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HAFTALIK BULTEN




ONE CIKANLAR

Cin'deki piyasa tatili nedeniyle islem hacimlerinin distk seyrettigi haftamin ilk islem giiniinde, ¢ogu Asya borsasinin dar bir
bantta hareket ettigini takip ediyoruz. Gayri safi yurtici hasila verilerinin dordiincii geyrekte blyimenin beklentilerin gok altinda
kaldigini gostermesinin ardindan Japonya'nin Nikkei 225 endeksinde satiglar etkili olsa da, son durumda %0,15 ile yatay seyir
izlendigini takip ediyoruz. Japonya GSYiH’si 4. ceyrekte yillik bazda %0,2 biyidii. Bu rakam, %1,6’lik tahminlerin oldukga altinda
kaldi. Veriler ayrica tglincli ¢eyrekteki keskin daralmadan sonra bliyimede ¢ok az iyilesme oldugunu gosterdi. Zayif biytime,
temel olarak isletme harcamalarindaki diisus, ihracat talebindeki durgunluk ve zayif dzel tiketimden kaynaklandi. Tokyo'nun
2025 sonundaki tegvik Gnlemleri blylimeyi desteklemekte yetersiz kaldi. Bununla birlikte, Bagbakan Sanae Takaichi'nin
ekonomik biiyiimeyi desteklemek igin Tokyo’nun mali tesviklerini artiracagina dair beklentiler, Japon hisselerindeki daha genis
kayiplari sinirladi. Japonya ekonomisinin zayifladigina dair isaretler, Japonya Merkez Bankasi’'nin daha fazla faiz artinmi yapma
olasiligini azaltti. Ote yandan, Giiney Kore ve Tayvan piyasalari da bugtin kapali. Cin piyasalari Ay Yeni Yili nedeniyle tiim hafta
kapall olacak. Hong Kong piyasalar ise Sali'dan Persembe’ye kadar kapali kalacak.

ABD vadeli endekslerinde bu sabah alicili seyir izleniyor. Bugiin ABD'de piyasalar Baskanlar giinii tatili sebebiyle kapali olacak.
Fed Uyesi Bowman'in konugmasi bulunuyor. Euro Bdlgesinde ise Aralik ayi Sanayi Gretimi verisi, takip edilecek. Verinin aylik
bazda %1,5 dusis kaydederek, yillik %1,6 seviyesinde gergeklesmesi bekleniyor. Veri Kasim’da aylik bazda %0,7 artis kaydederek,
yillik %2,5 seviyesinde gergeklesmisti. Ayrica, AMB Uyesi Nagel'in konusmasi bulunuyor. ABD tarafinda, Sali glind, 31 Ocak’a
iliskin ADP haftalik istihdam degisimi ve Subat ayi Empire imalat verileri takip edilecek. ADP haftalik istihdam degisimi verisi
onceki haftada 6.500k seviyesinde gergeklesirken, Empire imalat verisinin dnceki veriye gbre 1 puan artisla 8,7 seviyesinde
gerceklesmesi bekleniyor. Fed Uyesi Barr ve Daly'nin konusmasi bulunuyor. Carsamba giinii ise FOMC toplanti tutanaklarimi takip
ediyor olacagiz. Faizlerde bir degisiklik beklenmiyor. Makro veri tarafinda ise Dayanikli Mal Siparisleri oncii verisi, Konut
Baslangiglari, ingaat izinleri, New York Fed Hizmet isletme Aktivitesi, Sanayi Uretimi ve Kapasite Kullanim orani verileri takip
edilecek. Dayanikh Mal Siparisleri dncii verisinin Aralik ayinda %1,7 disus, ¢ekirdek Dayanikh Mal Siparigleri nci verisinin ise
%0,3 artis kaydetmesi bekleniyor. Konut baslangiglarinin Aralik ayinda aylik bazda %6,3 artis kaydederek, 1,32 mn adet
seviyesinde gerceklesmesi bekleniyor. ingaat Izinleri 6ncii verisinin ise Aralik ayinda %0,6 artig kaydederek, 1,42 mn seviyesinde
gerceklesmesi bekleniyor. Ocak ayi Sanayi tiretimi verisinin aylik bazda %0,4 artis, kapasite kullanim orani verisinin ise %76,5
seviyesinde gergeklesmesi bekleniyor.



BIST100 yukarida...

BIST 100 endeksi haftay1 %3,93
asagida ve 14.180 puan
seviyesinden tamamlayarak
pozitif bir gorinti gizdi.
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TAHVIL BONO PiYASASI

Tahvil piyasa5| karlslk Enflasyon ve Gecelik Repo Orani EM - Tiirkiye 10 Yillik Faiz Orami
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Dolar/TL hafif yukanda..

Dolar / TL spot kuru 43,73
seviyesinde haftayi tamamladi.

2019’dan bu yana EM FX Ortalama—TL Performans
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Ons Altin dizeltme
siirecinde..

Altin ons fiyati 4.988 dolarla
islem gormektedir.
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YURT DIS| GELISMELER

Giiclii istihdam artis...

ABD TUFE %2,4'e geriledi...

Ocak ayinda ABD tarnim disi istihdam 130 bin artarak, 66 bin artis beklentisini agarak isglicli piyasasinda bir miktar
hizlanma oldugunu goésterdi. Saglk sektériinde (+82 bin) istihdam artigi yasandi ve bu rakam, énceki 12 ayda aylik
ortalama 33 bin artigin Gzerine gkti. Ayrica, sosyal yardim sektoriinde 42 bin, insaat sektoriinde ise 33 bin yeni
istihdam yaratildi. Ote yandan, 2025 yilinda ertelenmis istifa teklifi kabul eden bazi federal ¢alisanlarin federal
istihdamdan gikmasiyla federal hikimet istihndami diismeye devam etti (34 bin). Ekim 2024'te zirveye ulasan
federal hiikiimet istihdami 327 bin azaldi. isgliciine katihm orami 0,1 puan artisla %62,5'e yiikselmesine ragmen,
igsizlik orani %4,4'ten %4,3'e distil. Kasim ayi toplam tarim digi istihdamdaki degisim 15 bin kisi asagi yonl revize
edilerek 41 bin kisiye, Kasim ay degisim ise 2 bin kisi asag yonlii revize edilerek 48 bin kisiye indirildi. Ucret
enflasyonunun en énemli gdstergesi olan saatlik kazanglar, aylik bazda %0,4 artarak %0,3 olan piyasa beklentilerini
asti, ancak yillik bazda artis Aralik ayindaki %3,8'den %3,7'ye geriledi. Ocak ayinda, ortalama galisma siiresi 0,1 saat
artarak 34,3 saate ylkseldi. Ocak ayinda igsiz sayisi 141 bin azalarak 7,4 milyona geriledi.

ABD'de TUFE enflasyonu Ocak ayinda %0,2 olarak gerceklesti ve piyasa beklentilerinin altinda kaldi. Buna bagh
olarak, yillik manset enflasyon bir ay 6nceki %2,7'den %2,4'e geriledi. Yillik gekirdek enflasyon ise %2,6'dan %2,5'e
diserken, ayhk gekirdek enflasyon piyasa beklentileriyle paralel olarak %0,3 oldu. Barinma endeksi Ocak ayinda
%0,2 artarak tim kalemlerin aylk artiginda en biyuk etken oldu. Gida endeksi, evde tiiketilen gida endeksi gibi
ayhk %0,2 artarken, ev disinda tilketilen gida endeksi %0,1 ylkseldi. Bu artislar, Ocak ayinda %1,5 dlgen enerji
endeksi tarafindan kismen dengelendi. Benzin endeksi ay iginde %3,2 diistii. Havayolu biletleri endeksi ay icinde
%6,5 artti. Kisisel bakim endeksi Ocak ayinda %1,2, eglence endeksi ise %0,5 artti. iletisim endeksi ay icinde %0,5,
giyim endeksi ise %0,3 artti. Yeni ara¢ endeksi Ocak ayinda %0,1 artti. Tibbi bakim endeksi Ocak ayinda %0,3 artti.
Hastane hizmetleri endeksi ay boyunca %0,9, doktor hizmetleri endeksi ise %0,3 artti. Regeteli ilag endeksi Ocak
ayinda degismedi. ikinci el otomobil ve kamyon endeksi Ocak ayinda %1,8, ev mobilyalari ve isletme endeksi ise ay
boyunca %0,1 dist.



Ust bant %21'e yiikseltildi...

Aralik ayinda sanayide yillik
diisis...

Gegen hafta dlizenlenen Enflasyon Raporu basin toplantisinda, Merkez Bankasi 2026 enflasyon tahminini %16'dan
%18'e yukan ydnlii revize ederken, yil sonu hedefini %16 olarak korudu. Tahmin araligi da yukar yonli revize
edilerek, tst ve alt simirlar sirasiyla %19 ve %13'ten %21 ve %15'e yiikseltildi. 2026 yil gida enflasyonu tahminleri
%18'den %19'a, ithalat fiyati varsayimlari ise %- 0,6'dan 2,0 puan artinidi. Ocak ayinda gida enflasyonunun %6,6
olarak gergekleserek yiiksek geldigini hatirlamak gerekir. Yil basindan bu yana gida enflasyonu %12'ye ulasmisken, yil
sonu igin %19'luk tahmin oldukea iyimser gériinmektedir.

Aralik ayinda sanayi Uretimi, bir dnceki ay %2,2 artisin ardindan yillik bazda %2,1 geriledi. Aylik bazda ise, Kasim
ayinda %2,5 artigin ardindan Gretim %31,2 yikseldi. Sanayi Uretimi verileri son donemde oldukga volatil bir seyir
izliyor. Bununla birlikte, sanayi tretimi yil genelinde %2,6 oraninda artarken, dordiincii ceyrekte yillik bazda %0,8
oraninda blyudu. Ayhk rakamlara bakildiginda, madencilik ve tasocakgiligi ile elektrik tGretimi sirasiyla %1,3 ve %4,1
oraninda artarken, imalat %1,0 oraninda biyiidu. ileriye bakildiginda, imalat PMI'daki toparlanma ve reel sektér
guven endeksindeki iyilesme, imalat faaliyetlerinin 6niimuzdeki aylarda giiglenebilecegini gosteriyor.



MAKROEKONOMi

BUYUME
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MAKROEKONOMi
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MAKROEKONOMi

BUTCE
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CARi DENGE

Aralik ayinda cari iglemler hesabi,
piyasa beklentisi olan 5,3 milyar
dolarin Gzerinde, 7,3 milyar dolar
acik verdi. Gegen yilin ayni ayinda
kaydedilen 4,7 milyar dolarhk
acikla kargilastinldiginda, 12 aylik
cari islemler agig1 bir ay 6nceki
22,7 milyar dolardan 25,2 milyar
dolara (GSYiH'nin yaklasik
%1,6's1) yikseldi.
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MAKROEKONOMI GOSTERGELER

Gergeldesen ove
2005 2006 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 | 2004 2025 2026 2017
S Y

GSYH Biyiime (%) 61 32 75 28 09 13 114 55 51 35 [ 45 5
GSYH (milyar TL cari fiystlarla) 2339 2609 311 3724 4320 S047 7249 15012 26546 44218 61540 72915 83132
GSYH (milyar $, cari fiyatiarla) 862 263 853 789 761 nr 807 906 1130 1331 1465 1642 174
Ti.'lrkiye’ye |I|§k|n gerCEkIEQEn Kigi Bagi GSVH (3] 11019 10833 10616 9693 9.127 8597 9592 10650 13243 15551 17008 18990 20420
. | Odemeler Dengesi
ve OVP tahmlnl olarak bazi inracat (milyar 8} 155 153 169 179 182 170 2252 2540 2555 2640 2796 2961 3196
. . Ithalat milyar $] 204 193 228 20 199 20 714 3637 3620 350 3680 306 4175
makroekonomik gostergeler Dis Ticaret Dengesi {milyar $) 49 40 59 41 47 50 462 1095 1063 810 894 8456 979
Cari Islemier Dengesi (milyar $) 2 27 41 2 8 a7 436 484 450 220 286 356  -226
Cari Iglemier Dengesi/GSYH (%) 31 3,1 48 27 11 5.2 17 -53 40 17 20 16 13
et |
GSYH Deflatar Artis, % Defisme 148 2 % 682 609 339 134 85
TOFE (W1 Sonu Dej sim, %) 88 85 119 203 118 146 31 643 648 415 175 9.7 7.0
Biitge Dengesi (milyar T 24 30 -48 73 124 4753 2005 1427 14911 21771 -168B9 19095 18863
Bistge Dengesi/GSYH (%) 10 1.1 15 20 2.9 35 28 10 56 49 a7 26 .23
Issizlik Oran (%) 109 128 103 133 136 132 120 104 94 93 96 92 88
Is Gisciine Katima Oran: (%) 50,4 512 52,0 523 518 43,3 514 531 533 545 550 55,5 56,0
Resl Efekeif Daviz Kuru (¥l Sonu) 99 9 26 7% 76 623 481 547 552
USD/TRY (1 Sonu) 292 353 379 529 595 744 134 187 295
USD/TRY (Ortalama) 273 302 3,65 4,84 568 7,02 898 1657 2349 3322 4201 4441 4686
EUR/TRY (¥l Sonu] 317 3n 455 606 667 9,10 11 100 327
EUR/TRY (Ortalama) 3m 334 412 569 636 804 105 174 258
EUR/USD (Y1l Sonu) 109 105 120 115 112 12 14 107 110
EUR/USD (Ortalama) 111 111 113 118 112 114 12 11 11
perrol () 37 55 67 51 66 414 71 101 23 849 838 81,4 79,4
T O B
TCMB Bir Hafta Vadeli Rego Ihale Faiz Orani (%] 75 80 80 24,0 120 170 140
TCMB Agrlikl) Ortalama Fonlama Maliyeti (%) 88 83 128 11 114 170 140
BIST 100 717 781 1153 913 1144 1477 1858

RT2 Gasterge Tahwil Faizi 84 B 112 18,8 181 10,1 227



Rezervlerde bir miktar disilis..

12 Subat Persembe guni
toplam  rezervlerin  214,8
milyar dolara geriledigini, Net
Uluslararasi  Rezerv  (NUR)
seviyesinin 98,2 milyar
dolarda kaldigini, tim swaplar
hari¢ net rezervlerin ise
onceki giine gore cok simirh
artigla 83,7 milyar dolar
oldugunu gérmekteyiz.

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

Déviz Tevdiat Hesabi (mir USD) & Dolarizasyon (%) Yurt igi Yerlesiklerin Déviz Mevduati (mir USD)
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seviyesine geriledigini _
soryorus. u oran TUFE Bazh ReelEfekiif Doviz Kuru
gercek kisilerde %47,9'a b Do Hacm D)
geriledi, tiizel kigilerde ise e
%36,5 seviyesine yukseldi.




TLREF

Politika faizi %37...

TCMB, Ocak Para Politikasi
Kurulu toplantisinda politika
faizini %38,0'dan %37,0'a
indirerek, piyasanin 150 baz
puanlk 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 ===10YBreakeven === 10y Benchmark Spread =—=—=2Y Breakeven ——2Y Benchmark
2 ve 10 yilliklarda hazine “ “
tahvil getirisi ve enflasyona - o
endeksli tahvil getirisi
. 30
arasindaki makasin agilmaya 40

devam ettigi goriliiyor. =




YURT DISI YERLESIK PORTFOY YATIRIMLARI

Hisse senedi piyasasina dnemli giris..

Yurt digi Yerlesik Portféy Yatinmlarn (mn USD) Yurt disi Yerlesik DIBS Yatinmlar

Yurt digt vyerlesikler, 6 Subat —Hisse —DlES (3hafiakid e -
haftasinda 134 milyon dolar % .

tutarinda hisse senedi ve 0,3
milyar dolar tutarinda tahvil (kesin
alim, ters repo ve teminat dahil) 4.000
satin aldi. Yabancilarin elindeki
hisse senetlerinin piyasa degeri
42,4 milyar dolardan 41,5 milyar B
dolara gerilerken, tahvil stokunun

piyasa degeri bir hafta nceki 28,2 -2000
milyar dolardan 28,4 milyar dolara
yukseldi.

Dibs Yabanci Payi: 5000

6000

2.000

30 Ocak: %9,18
6 Subat: %9,37

BIST Yabanci Payi:
9 Subat: %37,13
16 Subat: %36,65




Politika faizi %37’de... TCMB Faiz Oranlan Verim Esrisi

Gecelik Repo Faizi =1 Haftalik Repa Faiz Verim Egrisi
60 240
55
50 230
. . 3 22,0
TCMB, bu ayki Para Politikasi | 210
Kurulu toplantisinda politika o] 200
faizini %38,0'dan %37,0'a 1m0
indirerek, piyasanin 150 baz e
puanlik indirim beklentisinin 0|10 —Last
16,0 p— We
altinda kald. Last Week
150
M &M 1y Fad ELd 5y 6Y 8y 10Y
Swap-Bono Spread Swap Egrisi
mmSpread Son  mmSpread Gegen Hafta Swap Efirisi  —Bono Eris mmSpread(Son-Gegen Hafta)(sag eksen) —=5on ===Ge¢en Hafta
40 o 40

C 08
EL 0,5 5 0,6
30 1 30 0.4
25 15 25

0.2
: > m B |
15 25 15 [ I 0
o 0.2
10 3 10

[ 0.4

1] 0,6
im ELY) &M 12m 2v EAd 5Y Ty 10Y



Tiiketici gliveninde
gerileme...

Tiketici GUven Endeksi aylik
bazda %1,8 dustisle 83,5'e
gerilerken, yillik bazda %2,7
artis kaydetti. Aralik ayinda
hanehalkinin mevcut durum
endeksi %2,4 dususle 67,9'a
gerilerken, dnimiizdeki 12 ay
icin beklentiler %0,6 disusle
85,2'ye geriledi. Oniimiizdeki
12 ay i¢in genel ekonomik

duruma iligkin beklentiler Aralik

ayinda %1,8 disti.

Reel Kesim & Tiiketici Gliven Endeksi

110

100

90

80

70

&0

50

—~Reel Kesim Giiven Endeks!

1046

—Tiiketici Given Endeks (sag eksen)

Kasim 24

Eylil 25

Kasim 25

W”

Sektdrel Giiven Endeksleri

Ocak 24

Mart 24

—Reel Sektdr  —Hizmet Sektdrii

Mays 24

Temmuz 24

Eylil 24

Perakende

Mays 25

5

Temmuz

Insaat

Eyliil 25

Kasim 25



KREDi BUYUMESi

Kredi hacmi trend blyilimesi yikselirken,
tagit kredisi ve ticari kredi faizlerinde yiikselis

yasand. 13 haftalik, Yilliklandirilmis Kredi Bilyiimesi (% Toplam Mevduat ve Kredi Biiyiimesi

) . e —Mevduat Biylimesi —Kredi Blylmes

TCMB tarafindan haftalik ) 1000

agiklanan para ve banka Y 80,00

istatistiklerine gore, 6 Subat ile 60,00

biten haftada 22,4 trilyon TL'ye 000

yilkselen mali olmayan kesime

verilen krediler hacminde 137,3 2000

milyar TL artis gozlendi. Ticari - N w v € o o owm ow w w
krediler 118,6 milyon TL'lik artis E i E ¥ E 3 E : s ; E %
gosterdi. Tliketici kredileri ise i § soe e = E =0 =z g 5 0

22,1 milyar TL yiikselirken, alt

kalemlerde bireysel kredi kartlar Mevduat ve Kredi Faizlerl (%) Kredi-Mevduat Spread

5,5 milyar TL, ihtiyag kredileri

13.1 mil TL K + kredileri bo —Tiketici Kredisi ~—Ticari Kred: TL Mevduat 20,00 Spread —Ortalama Kredi Faizi —Mevduat Faiz 80,00
,1 milyar TL, konut kredileri 0 70,00
4,2 milyar TL artig gésterdi. Tasit o o 60,00
kredileri ise 0,6 milyar TL duisis e 50,00
kaydetti. Kredi alt gruplarina 5,00 40,00
gore trend blyiime oranlanna 30,00
bakildiginda, ticari kredilerde - 20,00
%28,2'ye ve bireysel kredi o 10,00
kartlarinda %49,4’e, tiiketici 1g8a8 é 33 g e 4

kredilerinde ise %44,0"e yiikselis 888§ E g 8 | 8

gorildi. ; ; a2 H




TAHVIL PiYASALARI

EUROBOND

EUROBOND sttt ;
Bono-Eurobond Son Haftalik  Yilbagindan -

Tarkiye'nin 5 yillik Dolar cinsi

CDS risk primi 215 bp 1Y TRY 40.0% (69 bps) (377 bps)

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

Kasim 2036 vadeli 10 yilhk 10Y TRY 3H.2% (15 bps) 219 bps

Eurobond 1 bp azalisla %6,64

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

280 10w 2y BOAY Harine  ——ABD 10N Brsshiven ——AEDIOWNA MLl B o



HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR

ABD’de cuma gunii aciklanan nispeten
iimb enflasyon verileri Fed'in  faiz
indirecegine dair beklentileri destekledi.
Tiketici Fiyat Endeksi, enerji
maliyetlerindeki disustin etkisiyle ocak
ayinda %0,2 artarak temmuz ayindan bu

yana en digik artisini  kaydetti.
Yatinmcilann Fed’in bu wil faizleri iki
defadan fazla indirecegi ihtimalini

fiyatlamasiyla, iki yiluk ABD tahvillerinin
getirisi  2022°den bu yana en duglk
seviyesine geriledi. Gogu hisse senedi
deger kazanirken, teknoloji devlerinin
zayifugl piyasay baski altinda tuttu. S&P
500 endeksi gok az degisiklik gosterirken,
kiguk sirketlerin iglem gordugi Russell
2000 endeksi %1,2 yikseldi.

ABD piyasalan bugin Basgkanlar Gunl
nedeniyle ve Cin de Ay Yeni Yl arifesi
nedeniyle kapali olacak.

S&P 500 vadelide %0,28 yukarida ve 6.869
seviyesinden iglem gérmektedir.

GELiSMis ULKELER

ingiltere

S&P

Fransa

Nasdaq

Dow lones

laponya

Almanya

GELISMEKTE OLAN ULKELER

Arjantin

BIST 100
Brezilya

Cek Cumhuriyeti
Polonya

Glney Kore
Meksika
Hindistan

Cin

Giiney Afrika

Endonezya

Borsa Getirileri (YBB)

GELISMIS ULKELER

. Japonya N s
0,7% .
ingiltere W 2o
I cax
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-01% |
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0,45 ||
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Ryt |
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BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

Endelsier | XUTUM | XBANK __ XUSIN | XU030 _ XUOS0 __ XUl00 __ XVUZ0

Piyasa Degeri (bin TL) 18.443.742 2.618.723 4.819.494 B8.661.910 10.423.235 13.493.192 4.831.282 4.950.550
Piyasa Degeri (bin USD) 424737 60311 110986 199471 240031 310728 111257 114009
BIST 100 endeksi haftay
%3,93 agsagida ve 14.180 Halka Agik Piy. De. (bin TL) 5.528.584  662.893  1.514.225 2.902.035 3.329.695 4.112.559 1210524 1.416.025
puan seviyesinden Halka Acik Piy. Deg. (bin USD)  127.316 15.267 34.870 66.829 76.678 94.706 27.877 32610
tamamlayarak pozitif bir Halka Agiklik 30% 25% 31% 34% 32% 30% 25% 29%
gorintd cizdi. Toplam igindeki Pay 100,0% 12,0% 27,4% 52,5% 60,2% 74,4% 21,9% 25,6%
Haftalik Getiri COAS% 27% 30% 04% -0,6%
Aylik Getiri 14% 10% 15% 16% 15% 16%
YBB Getiri 17% 14% 18% 1% 20% 21% 20% 7%
1 Yillik Getiri 48% 30% 3a% 37% 36% 40% 8% | 3%
F/K 21,9x 7,4x 84,2x 15,0x 15,3x 18,8x 34,2x 40,8x

P/DD 1,5x 1,4x 1,6x 14x% 1.4x 1,6x 2,2x% 1,4x



CDS VE BORSA ISTANBUL KARSILASTIRMASI

CDS & 10 yillik Tahvil Faizi Dolar bazlh XU100 & CDS

—CDs —10Yulk Tahvil —(DS =—XU100 (3}
- s . . . 800 40,0 800 400
Turkiye'nin 5 yillik Dolar cinsi
CDS risk primi 215 bp 700 350 700 350
seviyesinden islem goriirken,
. o g e 600 30,0 600 300
CDS cephesindeki diisiis
bankacilik endeksini pozitif 500 50 500 250
etkilemektedir.
400 20,0 400 200
300 15,0 300 150
200 10,0 200 100
100 50 100 50
0 0,0 0 i]
A PRI 3 949494 d3gang b 23 LA
£ BEZES £ EEEZ EZE5EE E B3 BE3
E ;% - = E ) wox w 223 3 & E 5{ Wz B % B4




BORSA iSTANBUL'DA SEKT

Borsa  istanbulda  BIST 100
endeksinin 1997'den bu yana en iyi

Ocak ayi performansini
kaydetmesinin  yani  sira  pay
piyasalarina para giriginin - Gg

koldan birden artmasi, yilin geri
kalani i¢in en azindan daha derin
ve etkin bir borsa agisindan umut
verdi. Yabanci yatinmeilarin gagla
hisse senedi alimlarinin yani sira
yatinm fonlarinda hisse senedi
tercihinin énceki dénemlere gore
artig kaydetmesi ve halka arzlarla
birlikte pay piyasalarina dahil olan
yeni yatinmeilar Borsa istanbul'da
pozitif gérinidmu ve islem hacmini
destekledi.

BIST 100 endeksi haftayl %3,93
agagida ve 14.180 puan seviyesinden
tamamlayarak pozitif bir gériinti
cizdi.

Borsa istanbul Sektor Endeksi Getirileri (Haftalik)

Kobi Sanayi
Fin_Kir. Faktoring
Ulagtirma

Hold. Ve Yat.
Men. Kiym. ¥. O.
Gida, igecek
ingaat

Tekstil, Deri
Ticaret

Hizmetler

Metal Esya, Makina
Gayrimenkul ¥.0.
Elektrik

Sigorta

Biligim

Tas, Toprak

Metal Ana

Orman, Kagit, Basim
Banka

Sinal

Turizm

Kimya, Petrol, Plastik
Teknoloji

Madencilik

R ENDEKSi GETiRILERi

I 6
. s
M s
o 2
M o0
| N
| N
| ICE}
] 04
| 03
| 01
01
04 |
15 0
20
20
20
22
25 IR
26 Il
27 Il
30
43 N
49 I
oy
15,0 I

20,0 10,0 00

Fin. Kir. Faktaring
Metal Ana

iletigim
Madencilik

Hold. Ve Yat.
Ticaret

Gida, igecek
Teknoloji

Metal Esya, Makina
Sinai

Mali

Kimya, Petrol, Plastik
Ulagtirma

Men. Kiym. ¥. O.
Hizm etler

Insaat

Banka

Ta, Toprak

Sigorta

Turizm

Bilisim

Elektrik

Orman, Kagit, Basim
Gayrimenkul Y.0.
Tekstil, Deri

Kobi Sanayi

B
e
I 00
7
I 15
I s
B 150
]
I 172
. 172
I 5.0
I 5.0
I i
. s
I
I 5
| FEN
Bl 01
M s
s
M s
M
W st
B3

10 |

20,0 0,0 20,0

Borsa istanbul Sektor Endeksi Getirileri (YBB)

I



XU100 HiSSELERI LATIFELE GETIRILERI

XU100’e relatif Getiriler (Haftalik)

XU100’e relatif Getiriler (YBB)

Sira Hisse Haftahk Getiri (%)  Sira Hisse Haftalk Getiri (%) Sira Hisse YBB Getiri (%) Sira Hisse YBB Getiri (%)

reemas IENEEEE | 100 kozAL 1ames BEESES [ 100 veRs

BIST’te makroekonomiye

2 DEVA 99 1peke 136 [ 2 GUBRF o0z | 99 M -29,0 [
dair gelismelerin dikkatle 3 SKBMK 98 kozaa 131 | 3 ECILC | TR 98 sen  -280 [
izlendigini goriiyoruz. 4 BAGFS 97 ASELS 51 | atosso 854 57 poEEN 264 [

5 TKFEN 96 TUPRS 7,2 | 5 AEFES Bl s 96 otkar  -263 |

6 AEFES 95 opAS 71 | 6 BIMAS Bl 50 95 sasa -258 [

7 ZOREN | 94 ISFIN  -43 i | 7 ccoLa B 366 94 seec 221 [

8 THYAO B s 93 TSKB -4 i | 8 ALGYO B zss 93 ntHoL 200 [

9 TAVHL B los 92 SAHOL  -4,0 [ | 9 TCELL B 332 92 konva  -196 |l

10 SISE | . sl ECC -39 [ | 10 FROTO B so0s 91 AKSEN 19,2 |
11 ARCLK B ss: 90 OYAKC 37 ™ 11 KOZAA B sz 90 IHIGM  -19,1 o
12 GSDHO | et 89 DOHOL  -3,7 | 12 MGROS EH 20 89 FENER 17,9 [ |
13 MGROS B 536 B8 YKBNK 3,6 | 13 SOKM B 27 88 PARSN  -17.6 [ |
14 TTKOM B s 87 AKBNK 3,5 B ] 14 ULKER I 26 87 TURSG  -17,1 |
15 VAKBN | EPRE 86 POLHO  -3,4 R | 15 SISE B 265 86 HLAS  -164 [



ANALIST HEDEF FiYAT BEKLENTILERINE GORE BIST 100

ENDEKSI TAHMIN MODELI

Modele gore BIST 100
endeksinde yiikselig
beklentisi bulunuyor...

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

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

16000

14000 -

12000

10000

4000

0 T T T T T
EkilS Hazlé Sub17 Ekil7 Haz18 Sub19 Eki19 Haz20 Sub21 EkiZl Haz22 Sub23 Eki23 Haz24 Sub25 Eki2S

PUAN —— Hedef ——XU100

25
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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 fiyatlariile 18000
" 60%
bankalarin performansi 16000 %) Lo
arasinda makas giderek - o
kapanmaktadir. Bununla oo
birlikte XBANK’da hedef o 15000 20%
fiyatlarda da bir yiikselis 10000 10%
gorilmektedir. 2000  ooo 0%
20%
6000 20%
4000 5000
0%
aom
2000
60%

Aralik 25




XU100 & MSCI EM F/K

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

MSOI EM'e gove BIST100 F/K iskontosu ——BISTL00 F/K

——BIST100 Sy ortalsma F/iC =50 EM Sy ortalamsa F/KX

o MSCI EM F/K BIST100 Sy ortalama F/K iskontosu

N FIK Tiirkiye EM iskonto Potansiyel

Bist F/K_ ag.lsmdanuﬁ,fl-x En Yitksek 11,0 215 5% 73%
carpan ile islem gérurken, En Diisiik 35 103 7% -46%
MSCI EM'e gore %62,3 ortalama 50 134 e
X . cari 64 16,7 -62% -21%
iskontolu seyretmektedir. Ortalama Iskontoya Doniis Carpamt 6,3 %

Boylece 5 yilhk
ortalamasinda seyrediyor.

XU100 F/K XU100 F/K iskontosu

—BIST100 F/K —— BISTI00 Sy ortalama F/K —f2ad —MSCI EM'e glire BIST100 F/K iskontosu —Sy ortalama iskonto —+/-25td
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100 -40%
a0 -45%
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Sinai Endeksi cari F/K
acisindan 3,2x ile islem
goriirken MSCI EM'e gére
epey iskontolu
gorunmektedir.

XUSIN F/K iskontosu ise %84.

XUSIN & MSCI EM SINAI F/K

ye gore XUSIN F/K iskontosu

Subat 21

Mayis 21

-

—HsciEw
usi

PR bl ]
i A B
FEEZZ z
2;;:.3@ F

XUSIN F/K

—=XUSIN F/K  ammt/-25td
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XUSIN & MSCI EM F/K iskontoya gore Potansiyel

FfK

En Yiiksek
En Dilsiik

ortalama
cari

Ortalama iskontoya Déniis Carpam

XUSIN F/K iskontosu

40%
20%

0%
20%

40%

B0%
100%

iskonto Potansiyel
575%

5%

-41%

48%

156%

—MSCI EM Sanayiye gore XUSIN F/K iskontosu —>5y ortalama iskonto
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XBANK & MSCI EM BANK F/DD

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

mmMSCl EM Bankalarina gbre XBANK F/DD iskontosy —MSCl EMF/DD
XBANK Sy ortalama F/DD ——XBANK F/DD
145 —5yortalama iskonto

S F/DD Tirkiye ~ EM  iskonto Potansiyel
Bar}kaullk Sektori —12 aY s 619 05 % 116%
cari F/DD agisindan 4,3x ile En Dilsiik 1,04 67 -86% -64%
islem gérirken MSCI EM’e ortalama 287 B4 EEK
N X cari 2,87 105 -73% 0%
gore %56 iskontolu Ortalama iskontoya D8niis Carpani 353 3%

seyretmektedir.

XBANK F/DD

——MBANK F[DD /25t




NASDAQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ cari F/SATIS NASDAQ piyasa ¢arpanlar farl

seviyelere g

potansiyel

F Pot: | F/FAVOK Potansivel Fy P iyel Endeks Pe |
. —NASDAQF/SATIS ~ —NASDAQ 5y ortalama FIYAT/SATIS ~ ——+2/- o e, — Dot EUPAVOS Bt E/% Patehed ik Petmdin
NASDAQ cari 6,3x F/Satis, = momtk 35 am | B0 ;| 190 o | wem s
P . " ortalama 51 -19% 198 -9% 253 1%
21,8x F/FAVOK, 25,1x ileri 7 cani 63 18 51 5076
L . 6
donik F/K ile 5 yillik X WW %A;—'JM R nsoacers .
o 30.00(
ortalamalar civarinda l M‘\W 25000
islem gérmektedir. 3 20469
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2
400 10.000
L 200 5.000
1] [
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30,0 354D
25,0 30,0
20,0
25,0
15,0 . ,h
hadal 20,0 vV
10,0
50 15,0
00 10,0
R gUNESNRg 833339888 SNECNAYSNRANIIIIIIRLLSDS
EEEEEEEEEEEEEEEEEEREE ESEEESEERSEEREEEEREEEE
= g = 3 g4 = 3 4 s 3 8 8 3 8 = 3 8 v 858 e 32 v 8 528 VW8 3532 %8
Az 383238323832 5E83¢2 3 23 3835383353833 38335 3
2" 2" i 2" 2" Ea 2= 2= 2 2"



S&P500 PiYASA CARPANLARI

S&P500 cari F/SATIS S&P500 piyasa ¢arpanlan fa

| F/FAVOK Potansiyel ~F/K  Potansivel Endeks Potansiyel

elere gére potansiyel
m F/satis
—SP500 F/SATIS ~ ——SP500 Sy ortalama FIYAT/SATIS ~ ——+2/-2st EnVitksek

36 182 12% 32 % 6.979 1%
S&P500 cari 3,6x F/Sats, 4 En Diisik

22 05 -35% 152 -30% 3577 -48%

e ortalama 29 14,1 -14% 2,0 -B%
16,3 F/FAVOK, 21,8x e I B -

ileriye donuk F/K ile 5 25 'W ¥ 350 - e 8000
yillik ortalamasinin

300 7.000
2 250 6.000
e . 15 oo 5000
stlinde seyrediyor. 0 od
1 3.000
05 100 2.000
s0 1.000
0 0
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S&P500 cari F/FAV S&P500 ileriye doniik F/K

——SP500 F/FAVOK ——SP500 Sy ortalama FO/FAVOK ~ ——4/-2

——SPS00F/K  —=SP500 5y ortalama F/K ~ ——+/-2std m
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kiyasla karigik bir gériiniim

sergilemektedir.
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Ozel Bankacilik

P WhatsApp Hatti

0530 917 4114



https://qrco.de/bdUCFG

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

Borsa Istanbul'a kote, halka acik sirket degerlemeleri ve sirket bazli haberler Ziraat Katiim 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 yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
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 sonuclar dogurmayabilir.
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