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HAFTAYA BAKI

ONE CIKANLAR

Jeopolitik Asya-Pasifik piyasalari haftaya iran’daki catismalarin kiiresel risk istahini zayiflatmasiyla negatif baglad. Iran lideri Ali
Khamenei'nin 8limi sonrasi tirmanan gerilim, enerji fiyatlarini sert yukar tagirken ézellikle havacilik hisselerinde belirgin satig
baskisi yaratti. Artan petrol fiyatlari ve Orta Dogu hava sahasindaki aksakliklar nedeniyle, Singapur Havayollan %6’nin Gzerinde
deger kaybederken, Japonya merkezli ANA ve JAL ile Hong Kong’lu Cathay Pacific ve Avustralya’dan Qantas gibi sirketlerde %3-
4’ asan dislsler gorildi. Buna karsilik petrol fiyatlarindaki yiikselis enerji hisselerini destekledi. Avustralya’da Woodside
Energy ve Japonya’'da Inpex basta olmak tizere bdlgedeki enerji sirketleri %5’'in Gzerinde prim yapti. Savunma sanayi hisselerinde
de sinirh yikselisler izlendi. Endeksler tarafinda Nikkei 225 endeksi %1,25 ve Hang Seng %1,68 ve Kospi %1,00 deger
kaybederken, Shanghai ise yatay seyir izliyor. ABD vadeliler cephesinde de saticili seyir izleniyor. ABD'de bugiin S&P Global imalat
PMI final verisi ile ISM imalat endeksi ve alt kalemleri takip edilecek. imalat PMI final verisinin Subat ayinda Fabrika 51,4
seviyesinde agiklanmasi beklenirken, ISM imalat ile 6denen fiyatlar endeksinin sirasiyla 51,5 ile 60,0 seviyesinde agiklanmasi
bekleniyor. Euro Bélgesi'nde de imalat PMI verisi takip edilecek olup, piyasa beklentisi Subat ay final verisinin 50,8 seviyesinde
aciklanmasi yoniinde sekilleniyor.

Yarin ABD'de Fed yetkililerinin yapacagi agiklamalar, para politikasinin seyrine iliskin verecegi olasi sinyaller nedeniyle piyasalar
tarafindan yakindan takip edilecek. Euro Bolgesi'nde ise AMB iyeleri Kocher ve Sleijpen’in degerlendirmeleri 6ne cikarken,
makro veri giindeminde enflasyon verileri belirleyici olacak. Piyasa beklentilerine gére, Subat ayi 6ncii TUFE'nin aylik bazda
%0,5, yillik bazda ise %1,7 artig géstermesi beklenirken, cekirdek TUFE'nin yillik %2,2 seviyesinde gerceklesecegi &ngériliyor.



BIST100 asagida...

BIST 100 endeksi haftay1 %2,45
asagida ve 13.717 puan
seviyesinden tamamlayarak
negatif bir gériinti ¢izdi.
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TAHVIL BONO PiYASASI

Tahvil piyasaﬂ saticil... Enflasyon ve Gecelik Repo Orani EM - Tiirkiye 10 Yillik Faiz Oram

—Haftalik Repo Faizi  —Manget Enflasyon  —Cekirdek Enflasyon —Tiirkiye 10y Tahvil Faizi —EM 10y Ortalama Faizi (sag eksen)

1

Yurt ici piyasalarda, TL .0

tahvilerde saticili seyir izlendi. * e "

2 yillik gésterge tahvilin bilesik @ 65

faizi 14 bp artisla %36,40, 10 Y 25,0 6o

yillik gosterge tahvilin faizi 5

bp artisla %30,12 seviyesinden “ po0 3

islem gordi. BIST Kesin Alim » . 50

Satim Pazar’nda islem hacmi i [ as

25,9 milyar TL'ye yiikseldi. . 100 ,
0 50 . - - - . - . - . ~ - 35




Dolar/TL hafif yukarnda..

Dolar / TL spot kuru 43,96
seviyesinde haftayi tamamlad.

2019’dan bu yana EM FX Ortalama-TL Performans
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Ons Altin yukarida...

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

Euro bélgesinde tiiketici fiyat enflasyonu, piyasa tahminlerine paralel olarak bir ay énceki %2,0'dan Ocak ayinda
%1,7'ye geriledi. Cekirdek enflasyon ise Aralik ayindaki %2,3'ten %2,2'ye geriledi. Euro bélgesindeki enflasyonun
ana bilesenlerine bakildiginda, Ocak ayinda en yiiksek yillik oran hizmetlerde gorildi (Aralik ayindaki %3,4'e kiyasla
%3,2), bunu gida, alkol ve tiitiin (%2,7, Aralik ayindaki %2,5'e kiyasla) enerji digi sanayi mallari (%0,4, Aralik ayinda
%0,3) ve enerji (-%4,1, Aralik ayinda -%1,9) izledi. Katki bazinda, hizmetler Euro bélgesi enflasyonunun ana itici
glict olmaya devam etti ve yillik orana 1,45 puan katki sagladi. Gida, alkol ve titiin 0,51 puan katki saglarken, enerji
disi sanayi mallan 0,09 puan katki sagladi. Enerji, manset enflasyondan -0,39 puan diiserek frenleyici etki yapmaya
devam etti. Fransa (%0,4), Danimarka (%0,6), Finlandiya ve Italya (her ikisi de %1,0) en diisiik oranlari kaydetti.
Romanya (%8,5), Slovakya (%4,3) ve Estonya (%3,8) en yiiksek oranlar kaydetti.

Yillik enflasyon %1,7'ye
geriledi...



igsizlik orani %8,1'e yiikseldi...

Reel sektdriin enflasyon
beklentilerinde sinirh
iyilesme...

Ocak ayinda issizlik orani bir ay 6nceki %7,8'den %8,1'e yiikselirken, yillik bazda 0,4 puan diisti. Mevsimsellikten
anndirnlmamus issizlik oram Ocak ayinda %8,6 olarak gergeklesti ve gecen yilin ayni ayina gore 0,1 puanhk bir disis
gosterdi. Bir 6nceki ay 305 bin azalan issiz sayisi, Ocak ayinda aylik bazda 73 bin artarak 2,82 milyona yiikseldi. Bu
arada, istihdam edilenlerin sayisi aylik bazda 516 bin azalarak 31,95 milyona geriledi. Ayrica, istihdam edilenlerin
sayisi yillik bazda 681 bin azalarak istihdam piyasasinin nispeten zayif oldugunu gosterdi. Buna ek olarak, isglicti aylik
bazda 443 bin azalarak 34,77 milyona geriledi. Buna gére, mevsimsellikten arindinimis isgliciine katihm orani bir yil
onceki %53,9'dan %52,1'e geriledi. Uzun vadeli ekonomik kalkinmanin 6nemli bir itici glicti olan kadin isgtici katihm
orani, dnceki yillarda kayda deger artislarin ardindan %34,7'ye geriledi. Nispeten glglu i faaliyetlerine ragmen,
istihdam yaratimi gegen yil boyunca zayif seyretti. Bu durum, artan verimlilik ve sirketlerin maliyet azaltma
¢abalarina baglanabilir.

TCMB'nin Sektorel Enflasyon Beklentileri anketine gore, piyasa katiimcilarinin enflasyon beklentileri bir 6nceki ayki
%22,2'den Subat ayinda %22,1'e geriledi. Bu arada, reel sektériin 12 aylk yillik enflasyon beklentisi bir dnceki ayki
%32,9'dan %32,0'a gerilerken, hanehalki beklentileri %48,8'de degismedi. Ote yandan, énimizdeki 12 ayda
enflasyonun disecegini bekleyen hanehalki orani bir Snceki ayki %25,0'dan %20,3'e geriledi. Reel sektorin
beklentilerindeki diists, fivatlarin belirlenmesinde baslica rol oynadigi icin ¢cok énemlidir, zira bu durum TCMB'nin
oniimizdeki donemde faiz indirimlerini degerlendirmesine olanak saglayabilir. Hanehalkinin enflasyon beklentileri
de dnemlidir, zira ylksek beklentiler kredi blylime oranlarinin gligll seyretmesine (Subat itibariyla yaklasik %50) ve
bunun sonucunda da tahsili gecikmis alacaklarin artmasina neden olmustur.



MAKROEKONOM i

BUYUME

Biiyiime Beklentileri GSYH
Turkiye’nmekonomik buyﬁmESI, 2025'in y HIMF  wOECD Dlnya Bankasi ETCMB Beklenti Anketi  mOVP 240 —GSYH (y/y %)
uciincl ceyreginde ceyreklik bazda %1,1'e :'JE 0
geriledi. Bu oran, ikinci ceyrekteki %1,6'lik .{uu '
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Yillik Enflasyon Enflasyon & TCMB Beklenti Anketi Beklentileri TUFE, Cekirdek Enflasyon, UFE
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MAKROEKONOMi

BUTCE

BUTGE
Merkezi Ybnetlm B[theg Ocak X —gltce Dengesi  —Nakit Dengesi WAna Para mFaiz

ayinda 214,5 milyar TL agik verdi, ’ 500000

gecen yilin ayni ayinda ise 139,3 s00 500.000

milyar TL acgik verilmisti. Ocak -0 400.000

ayinda vergi yapilandirmasi 1500 300.000

kapsaminda toplam 1,0 milyar TL | 200,000

gelir yazildi. 2025 yili toplaminda o 100000

ise 22,8 milyar TL gelir yazilmuisti. =% B I I I I
Diger taraftan, Ocak ayinda Wy == == —_ e e e e Ol e e e e e e e e e e e
dzellestirme geliri kalemine 5G - - PRI T B R B s %y 3 3 £ &t 2
lisans bedeli olarak 28,5 milyar TL £ £ 2 2 2 2 2 5 £t 2 B £ S8 3 = 2 = E 3 8 2 3§ %
kaydedildi, gecen yilin ayni ayinda * 2 To# <

2,75 milyar TL gelir kaydedilmisti. YI||lk|andlrl|ml§ Yurt igi Borg Cevirme Orani (%) Yurt dist Borg Odeme Projeksiyonu (mn USD)

Faiz gelirleri 38,9 milyar TL'ye
ulasirken, faiz giderleri ise gegcen W Borg Cevirme Orani
yila gore 293,4 milyar TL artigla 20

WAna Para M Faiz

4.000
456,4 milyar TL oldu. Bu . 3.500
sonuglarla, son 12 ayhk bitge 3.000
acigl 1 trilyon 874 milyar TL **° 2500
(GSYH'ya oranla %3,0) diizeyinde 10 2000
gerceklesti. Son OVP’de 2026 yili i
bitce agig tahmini 2 trilyon 712 0 00 I I l
milyar TL (GSYH'ya oranla %3,5) o ° (N [ ™
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CARi DENGE

Gegtigimiz yilin Ocak ayinda 139,
3 milyar TL acik veren merkezi
hikimet bitgesi, 2026 yilinin
Ocak ayinda 214, 5 milyar TL ile
daha yiksek bir agik kaydetti .
Buna gore, 12 aylik bitge agig bir
ay dnceki 1799 milyar TL'den
1874 milyar TL'ye yukselirken,
biit¢e agiginin GSYiH'ye oram % 2
, 9ile degismedi. Ote yandan, faiz
disi denge 241 , 9 milyar TL fazla
vererek, gegen yilin ayni ayinda
kaydedilen 23 milyar TL fazlayi
onemli dlglide astl.
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MAKROEKONOMI GOSTERGELER

Gergeklesen
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2023

Bisyime
GSYH Biyisme (%) 61 32 75 28 09 18 114 55 51 35 4 45 5
GSYH [milyar T, cari fiyatiarla) 2339 2609 3111 3724 4310 5047 7249 15012 26586 44218 61540 72915 83132
GSYH [milyar $, cari fiyatlarla) 862 863 853 7% 761 717 807 906 1130 1331 1465 142 1774

Tl'.'lrkiye’ye |I|5k|n gef(,‘Ekl'ESQn Kisi Bagi GSYH {3) 11019 10833 10616 9693 0127 £597 9592 10650 13243 15551 17.008 18990 20420

ki O e
ve OVP tahmini olarak bazi ihracat (milyar ) 155 153 169 179 182 170 2252 2840 2556 2640 2796 2961 3196
0 ou ithalat (milyar ) 204 193 28 220 199 220 2714 3637 3620 3450 3690 3906 4175

makroekonomik gDStergeler Dis Ticaret Dengesi (milyar §) -9 40 59 a a7 -50 462 1095 1063 810 894 94F 979
Cari Islemler Dengesi (milyar $) 27 27 41 2 8 a7 136 484 450 20 286 255 226
Cari |slemler Dengesi/GSYH (%] 31 3,1 48 2.7 11 5,2 17 53 40 17 -2,0 16 -13
GSYH Deflatir Artiz, % Defigme 148 2 %6 682 609 39 134 85
TUFE (¥ Sonw Deisim, %) 88 85 11,9 203 118 146 361 643 648 415 175 9.7 7.0
Biitge Dengesi {milyar TL) ET) 30 48 73 124 4753 2015 427 14911 21771 16883 19095 -13863
Bistre Dengesi/GSVH (3] 1.0 11 .15 20 1.9 35 23 10 56 49 2.7 26 23
)
Isizlik Orami (%) 109 128 103 133 136 132 120 10,4 94 a3 96 92 88
I Giscine Katima Orani (%] 504 51,2 52,0 523 518 483 514 531 533 545 550 55,5 56,0
Reel Efektif Doviz Kuru (¥ Sonu] ] 9 86 7% 76 623 a1 547 s52
USD/TRY (¥l Sonu) 292 353 379 529 535 744 134 187 25
USD/TRY [Ortalama) 273 302 365 484 558 7,02 B9B 1857 2349 3322 4201 4441 4686
EUR/TRY (¥il Sonu) 317 3mn 455 606 657 9,10 151 200 7
EUR/TRY (Ortalama) 302 334 412 5,69 636 8,04 105 174 58
EUR/USD [¥il Sonu) 108 105 120 115 112 122 114 107 1,10
EUR/USD (Ortalama) 111 111 113 1,18 112 114 12 11 11
petrol (5) 37 55 &7 51 66 414 71 101 B3 849 838 514 79,4
I R
TEMB Bir Hafta Vadeli Rego Ihale Faiz Oram (%] 75 80 80 24,0 120 170 140
TCMB Agrlikls Ortalama Fonlama Maliveti (%) a8 83 128 24,1 114 170 14,0
BIST 100 n7 781 1153 913 1144 1477 1858

Gasterge Tahvil Faizi 84 g4 112 188 181 10,1 27



Rezervlerde yiikselis..

26 Subat Persembe glni
itibariyle toplam rezervlerin
211,9 milyar dolara, Net
Uluslararasi  Rezerv  (NUR)
seviyesinin 91,7 milyar dolara
yiikseldigini, tim  swaplar
haric net rezervlerin ise 0,7
milyar dolar artisla 78,2 milyar
dolar oldugunu gérmekteyiz

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

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

Dolarizasyonda azalis...

—Bireysel fsol) —Kurumsal —~Kur Korumali Mevduat

—DTH —Dolarizasyon o4 250 100
e . 250 " 90
20 Subat itiban ile i s [ W =
mevduat bankalari 250 s
R 350 150 60
genelinde toplam =0 50
L. 210 W0 10 a0
mevduat icinde TL 1 0
250
mevduat oraninin %58,8 70 s »
. . . Py 150 200 0
seviyesine geriledigi 9 4 9 @ % 2 9 9 9 2 £ 9 3 0 -
N B L - 4 4 2% 8 % 8 8 4 8 % 4 % %
hesaplaniyor. Tu.rklye deki 822 53§ £ ¢ f oz 8 3 % 8 5§ 5 8 P ofo:OE o3 OEOEof:
mevduat dolarizasyonun =2 = ® = F F 3 = =

ise ilgili haftada %41,2 ~
seviyesine  ykseldigini
gbriyoruz. Bu oran, . B e

gercek kisilerde %48,3'te ‘
kahrken, tazel kisilerde
%35,8 seviyesine geriledi.




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.

Turkn,re Reel Faiz TLREF

TLREF
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BASABAS ENFLASYON ORANLARI

10Y Breakeven

2Y Breakeven

Spread ——10Y Breakeven — 10y Benchmark Spread ——2V Breakeven ——2¥ Benchmark
2 ve 10 yilliklarda hazine o “'C
tahvil getirisi ve enflasyona - -
endeksli tahvil getirisi
. 30
arasindaki makasin agilmaya a0

devam ettigi gorultyor. 5

20




YURT DISI YERLESIK PORTFOY YATIRIMLARI

Hisse senedi piyasasina girisler devam

ediyor... Yurt digi Yerlesik Portféy Yatinmlar (mn USD) Yurt disi Yerlesik DIBS Yatinnmlan

Yurt disi yerlesikler, 20 Subat —Hise DS i haftEl
haftasinda 410 milyon dolarhk &0

hisse senedi alirken, 2,0 milyar
dolarlik tahvil satti (Kesin Alim,

6.000

Ters Repo ve Teminat dahil). 4000
Yabancilarin elindeki hisse

senetlerinin piyasa degeri 44,0 e
milyar dolardan 43,0 milyar dolara B

gerilerken, tahvil stokunun piyasa

degeri bir hafta 6nceki 30,2 milyar -2.000
dolardan 28,4 milyar dolara dustd. v
Dibs Yabanci Pay: 6000
13 $ubat: %9,59 2000
20 Subat: %9,29

-10.000

BIST Yabanci Pay::
23 Subat: %36,78
2 Mart: %36,85



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.

cak 18

TCMB Faiz Oranlan

Gecelik Repo Faizi

Nisan 18

E
€
&

E
€
&

—1 Haftalik Repo Faiz

Ekim 23

E
zE
&

-Bono Spread

mmSpread Son

mmSpread Gecen Hafta Swap Efrisi

2y

—Bono Egris

240

230

22,0

21,0

20,0

ELY 6M 1¥

mmSpread(Son-Gegen Hafta)(sag eksen)

M 6M

2y Edl 5Y &Y a8y 10Y
Swap Egrisi

12M

Verim Egrisi

2¥

—Last

—Last Week

—50on =—Gecen Hafta

3y 5Y Al 10¢

o
o

0,4

0,

o

0



Tiiketici giliveninde
gerileme...

Tuketici Guven Endeksi aylk
bazda %1,8 dusisle 83,5'e
gerilerken, wyillilk bazda %2,7
artis kaydetti. Arallk ayinda
hanehalkinin  mevcut durum
endeksi %2,4 dislusle 67,9'a
gerilerken, dnimuzdeki 12 ay
icin beklentiler %0,6 dusisle
85,2've geriledi. Oniimiizdeki
12 ay icin genel ekonomik
duruma iligskin beklentiler Aralik
ayinda %1,8 diisti.

Reel Kesim & Tiiketici Gliven Endeksi

100

—Ree

10

71,

| Kesim Given Endeksi =Tiiketici Glven Endeks {sag eksen)

4,4 1041

Sektorel Giiven Endeksleri

140

—~Reel Sektdr —HizmetSektari —Perakende
TN —
= p
Nl T
= 3 2 b
g E 3 2
2 ) £

Ingaat

Ekim 25

Aralik 25




KREDi BUYUMESi

Kredi hacmi trend biiyiimesi hizlanirken,
kredi faizlerinde degisim sinirh oldu..

TCMB tarafindan haftalik aciklanan ; e T e 000 —Mevduat BilyOmesi —Kredi Blyiimes

para ve banka istatistiklerine gore, 20 20,00

Subat ile biten haftada 22,6 trilyon 70,00

TLl'ye yiikselen mali olmayan kesime “ 60,00

verilen krediler hacminde 26,1 milyar SU'L}:

TL artis gozlendi. Béylece mali ;3;:

olmayan kesime verilen kredilerde : 20,00

yilbagindan bu vyana artiy %4,7 g 10,00

seviyesine yiikseldi. Ticari krediler 62,2 ; W e m m m w w w e m w e m e
milyar TUlik artis gosterdi. Tiketici “E = “:; ; “E S “;‘ Z E p r;‘ : E e
kredileri ise 60,1 milyar TL gerilerken, 5 g 2 § % 3 8 § & g &8 §8 & 3§ %
alt kalemlerde bireysel kredi kartlan 288z - < < <

41,1 milyar TL, ihtiyac kredileri 23,9

milyar TL, tasit kredileri 1,0 milyar TL Mevduat ve Kredi F

eri (%) Kredi-Mevduat Spread

diisiis gosterdi. Konut kredileri ise 5,9 —Tiiketici Kredisi  —Ticarl Kred| TLMevduat 20,00 Spread | —Ortalama Kredi Faizi | —Mevduat Faiz 80,00
milyar TL artis kaydetti. 13 haftalik z 1500 70,00
yilliklandinlmis  hareketli  ortalama 1 i 60,00
(trend) biylimenin 20 Subat ile biten 60 1000 50,00
haftada %32,14 seviyesine yikseldigi 50 5,00 40,00
izleniyor. Kredi alt gruplarina gore 30,00
trend biylime oranlanina bakildiginda, 3 M 20,00
ticari kredilerde %29,0'a, bireysel 10 5,00 10,00
kredi kartlannda %47,7'ye yikseldi, 0 1000
tiketici  kredilerinde ise 9%36,39°a E E E E E 5 A % % G E Q ; :‘ § ] maom L w8
diigiis gorildi. FEFEE:sF3£53288:F 383882332 ] £43 s £ 3 E%

< 2§sv <A “ & = 34 <5 = ] % = g g




TAHVIL PiYASALARI

EUROBOND

Tiirkiye Eurobond Piyasalar

Eurobond Piyasasi

EUROBOND :
Bono-Eurobond Son Haftalik  Yilbagindan . -
Tarkiye’nin 5 yillik Dolar cinsi
CDS risk primi 5 bp artigla 235 1YTRY 0% (63 bps) (377 bps)
bp seviyesinden islem gériirken,  2Y TRL 38.9% (84 bps) (163 bps)

Kasim 2036 vadeli 10 yilik  4py TRY 1.2% (15 bps) 219hpi G W & . —
Eurobond 8 bp artisla %6,79 ) .
5Y Eurobond$ 6.2% {3 bps) (15 bps)

seviyesinden islem gordi.
10Y Eurobond$ 1.0% (1 bps) (13 bps)

o om oW e s w M m w m s v 3w -
ABD Hazine Bonolan ABD & EM Bono Karsilastirmasi

100 Beuskaven ——ABD 10l EMLocal Band lad




HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR

Klresel piyasalar yapay zeka endigelerini
asmaya caligirken gegtigimiz cumartesi
gunG  ABD wve israil iran'a saldirdi.
Saldinda Iran’in dini lideri Ali Hamaney ve
birgok Ust dlzey Iranl yetkili élddrillrken
iran bu saldinya ABD'nin orta dogudaki
Uslerini ve israili vurarak kargilik verdi.
iran, HUrmuz Bogazini simdilik
kapatmazken Bogaz'dan gegen gemilere
saldinlar gergeklesmekte wve jeopolitik
kaygilar devam etmektedir. Onimizdeki
suregte barig  gorusmeleri olup
olmayacad merakla beklenirken israil'in
iran'da bir rejim degisikligi hedefledigi
yorumlar yapimaktadir.

Saldinlar  sonrasi  borsalar  dlgerken;
alunglmus ve petrol gibi emtialann
fiyatlar ylkseldi. ABD 10 yillik tahvil faizleri
de wuzun bir slrenin ardindan %4'Gn
agadisina inerek %3,93 seviyesini gordd.

S&P 500 vadelide %1,10 asagida ve 6.813
seviyesinden islem gormektedir.

GELiSMIS ULKELER

ingiltere

S&P

Fransa

Nasdag

Dow Jones

Japonya

Almanya

GELISMEKTE OLAN ULKELER

Arjantin
BIST 100
Brezilya

Cek Cumhuriyeti
Polonya
Giiney Kore
Meksika
Hindistan
Cin

Giiney Afrika
Endonezya

Borsa Getirileri (Haftalik)

GELiSMI$ ULKELER

1aponya
B o

ingiltere
I o3x

Dow Jones

01% |
S&P

02% |
0% |
4% |

ol

Nasdag

Almanya

Fransa

GELISMEKTE OLAN ULKELER

BIST 100
Giliney Kore
Brezilya
Polonya
Meksika
Arjantin
0,0% Cek Cumhuriyeti

-0,9% . Cin
Giiney Afrika
Hindistan

Endonezya

Borsa Getirileri (YBB)



BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

Endeksier | _xurum m XU030 __XUOS0 ___XU100 ___XYUzO
0 0 1] 0

Piyasa Degeri (bin TL)

Piyasa Degeri (bin USD) 0 0 0 0 0 1] 0 0
BIST 100 endeksi haftayi
%2,45 asagu‘ja ve 13.717 Halka Acik Piy. Deg. (bin TL) 0 0 0 0 0 1] 0 0
puan seviyesinden Halka Agik Piy. Deg. (bin USD) 0 0 0 0 0 1] 0 0
tamamlayarak negatif bir  Halka Acikiik #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0!
goriinti cizdi. Toplam i¢indeki Pay 100,0% #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0!

Haftalik Getiri

Aylik Getiri

YBB Getiri

1 Yilhik Getiri

F/K 0,0x 0,0x 68,9x 14,3x 14,3x 16,8x 26,3x 35,8x

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 bazli XU100 & CDS

—CDs —10 Yullik Tahwvil —CDS —=XU100 ($)
. . L 800 40,0 800 400
Turkiye'nin 5 yillik Dolar cinsi
CDS risk primi 5 bp artigla 235 700 350 700 350
bp seviyesinden islem
T . . 600 30,0 600 300
gbrirken, CDS cephesindeki
dists bankacihk endeksini 500 50 500 250
pozitif etkilemektedir.
400 20,0 400 200
300 15,0 300 150
200 10,0 200 100
100 50 100 50
0 0,0 0 0
33332333 18498 A0 IINIIINBLLL9.
Exp 233 E <3 35 E ¢ EXff 23S EEE L3 SEXE 2335 E %
38:5Ezg8z= Ezz 8 E8=z3Ez58:=8E3¢8828E3¢838
& 5 s H 5



BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSi GETiRILERI

Gegtigimiz hafta Borsa istanbul'da
BIST 100 endeksinde iran-
israil&ABD  gerilimi  sebebiyle bir
dlzeltme hareketi gordik.
Gectigimiz cumartesi gercgeklesen
saldinlar sonrasi da kaygilar realize
edilmis oldu ve savas basladl. Bu
kosullar altinda savunma ve altin
temasina sahip hisselerde glvenli
liman etkisiyle ylkselis goraldrken
havacilk ve banka hisseleri basta
olmak Uzere genel anlamda bir
satig dalgasi gérmekteyiz.

Borsa istanbul Sektor Endeksi Getirileri (Haftalik)

Fin. Kir. Faktoring

Fin. Kir. Faktoring | RUE
Madencilik I Madencilik
Metal Ana N s Teknoloji
Teknoloji W 0 Metal Ana
Banka B 15 iletisim
Biligim 03 | Banka
Elektrik 08 | ingaat
Gayrimenkul Y.0 o9 [ Metal Esya, Makina
ingaat 10 B Sinal
Sinai 11 i Ticaret
Tag, Toprak 1.1 Mali
Kimya, Petrol, Plastik 16 W Biligim
Mali 1,7l Gida, igecek
Kobi Sanayi 21 Hizmetler
Ticaret 24 Tas, Toprak
Turizm 25 Kimya, Petrol, Plastik
Sigorta 26 1l Turizm
Hizmetier 26 Il Ulagtirma
Metal Esya, Makina 27 1l Gayrimenkul Y.0
Orman, Kagit, Basim 36 [ Men. Kiym. Y. O.
Tekstil, Deri 32 Elektrik
Ulagtirma 44 N Sigorta
Gida, igecek 45 N Hold. Ve Yat
iletigm 5.2 I Orman, Kagit, Basim
wen.kiym. v. 0. -7,1 [ Tekstil, Deri
Kobi Sanayi

Hold. ve vat.s,2 [N

10,0 0,0

Borsa istanbul Sektor Endeksi Getirileri (YBB)

I 1292
I :0
I 31
I 3ot
B =0
I 2
I 20
M s
M 29
W 7
W 174
M 172
W 150
W 145
W 145
| FER
W 124
W w05
| 3
|
| X
| X!
Iz
I 2a

11

100,0 150,0



XU100 HiSSELERi LATIFELE GETIRILERI

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

Sira Hisse Haftalik Getiri (%) Sra Hisse Haftalik Getiri (%) Sira Hisse YBS Getiri (%) Sira Hisse YBB Getiri (%)
, . 1 BAGFS ST | 100 cEmas 1 KDZAA 100 VERUS
BIST'te makroekonomiye 2 EREGL B b oo ren -2z 2 SKBNK 99 BuciM 35,0
dair gelismelerin dikkatle 3 KOZAA [ 98 cemTs 84 [ 3 GUBRF s | 98 oTkaR  -35,00
izlendigini gbriiyoruz. 4 KOZAL s o7 Tukas -2 [ 4 KOZAL 97 eceen -33,4 [
5 IPEKE ] 75 9 aksa 82 [ 5 TATGD 96 parsN -31,2 [ N
& KRDMD B 795 95 HEKTS 6,4 [ 6 ECILC [ TP 95 esen  -2a8 |
7noiem ] 751 94 BERA 59 [ 7 ASELS |y sasasa 271 [
& SKBNK B s 93 50kM 57 - | B EREGL [ R 93 FeNeR 244 |
9 YKENK B i 92 KCHOL 54 [ | 9 VAKEN B o2 92 aksEN 240 [
10 ASELS B 2 91BuCIM 53 [ 10 BAGFS B o5 91 s 230 [
11 oDAS | AT 90 EGEEN 53 [ | 11 HALKB | XY 90 NTHOL  -226 [ |
12 SASA | Y 89 MPARK 5,3 - | 12 IPEKE B s B9 KOMYA  -22,0 [ |
13 AKBNK | Y 88 IHLAS 51 | 13 ISFIN [ 88 ALIM  -21,8 [ |
14 GARAN B 312 87 GSDHO 5,1 [ | 14 AKBNK B 603 87 CEMTS  -19,9 - |
15 TRGYO E 28 86 ALKIM 4,8 | 15 HLGYO Bl s 86 SELEC  -19,8 [



ANALIST HEDEF FiYAT BEKLENTILERINE GORE BIST 100

ENDEKSI TAHMIN MODELI

Modele gére 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.

oo Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gére BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli
18000

16000

14000 -

12000

10000

o T T T T T
Eki 15 Haz16 Subl17?7 Eki17 Haz18 Sub19 EkilS Haz20 Sub2l Eki21 Haz22 Sub23 EkiZ3 Haz24 Sub25 Eki25

PUAN —— Hedef ——XU100

25

20

-10

-15

-20

25



BLOOMBERG HEDEF FiYAT DEGISiMI

XU100 Hedef Fiyat

XBANK Hedef Fiyat

Potansiyel (saf eksen) —XU100 —Hedef Potansiyel (saf eksen) —==XBANK e===Hedef
20000 100% 30000 80%
Bloomberg hedef fiyatlari ile 18000
. 60%
bankalarin performansi 16000 80% | 25000
arasinda makas giderek .
14000 40%
kapanmaktadir. Bununla 60% | 20000
birlikte XBANK’da hedef 1 20%
fiyatlarda da bir yUkselis 10000 40% 15000
gorilmektedir. 3000 "
20% 10000
6000 20%
4000
0% 5000
A0%
2000

60%




XU100 & MSCI EM F/K

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

EEEMSCl EM'e gore BIST100 F/K iskontosu —BIST100 F/K

—=——BIST100 Sy ortalama F/K M5l EM Sy ortalama F/K

—MSC EM F/K BIST100 Sy ortalama F/K iskontosu

. F/K Tiirkiye EM iskonto Potansiyel

Bist F/ K. agllsmdannﬁ,“?x En Yiiksek 08 204  -45% 61%
¢arpan ile islem goriirken, En Dilgiik 35 03 7% -48%
MSCI EM'e gére %62,4 ortalama 5.0 134 6%
) X cari 6,7 17,5 -62% -25%
iskontolu seyretmektedir. Ortalama iskontoya Doniis Carpani 6,6 2%

Boylece 5 yillik
ortalamasinda seyrediyor.

XU100 F/K XU100 F/K iskontosu

J—— JE—— P —MSCI EM'e gére BISTL00 F/K iskontosu —Sy ortalama iskonto —+/-2std
-30%
-35%
100 -40%
-45%
90
m -50% o "
80 .
-55%
-60%
-65%
-70%
-75% ;S
-80%

Subat 23

Mays 23




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

XUSIN F/K iskontosu ise %82.

SIN & MSCI EM SINAI F/K

Subat 21
Subat 22
Mayis 22
Kasim 22

Subat 23
Mayis 23
Subat 24
Mayis 24
Kasim 24
Subat 25
Kasim 25

Agustos
Adustas 24

5
N

Subat21
Mayis 21
Agustos 21
Kasim 21
Subat22
Mayis22

Agustos 22
Mayis 23
Agustos 23
Kasim 23
Subat 24
Mayis 24
Kasim 24
Subat25
Mayis 25
Kasim 25

Agustos 25

USIN & MSCI EM F/K Iskontoya gére Potansiyel

F/K

En Yiiksek
En Diigiik
ortalama

cari

Ortalama iskontoya Déniis Carpan

40% =—=MSCl EM Sanayiye gore XUSIN F/K iskontosu =5y ortalama iskonto

T

40%
60%
80%

100%

EM
27,9

7.2
13,2
2,5

XUSIN F/K XUSIN F/K iskontosu

—XUSIN F/K —+/-2std

Subat21
Mayis 21
Agustos 21
Kasim 21
Subat22
Mayis 22
Agustos 22
Kasim 22
Subat23
Mayis 23
Agustos 23
Kasim 23
Subat 24

Mayis 24

Agustos 24
Kasim 24
Subat 25
Mayis 25

Afustos 25
Kasim ZI



XBANK & MSCI EM BANK F/DD

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

EmMSCl EM Bankalarina gire XBANK F/DD iskontosu ——MSCl EM F/DD
XBANK Sy ortalama F/DD ——XBANK F/DD
145 =Sy ortalama ishonio

P F/DD Tirkiye ~EM  iskonto Potansiyel
Bar}kamllk Sektoria —12 a\.f En YOksek 619 106 2% | 100%
cari F/DD agisindan 4,3x ile En Dilsiik 1,04 67 -86% -66%
islem goriirken MSCI EM’e ortalama 28 B4 -66%
" ) i 3,03 105  -71% 5%
gore %56 iskontolu Ortalama iskontoya Déniis Carpami 3,54 17%

seyretmektedir.

XBANK F/DD

——KBANKF/DD  ——t/-25td




NASDAQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ cari F/SATIS

NASDAQ piyasa ¢arpanlan far

X —NASDAQF/SATIS  ——NASDAQ 5y ortalama FIYAT/SATIS —ler En Yiksek rp;n; Ma;;:w F/:;M M:o':w ;g’."; pm;“w [1'::; Pm‘:;:iw
NASDAQ cari 6;3)( F/ Sat|§; 8 EnDigik 35 -45% 30 a0 150 2% wem 5%
- . . ortalama 51 -19% 198 9% 253 1%
21,8x F/FAVOK, 24,9x ileri i cari 63 18 13 5013
- . 6
dontk F/K ile 5 yillik —wsona —masoaaers
5 30.000
ortalamalar civarinda le 25000
islem gérmektedir. 3 s 20000
600 15.000
2
400 10.000
1 200 5.000
g4 44 A88AA TIT AT T IBALLA 8 ’
Ezffi:EEEEEEEESEEE iz
22 323:2 3¢ 23232z 32 83z 3 £ -
< kS < kS kS

NASDAQlerie danik F/K

—NASDAQF/FAVOK  ——NASDAQ 5y ortalama FD/FAVOK  —+/-2std =—=NASDAQF/K  =—=NASDAQSyortalama F/K  ==+/-2std 24}
30,0 zs,u
250 30,0
20,0
25,0
15,0 oy ﬁ
e 20,0 | L4
10,0 '
50 150
00 10,0
A8 33NN IRISIIINSLS A E NSRRI I3 ANy
EEEEEEEEEIZEEEEEEEEEE FEEEEEEE8EEZEEEEEEEEEE
a2 2faz32832383383z2 32 Az 3832383238323 83z3¢8
S S 2 £ Ey F g 4 -y F



S&P500 PiYASA CARPANLARI

S&P500 cari F/SATI

S&P500 piyasa carpanlan far!

elere gére potansiyel

lm EfSatis Potansiyel F/FAVOK Potansiyel F/K  Potansiyel Endeks Potansiyel
—SPSO0 F/SATIS ~ ——SPS00 Sy ortalama FIYAT/SATIS  ——+2/-2st Enviksek 36 % EY) 5 F ~ P P
H 4 En Dilsiik 22 -40% 105 -35% 15,2 -29% 3577 -48%
S&P500 ca”"3'6x F/Satl§, 15 ortalama 29 -19% ELES -13% w0 7%
16'2)( F/FAVOK‘ 21'5)( . cari 36 16,2 6 6910
- — . —ses00 —SPS00 EPS
ileriye doniik F/K ile 5 25 350 8000
7.000
yillik ortalamasinin 2 s 000
e ; 15 ) 5.000
Ustiinde seyrediyor. s 200 p—
1 10 3.000
05 100 2.000
50 1.000
0 0
S SASANTRARIIIRLLR
EEEEEZECEEEEEEEEEREE
AEZE a2 a:2 22823283 32
< < < < <

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

=——=SPS00 F/FAVOK  ——SPS00 Sy ortalama FO/FAVOK  ——#/-2std —SPS00 F/K  =——SP500 Sy ortalama F/K  =——+/-2std m
20,0 26,0
18,0

4 24,0
20 e, e
120 W ¥ 200

10,0 18,0

80 16,0 vV

&0 14,0

40 '

2,0 12,0

0,0 10,0
A HAENNNNORUNSISS08R4 T Y Y T T Y
SEAAAYAN0aR 8244844 fEEagssggYgRiasanang
codfgggaggaesiaasga sEgfggedzgndadaagand
f3BEEsEEEFEEE e T 55ScistiisisizisEzis
Az gLfrnzg2ezgEaz gEeazs g2 FZ g YRS g2 g 2 g2 g W

< < < < < < < < < <



DOW PiYASA CARPANLARI

DOW cari F/SATIS W piyasa carpanlan farkl seviyelere gére potansiyel

) —DOWF/SATIS  ——DOW Sy ortalama FVAT/SATIS  ——+2/25t0 g ot ool FIPAVOK Poimaiyel K Potasiyel odeks Pousivl
Dow cari 3,1x F/Sat|§, 10,1x 35 EnDigik 20 -a1% 84 -26% 1,6 33 8726 4%
- . . . . rtal: 26 -22% 10 -3% 185 -15%
F/FAVOK, 21,6x ileriye doniik 2 -y us 28 s
F/Kile 5 yillik ortalamasina 25 oo —oow : i
kiyasla karisik bir gdrinim 2 000 /A/J s0.000
sergilemektedir. i - M g
1 30.000
1000
20.000
05 S00 10.000
0 0
M H N NN NN @M MM YT
SN INNARIARRIIIIILLRA
EZEEEZEEEREEEZECEEES
FE2ZLazZgEdz 32823832 38
ES E 4 E 2

DOW cari F/FAVOK

OW ile
>
—DOW F/FAVOK  ——DOW Sy ortalama FO/FAVOK ~ ——+/-25td —DOWF/K  —DOW Syortalama F/K  —+/-2std il
18,0 24,0
20 A 0
14,0
1o 20,0
10,0 18,0
8,0 16,0
60 Lo 4
14,0
40
20 12,0
0.0 10,0
Qoo O NN NN m;mm;m s TS n SO o o NN NN MMM ;T 3T T NN NN
ARSI AANANSLRRIRIs2RgRR SRAAANAINAYIRITIIIIRLGR
Ei3EFi5cEI8CEEIHEELAE FIBEFLSCEEISEFSEEREAE
AaZgEfazzfaz3£8323832 32 FE2FZERZ 38R 5842 3 =2 <
< < < < < < < < < <






Ozel Bankacilik

: —r b WhatsApp Hattl
| S-S0 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 degderlemeleri ve sirket bazli haberler Ziraat Katilim 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. Bilten sayfalarinda yer alan yaz, tablo ve
grafikler izin olmaksizin kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayinlanamaz.

Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgdi kapsaminda dedgildir. Yatirim
danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy 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 géruslerine 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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