 -39% 10,5 -35% 15,2 -31% 3577 -48%
S&PSGO Carlns,ﬁx F/Satlﬁ, 35 ortalama 29 -19% 11 -13% 20,0 9%
16,3x F/FAVOK, 22x A cart 38 163 20 B
oo - ) —srseo0 —_—
ileriye donuk F/K ile 5 25 30 8000
7.000
yillik ortalamasinin 2 o g
PR f 15 N s
Ustiinde seyrediyor. : 200 5009
1 4000
R 150 3.000
05 100 2000
0 50 1.000
SARIINRITA S¥333%049y 0 o
¥E3EFS3EEG ¥FIEFESE Rk
Sz EES8zET8ZE szESS8zEd 3
g 5 5 5 5
2 @ e @ 8

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

—SP500 F/FAVOK  ——SP500 Sy ortalama FD/FAVOK —;/rmm —SPSODE/K  —SPS00 Sy ortalama F/K  —+/-2std 22,0]
20,0

26,0
18,0

- 24,0
160 @ "
o At 20

12,0 W ¥ 20,0

]
:
3

10,0 18,0 '“'LAW r
80 16,0 L '
&0 14,0
40 ’
2,0 12,0
0,0 10,0
PR E R R R R R R
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DOW PiYASA CARPANLARI

DOW cari F/SATIS DOW piyasa garpanlari farkl seviyelere gore potansiyel

i ——DOW F/SATIS  ——DOW Sy ortalama FIYAT/SATIS  ——mt2/-2std —— ”;“ m’i:'"' mj:'f‘ m:‘::"" Z'; "‘52';:‘“‘ i’;‘:; ""1';:‘“'
DOW Ca rl 3' 1x F/Satl S' 10’1x 3'5 L En Dilgiik 20 -a0% 84 -22% 14,6 -33% 28726 -41%
F/FAVOK, 21,7x ileriye doniik 3 otalama

26 % 10 B 1Ba 5%
X 5 M cari 32 08 27 43.009
F/Kile 5 yillik ortalamasina 25

) W 2500 - T 60.000
kiyasla karigik bir gériiniim ? oo /_\/—w—/’ s0000
sergilemektedir. s - M -

1

30.000

1000
0,5 20.000
500
10.000
]
SEAESNNNYINAIRYIIIILRAY 0 - o
5 IERFIEEFIEEFIERGLE aana
CZ FWOZ WOz WOZ WOz W Ef
§ § 5 § 5
3 2 2 2 & £

DOW cari F/FAVOK DOW ileriye déniik F/K

—DOW F/FAVOK  ——DOW Sy ortalama FD/FAVOK ~ ——+/-2std —DOWF/K  —DOW Sy ortalama F/K  =——+/-25td
18,0 24,0
16,0
" A 22,0 "y
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80 16,0
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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 bazl haberler Ziraat Katiim Ozel
Bankacilik Yatirim Arastirma tarafindan hazirlanmaktadir.

UYARI

Bu bilten 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 yatirim danismanligi sézlesmesi cercevesinde 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.



2’{ Ziraat Katiim
Orel LBandéactile

(isiEeEmE) ([©ososmana) [PSIGIEN ()indir



https://www.ziraatkatilim.com.tr/sube-ve-atmler
https://qrco.de/bdN8YB
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