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HAFTAYA BAKI

ONE CIKANLAR

Bu sabah agik olan Asya piyasalari iran-ABD ¢atismasinin kontrol altinda tutulabilecegine isaret eden gelismeler isiginda alicih
seyir izliyor. Nikkei ve Kospi endekslerindeki yikselisler onciiliglinde MSCI Asya Pasifik endeksinin %0,5 ylkseldigi giinde
teknoloji sektéri hisselerinin pozitif ayristigini takip ediyoruz. Piyasalardaki goriiniimde belirleyici olan gelisme, Axios’'un ABD,
iran ve bir grup bélgesel arabulucunun, savasi kalici bicimde sona erdirebilecek olasi 45 ginliik bir ateskesin sartlarini
gorusttgline dair haberiydi. Hafta sonu Hiirmiz Bogazi'ndaki tanker hareketlerine iligkin diger haberler de buna yardimci oldu.

Diger yandan, ABD Baskani Donald Trump, diin sabah erken saatlerde, Hirmiiz Bogazi'ndan gegen kilit enerji sevkiyat hattinin
kapali kalmaya devam etmesi halinde iran altyapisini vurma tehdidini yineledi. Daha sonra hicbir ek aciklama yapmadan yarin
icin Dogu Saati ile 20:00'ye isaret eden bir baska mesaj paylasti. Bu arada, iran'in saldirilari Kuveyt’in petrol merkezine zarar
verdi ve Birlesik Arap Emirlikleri’ndeki bir petrokimya tesisinin kapanmasina yol agti. Yari resmi Fars haber ajansi, bogaz trafigine
iliskin son verilere dayanarak, 15 geminin iran’in izniyle Hiirmiiz BogazI'ndan gegtigini bildirdi. Trump daha énce de, piyasalar
haftaya agilmadan hemen dnce iki hafta 6nce oldugu gibi, gerilimi artiran tehditlerinin tonunu distirmistd. Trump ayrica bugiin
New York saatiyle 13:00'te bir basin toplantisi diizenlemeyi planliyor.

Emtialar cephesinde Brent petrol fiyatlari bu sabah %0,63 yiikselisle 110 dolar/varil seviyesine yakinsarken, Altin ons fiyatlar faiz
indirim beklentilerindeki bozulma nedeniyle %0,71 gerileyerek 4.643,68 dolar/ons seviyesinde seyrediyor. ABD vadeli endeksleri
ise bu sabah saticili seyir izliyor. Bugiin ABD'de ISM hizmet PMI verisi takip edilecek. Mart ayi verisinin aylik bazda 1,2 puan
disisle 54,9 seviyesine gerilemesi bekleniyor. Alt endeksler cephesinde ddenen fiyatlar endeksinin aylik bazda 3 puan artisla 66
seviyesine ylikselmesi tahmin ediliyor. Yeni siparigler endeksinin de 1,1 puan disiisle 57,5’e gerilemesi 6ngoriiliiyor. istihdam
endeksine iliskin olarak ise piyasa beklentisi bulunmuyor. Hatirlanacagi tzere, Subat ayinda endeks 1,5 puan artigla 51,8
seviyesinde gergeklesmisti.
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TAHVIL BONO PiYASASI

Tahvil piyasas| sinirh Enflasyon ve Gecelik Repo Orani

EM - Tiirkiye 10 Yillhik Faiz Orani
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Dolar/TL hafif yukarida..

Dolar / TL spot kuru 44,59
seviyesinde haftayi tamamladi.

2019'dan bu yana EM FX Ortalama- TL Performans
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Ons Altin asagida...

Ons altin tarafinda duzeltme
sureci simdilik devam ediyor.
Enerji fiyatlarindaki hizli artisin
enflasyon endiselerini
koriiklemesi ve Fed'in bu yil faiz
indirimine gitmesi beklentilerini
azaltmasi, ons altin fiyatini
baskilayan ana nedenlerden biri
olarak ©ne cikiyor. Ons altin
fiyati 4.672 dolardan islem
gérmektedir.

ABD 10 Yillik Reel Getiri ile Altin Ons Fiyati
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YURT DISI GELISMELER

ABD is piyasasinda bir
miktar toparlanma...

Savas devam ediyor...

Mart ayinda ABD'de tarim disi istihdam 178 bin kisi artarak, 65 bin kisilik artig yonundeki piyasa beklentilerini asti
ve is piyasasinda bir miktar toparlanmaya isaret etti. Saglk sektoriinde (+76 bin) istihdam artigi yasandi; bu artisin
35 bini grevden dnen isgilerden kaynaklanirken, sektér son bir yilda aylik ortalama 29 bin kisilik istihdam artisi
kaydetti. insaat sektdriinde istihdam Mart ayinda 26 bin artti, ancak son 12 ayda net bir degisiklik géstermedi.
Ayrica, ulastirma ve depolama sektdriinde 21 bin is yaratildi; sosyal yardim sektrii ise 14 bin kisilik artisla yiikselis
egilimini sirdiirdii. Ote yandan, federal hitkiimette istihdam 18 bin azalirken, Ekim 2024'ten bu yana 355 bin kisi
azald. isgiiciine katilim orani bir ay 6nceki %62,0'dan %61,9'a gerilerken, issizlik orani bir ay énceki %4,4'ten %4,3'e
distii. Ocak ayi igin tarim digi toplam istihdamdaki degisim 34 bin yukari revize edilerek 160 bin oldu; Subat ayi igin
ise 41 bin asag revize edilerek -133 bin olarak belirlendi. Ucret enflasyonunun en énemli géstergesi olan saatlik
kazanglar, aylik bazda %0,2 artarak %0,3 olan piyasa beklentisinin altinda kalirken, yilik artis Subat ayindaki
%3,8'den %3,5'e geriledi. Ozel sektér tanm disi istihdamdaki tiim ¢alisanlarin ortalama haftalik calisma siiresi Mart
ayinda 0,1 saat azalarak 34,2 saate geriledi. Mart ayinda issiz sayisi 322 bin azalarak 7,2 milyona geriledi.

3 Nisan haftasinda ABD—iran gerilimi, piyasalarda ilk sokun ardindan daha kalici fiyatlama davranislarina déniiserek
risk primlerinin yilksek seyrettigi bir dengeye oturdu. Petrol ve tlrev irinlerde yiiksek seviyeler korunurken,
oynaklk gérece normalize olsa da yukan yénlii riskler canl kaldi. Bu siirecte enerji maliyetlerinin enflasyona gegisi
daha belirgin hale gelirken, merkez bankalari agisindan siki durusun korunmasi gerekliligi giiclendi. Kiiresel ticarette
ise yilksek navlun ve sigorta maliyetleri kalici bir maliyet baskisi yaratmaya devam etti. ABD tarafinda enflasyon
odakl riskler korunurken, Avrupa ve Asya’da blyime garinimine iliskin asag yonli riskler daha net hissedildi.
Genel olarak bu hafta, savasin etkisinin ani bir soktan ziyade fiyatlara yerlesen ve makro dengeleri asindiran bir
strece evrildigini gosterdi.



Ayhk TUFE enflasyonu
%1,94...

Rezervlerde Sert Diisiis...

Mart ayinda aylik bazda manset TUFE enflasyonu %1,94 olarak gercekleserek %2,3 olan piyasa beklentilerinin altinda
kaldi. Buna bagh olarak, yillik enflasyon Subat ayindaki %31,5 seviyesinden %30,9'a geriledi. Ote yandan, cekirdek
enflasyon B ve C endekslerine gore sirasiyla %30,1 ve %29,7'ye yiikseldi (bir dnceki ay %29,9 ve %29,5 idi), aylik
bazda ise %1,45 ve %1,64 olarak gergeklesti. Gida enflasyonu aylik bazda %1,8 artarak beklentilerimizin altinda
kalirken, giyim ve ayakkabi enflasyonu da (bir kez daha) tahminlerimizin altinda gergeklesti. Mart ayinda 174 ana
kategoriden 127 Griiniin fiyati artarken, 40 Grinun fiyati disti ve 7 Grindn fiyati degismedi; bu durum, gegen yila
kiyasla herhangi bir iyilesme olmadigini gésteriyor. Aylik rakamlardaki iyi sonuglara ragmen yiiksek seviyede kalmaya
devam eden (iran-ABD savasiyla baglantili) enerji fiyatlarindaki bilyiik artis nedeniyle, yil sonu enflasyon tahminimizi
%27,5 olarak revize ediyoruz (Yil geneli Brent petrol fiyat ortalamasi 80 dolar olarak kabul ediyoruz). 22 Nisan'daki
PPK toplantisi igin ise Mart ay1 enflasyon sonuglarindan ¢ok savasin seyri, petrol fiyatlari ve rezerv gérinimi
belirleyici olacaktir.

TCMB'nin briit rezervleri 27 Mart haftasinda 22,1 milyar dolar azalarak 155,3 milyar dolara geriledi; bunun 16,1
milyar dolar altin rezervlerindeki dististen kaynaklanirken, doviz rezervleri 6,0 milyar dolar azaldi. Buna gére, briit
rezervler yil bagindan bu yana 38,5 milyar dolar azalirken, 52 haftalik kiimilatif rezerv kaybi 1,2 milyar dolar oldu.
TCMB'nin toplam varliklarindan toplam yikimluliklerini gikararak hesapladigimiz net rezervler 48,8 milyar dolardan
27,2 milyar dolara gerilerken, TCMB'deki Hazine mevduati dahil net rezervler 59,1 milyar dolardan 37,0 milyar
dolara distii. Benzer sekilde, TCMB'nin bankalarla yaptigi swap islemleri dahil net déviz pozisyonu, bir hafta énceki
35,0 milyar dolardan 13,2 milyar dolara geriledi.



MAKROEKONOM I

BUYUME

Yilin dérdiincii ceyreginde GSYiH bilytimesi yillik

Biiyiime Beklentileri
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MAKROEKONOM I

villik 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 Borg Odeme Projeksiyonu (mn TL)
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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 yiiksek bir agik kaydetti
Buna gore, 12 ayhk bitce agig bir
ay onceki 1799 milyar TL'den
1874 milyar Tl'ye vyiikselirken,
biitce agiginin GSYiH'ye oram % 2
, 9 ile degismedi. Ote yandan, faiz
cisi denge 241, 9 milyar TL fazla
vererek, gecen yilin ayni ayinda
kaydedilen 23 milyar TL fazlayi
dnemli dlglide ast.
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MAKROEKONOMI GOSTERGELER

[ ovP
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
o e [ |

‘GEYH Blyime (%) 5.1 32 75 28 09 12 114 55 51 35 4 a5 5
GEYH (milyar TL cari fiyatlarla) 2339 2609 3111 3724 4320 5047 7240 15012 26546 44218 61540 72815  §3132
GS¥H (milyar §, cari fiyatiarla) 862 863 853 789 761 "7 807 906 1130 1331 1465 1642 1774
Tl'jrkiye’ye |I|§k|n gergeklegen Kisi Basi GSYH (%] 11019 10883 10616 9693 91327 8597 9597 10659 13243 15551 17.028 18990 20420
ki senaercaes I
ve OVP tahmini olarak bazi ihracat [milyar §) 155 153 169 179 182 170 2252 2540 2555 2640 2796 2961 3196
oo ithalat {milyar 5] 204 193 p3E] 220 199 20 W4 3637 3620 M50 3690 3906 4IRS
makroekonomik gostergeler Dig Ticaret Dengesi {milyar §) 49 40 59 a1 17 50 462 1095 1063 810 894 946 478
Cari Iglemler Dengesi (milyar $) 21 27 a1 a1 8 £ 436 484 450 220 286 256 226
Cari Islemler Dengesi/GSYH (3) 31 3.1 48 27 11 5.2 17 53 40 47 20 16 .13
Enflasyon
‘GS¥H Deflatsr Artii, % Daisme 148 2 96 682 609 339 134 85
TUFE {¥il Sonu Delisim, %) 88 85 119 203 118 145 361 643 B48 415 175 a7 70
Bltge Dengesi {milyar TL) 24 30 -8 73 124 4753 2015 1427 14911 -2177,0 -16883 19095 -18863
W 10 11 15 20 29 35 28 .10 6 49 27 26 23
. | |
igsizlik Oram (%) 109 128 103 133 136 132 120 104 94 93 96 92 88
i5 Gikcine Katima Orani [%) 504 512 520 523 518 493 514 531 533 545 550 555 56,0
Reel Efektif DuizKuru (Y1l Sonu] ) 9 8 6 76 623 a1 547 552
USD/TRY (il Sonu) 2m 353 37 s5: 535 748 134 187 195
USD/TRY (Ortalama) 273 3 365 484 568 7.00 898 1657 1349 3311 4201 4441 4686
EUR/TRY (¥il Sonu) 317 an 455 606 667 9,10 151 200 327
EUR/TRY (Ortalama) T 334 412 569 636 804 105 174 3
EUR/USD [Vl Sonu) 109 105 120 115 112 10 14 17 110
EUR/USD (Ortalama) 111 111 113 118 112 118 12 11 11
petral ($) 17 s5 &7 51 55 a1 71 101 83 849 m38 814 794
T s B
TCMB Bir Hafta Vadeli Repa ihale Faiz Grani (X) 75 80 20 240 120 170 140
TCMB Agiriikl1 Ortalams Fonlama Maliyeti (%) 88 83 128 1 14 170 140
8IST 100 nr 781 1153 93 114 1477 1858

Gasterge Tahvil Faizi 84 (X} 112 183 181 101 227



Rezervlerde bir miktar diisiis..

2 Nisan Persembe glni
toplam  rezervlerin  160,6
milyar dolara, Net Uluslararasi
Rezerv (NUR) seviyesinin 44,8
milyar dolara yukseldigini,
tim  swaplar hari¢ net
rezervlerin ise Onceki glne
kiyasla 0,2 milyar dolar artisla
19,3 milyar dolar oldugunu
gormekteyiz.

TCMB Rezervler (mir USD) & Swap Pay (%) Kisa Vadeli Dis Borg Stoku & Briit Rezerve
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Ocak 2¢
Subat 26

emmuz 25
Mart 26

Afjustos 25
Eylil 2
Ekim 25

Kasim 2
Aralik 2

TCMB Rezervler (mlr USD) Yurt disi Yerlesik Portfoy Yatinmlar (mn USD)

Mot Renardar b0t DBz Razarvi Bt At Recees £000

—Hisse| ——DIBS | 4 haftalik )

6.000
4.000
fg004a 2000

818




DOLARIZASYON & REEL EFEKTIF DOVIZ KURU

Dolarizasyonda artis...

Tirkiye'deki mevduat
dolarizasyonun ise ilgili
haftada %40,4
seviyesine geriledigini

gorlyoruz. Bu oran,
gercek kisilerde
%47,1'e yukseldi, tizel
kisilerde %36,2
seviyesine, resmi ve
diger kuruluslarda
%11,5 seviyesine
geriledi.

Déviz Tevdiat Hesabi (mlr USD) & Dolarizasyon (%)

—DTH —Dolarizasyon
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290 e
270 20,4900
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350
230
210 300
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150 200
4 2 & 1 4 494 8 3 2 2 2 & =
53§ PE O3 OEZOEOEOZOGOZ
2 2 z 2 § £ 3 9 8 § & 9 3
£ 5 2
2

TUFE Bazli Reel Efektif Déviz Kuru

Yurt igi Yerlesiklerin Déviz Mevduati (mlr USD)

—Bireysel fsol) —Kurumsal —~Kur Korumal Mevduat

250 100
%0

200 20
70

150 60
50
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Politika faizi %37...

TCMB  Para  Politikasi  Kurulu
toplantisinda politika faizini piyasa
beklentileri dogrultusunda %37,0
seviyesinde sabit tuttu. Banka,
gecelik borg verme ve borglanma faiz
oranlarini da sirasiyla %40,0 ve
%35,5 olarak degistirmedi. Artan
jeopolitik riskler ve devam eden i¢
siyasi belirsizlikler, TCMB'nin faiz
koridorunun  asimetrik  yapisini
koruyarak bir kez daha temkinli

davranmasina neden olmus
goriniyor. Beklenildigi gibi, son
jeopolitik gelismeler 1siginda

aciklama metni revize edilirken,
genel ton hafif glivercinden hafif
sahine dogru kaydi.. Banka ayrica,
enflasyon goranumiindeki
bozulmanin devam etmesi halinde
para politikasi durusunun daha da
sikilastirilabilecegini vurguladi.

Tirkiye Reel Faiz TLREF

TLREF

Rt A



BASABAS ENFLASYON ORANLARI

10Y Breakeven 2Y Breakeven

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

2 ve 10 yilliklarda hazine o @
tahvil getirisi ve enflasyona =

endeksli tahvil getirisi
arasindaki makasin acilmaya
devam ettigi goriliyor. »




YURT DISI YERLESIK PORTFOY YATIRIMLARI

—Hisse ——DIBS (4 haftalik)

Yurt digi Yerlesik Portfoy Yatinnmlari (mn USD) Yurt digi Yerlesik DIBS Yatirimlari

Yurtdisi yatinmalar, 27 Mart
haftasinda 137 milyon dolarlik
hisse senedi alirken, 1,4 milyar
dolarlk tahvil satti (kesin alim, 4000
ters repo ve teminat dahil).
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27 Mart: %6,44
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BIST Yabanci Pay:: 8000

30 Mart: %35,75 o0

6 Nisan: %35,65




Politika faizi %37’de...

TCMB Para Politikasi Kurulu
toplantisinda politika faizini
piyasa beklentileri
dogrultusunda %37,0
seviyesinde sabit tuttu.

TCMB Faiz Oranlari
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Tiiketici gliveninde
gerileme...

Tiiketici Glven Endeksi aylik
bazda %1,8 diislisle 83,5'e
gerilerken, yilhk bazda %2,7
artig kaydetti. Aralik ayinda
hanehalkinin mevecut durum
endeksi %2,4 disusle 67,9'a
gerilerken, onlimulzdeki 12 ay
icin beklentiler %0,6 disisle
85,2'ye geriledi. Oniimiizdeki
12 ay icin genel ekonomik
duruma iliskin beklentiler Aralik
ayinda %1,8 distu.

Reel Kesim & Tiiketici Gliven Endeksi

—Reel Kesim Given Endeksi

1053

745,

—Tiiketici Gliven Endeks (sag eksen)

Sektorel Giiven Endeksleri

—Reel Sektér —Hizmet Sektord
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KREDi BUYUMESi

Kredi hacmi trend biiyiimesi yavaglarken,
konut kredileri diginda tiim gruplarda kredi

faizleri geriledi 13 haftalik, Yailiklandinlmi umesi (%] oplam Mevduat ve Kre ylimesi

Tolaticl ——onit —Togt ———Ganel

TCMB tarafindan haftalik agiklanan . a000 —nMevduat BiyOmesi —kredi Bilylimes

para ve banka istatistiklerine gére, 20 30100

Mart ile biten haftada 23,0 trilyon ’ 70,00

TL'ye gerileyen mali olmayan kesime “ 60,00

verilen krediler hacminde 30,3 milyar . :ggg

TL dusts gozlendi. Boylece mali sa:nn

olmayan kesime wverilen kredilerde 20,00

yilbagindan bu vyana artiy %65 2 10,00

seviyesine geriledi. Ticari krediler 47,6 . .
milyar TUlik artig gosterdi. Tilketici S B ?E = £ ¥ & 3 = ® & =z = %
kredileri ise 81,9 milyar TL gerilerken, £ % 3 & § 2 5 & % 2 T -
alt kalemlerde bireysel kredi kartlan * =

39,7 milyar TL, ihtiyagc kredileri 44,8

T ”
milyar TL tastt kredileri 0,0 milyar TL Mevduat ve Kredi Faizleri (%) Kredi-Mevduat Spread

gerilerken, konut kredileri 3,5 milyar —Tiiketici Kredisi  —Ticar Kred TL Mevduat 20,00 Spread  —Ortalama Kred! Faizi | —Mevdiat Fai 80,00
TL yikseldiKredi alt gruplarina gére : 15,00 70,00
trend blylme oranlarina bakildiginda, 70 60,00
ticari kredilerde %25,0°e, tilketici 60 1000 50,00
kredilerinde %29,9'a, bireysel kredi 50 5,00 40,00
kartlarinda ise %33,3'e geriledigi 3 30,00
gorulda. o 2000
1 5,00 10,00
T mrIssRIRa Qaegs W0
= 3 Ex t £ 5 3 E 3 y 3 E § ¢ A AR nAA =1 HAHAR
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TAHVIL PiYASALARI

EUROBOND
EUROBOND e — _
o ~ Bono-Eurobond Son Haftalik___Yilbagindan ‘ B
Tlrkiye'nin 5 wilik Dolar cinsi 1Y TRY 40.0% (69 bps) (377 bps)

CDS risk primi 285 bp seviyesine :
gerilerken, Kasim 2036 vadeli 2YTRL 38.9% (84bps) (163 bps) I I I
10 yik Eurobond %7,39 4oy TRY M2%  (15bps)  219bps ) ,__r____—l/“

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

ABD Hazine Bonolari ABD & EM Bono Karsilastirmasi

——ABDLO YA EMLscal Bond ledex




HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR

Trump, sosyal medya hesabindan yaptigi son
paylagimda, iran’a Hirmiz Bogazi'mi ticari gemilerin
gegisine agmasi igin tamidig sGreyi 8 Nisan'a kadar
uzattigini duyurdu. Daha énce Hiirmiiz Bogazi'm 48 saat
iginde agmamasi durumunda irant tehdit eden Trump,
paylasiminda Tirkiye saatiyle 8 Nisan GCarsamba
03.00°e kadar Iran’a siire verdi. Trump'in bu uyansindan
dnce iran. ilkenin enerji altyamisina saldin tehditlerini
hayata gegirmesi halinde Hirmiz Bogazi'nin yaninda
Babu'l Mendeb Bogaz'min da  kapatilabilecegi
uyansinda bulunmustu. Gelismeler sonrasi Axios'ta
gikan bir habere gore ABD, iran ve bélgesel arabulucular
olasi 45 gonlik ateskes sartlanm  gorGguyor.
Onumuzdeki siregte piyasa ategkes gorismelerini
yakindan izlemeye devam edecektir. Bu gelismelerin
yani sira ABD'de Galigma Istatistikleri Birosu'nun cuma
gund yayimladigl verilere gore, mart ayl istihdam
rakamlarn ekonomik aktivitede beklenmedik bir canuliga
igaret etti. Bloomberg anketine katilan ekonomistlerin
65 binlik artis beklentisine karsin, Tanm Digi Istihdam
178 bin kigi artti. Bu rakam, 2024 yiinin sonundan bu
yana kaydedilen en yiiksek aylk artig olarak kayitlara
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BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

BIST 100 endeksi haftayi
%2,46 yukarida ve 12.936
puan seviyesinden
tamamlayarak pozitif bir
gorintl cizdi.

Endeksler | XUTUM | XBANK __ XUSIN | XU030 __ XUOS0 __ XUL00 __ X1UZ0

Piyasa Degeri (bin TL) 18.074.728 2.212.001 4.679.762 8.988.253 10.324.205 12.607.681 3.619.429 5.467.046
Piyasa Degeri (bin USD) 406.955 49811 105.363 202.367 232.446 283.858 81.4%0 123.097
1.512.569 2.905.544 3.295.113 3.933.710 1.028.166 1.534.410

Halka Acik Piy. Deg. (binTL)  5.468.120  559.207

Halka Agik Piy. Deg. (bin USD)  123.115 12.592 34.055 65.417 74.188 B88.566 23.149 34.549
Halka Agiklik 30% 25% 32% 32% 32% 31% 28% 28%

Toplam i¢indeki Pay 100,0% 10,2% 27,7% 53,1% 60,3% 71,9% 18,8% 28,1%
Haftalik Getiri 2,1% 2,4% 2,6% 2,1% 1,7% 1,9% 13% 2,7%

Aylik Getiri 3% 3% 1% 0% 0% 2% | 1w
YBB Getiri 15% - 17% 21% 19% 15% 1% 17%
1 Villk Getiri a6% 27% 30% 43% 39% 36% 0% R
F/K 17,9x 5,3x 106,4x 12,3x 12,7x 14,9x 31,8x 33,1x
P/DD 1,4x 1,1x 1,5x 1,3x 1,3x 1,4x 1,7x 1,4x



CDS VE BORSA ISTANBUL KARSILASTIRMASI

CDS & 10 yillik Tahvil Faizi Dolar bazl XU100 & CDS

—CDs —10 Yullik Tahwil —CDS —XU100 ($)

. . . . . 800 40,0 800 400
Turkiye'nin 5 yillik Dolar cinsi

CDS risk primi 285 bp 700 35,0 700
seviyesine gerilerken, CDS

cephesindeki diisis bankacilk
endeksini pozitif 500 25,0

500 =0
etkilemektedir.
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BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSi GETIRILERI

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

Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) savasin

fiyatlama davraniglan Uzerinde bask
yaratug mart ayina iliskin  fiyat Turizm T KX Fin. Kir. Faktoring I 0.3
endekslerini agikladi. Buna gore mart Fin. Kir. Faktoring I Teknoloji | JEEN]
ayinda tiketici fiyatlan aylik ylzde 1,94 Kimya, Petrol, Plastik s Biligim I e
artig gosterdi. Yiluk enflasyon ise ylzde Madencilik . s Kimya, Petrol, Plastik e
30,87 oldu. Piyasanin beklentisi mart Bilisim I ingaat W 22
ayinda aylk enflasyonun ise ylizde 2,40; Elektrik . o Metal Ana | R
yillk enflasyonun ise 31,43 olacagl Metal Ana . i Ticaret W s
yoniindeydi. Beklenenden disuk gelen Tekstil, Deri . Sinai W o
enflasyona ragmen bankacilik Tearet —t Tas, Toprak W 150
endeksinde  ylkselis sinirlh oldu Sinal . Turizm W s
c:!iyebiliriz. l?m'.]ml'.'lzdeki‘ slregte petrol Orman, Kagit, B . Gida, Icecek o s
fivatlanindaki xﬂkgel}s enflasyon e [ Elektrik W
Iaraf\nda yukari yonlu risk olugtururken G, igecek . Metal Esya, Makina “REE;
ABD ve Iran arasinda gergeklesecek olasi sl . Hizmetler ")
bir altegtkes borsayi .rahatlatacaktlr. Hiemeter . 20 Gayrimenkul ¥.0. B o
G}a imiz hafta ‘ B|§t-100 %2,46 Insaat B o letisim W 124
yukselisle 12.936 seviyesinden kapatti.
Men. Kiym. Y. O. I 1 Orman, Kagit, Basim W 20
Hold. Ve Yat Il s Mali W 106
Teknoloji N 10 Madencillk B w0
iletisim B os Sigarta | I EY
Ulagtirma I 04 Ulagtima Is1
Gayrimenkul Y.0 | 01 Kobi Sanayi Ias
Kobi Sanayi 0,1 | Men. Kiym. Y. 0, |33
Tas, Toprak o4 1 Tekstil, Derl | 19
Metal Esya, Makina 09 H Hold. Ve Yat 238 |
Sigorta 12 Banka 34 |

50 0,0 50 10,0 50,0 00 50,0 1000 1500 2000



XU100 HiSSELERi LATIFELE GETIRILERI

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

Sira Hisse Haftalk Getiri (%)  Sira Hisse Haftalik Getiri (%) Sira Hisse YBE Getiri (%) Sira Hisse YBB Getiri (%)

1 GSDHO I | iwoopowor [0z N 1 TUPRS 100 EGEEN
INDES 59 Toasa 73 2 TKFEN 99 sucim  -3afa
NETAS 98 FROTO  -5,8 3 ASELS 92 orkar  -337
VERUS 97 BRISA 55 4 POLHO 97 papsn -a1,d

548 |
| Chra
TKNSA 96 YATAS  -5,1 5 BAGFS G 96 FENER  -31,
007 |

BIST’te makroekonomiye
dair gelismelerin dikkatle
izlendigini goriyoruz.

7 ALGYD

2

3

4

5

6 ODAS 895 ECILC -4.7 & SKBNK 95 NTHOL  -284
7 94 KONYA  -27.3
B

9

3 |
NUHCM 94 MPARK 4,6
st

—

[

[

KARTN 93 CCOLA  -45 & GUBRF 93sasa 258 [
TAVHL 02 ENISA <38 9 TATGD 92 TrRak <253 |
10 AKSEN 91 SIS 38 10 HLGYO 91esEN  -249 [
11 HLGYO 90 EGEEN 3,7 11 VERUS 90 ARk -239 |
12 KRDMD 5 89 GOODY -35 12 EGGUB B i:)s 89 HLs  -222 |
13 SOKM 88 MAVI 34 13 ECILC SETILT) s8kaRTN  -221 [
14 KOZAL [ ) 87 Is6Ya 2,9 14 BIMAS | IETEF) 87 ants  -209 [
15 SKBNK [ 86 ALKIM 2,9 15 ENISA | T 86 PGSUS  -19,8 [ |



ANALIST HEDEF FiYAT BEKLENTILERINE GORE BIST 100

ENDEKSI TAHMIN MODELI

Modele gore BIST 100 o0 Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gire BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli =
endeksinde yiikselis 12000 |

beklentisi bulunuyor...

16000
14000 -

Analistlerin BIST 100 endeks 12000
hisselerinin hedef fiyatlarini,
kisa ve uzun vadeli 10000 1
ortalamalarini kullanarak
olusturdugumuz modelde
endeks yukari yonli bir

potansiyel tagimaktadir.

0T T T T T T T
Eki15 Hazlé Sub17 Eki17 Haz18 Sub19 Eki19 Haz20 Sub21 Eki2l  Haz22 Sub23  Eki2Z3  Haz2d4  Sub25  EkiZS

PUAN —— Hedef ——XU100



BLOOMBERG HEDEF FiYAT DEGISiMI

XBANK Hedef Fiyat

Potansiyel (saf eksen) —XU100 —Hedef Potansiyel {saf eksen) ===XBANK ——=Hedef
20000 100% 10000 20%
Bloomberg hedef fiyatlari ile 18000
. L e 60%
bankalarin performansi 16000 80% | 25000
arasinda makas giderek .
14000 4
kapanmaktadir. Bununla 60% 20000
birlikte XBANK'da hedef s 20%
fiyatlarda da bir ylikselis 10000 a0% 15000
gorulmektedir. 2000 0%
20% 10000
6000 20
4000
0% 5000
a0
2000
o 20% o 60%

Eyldl 19




XU100 & MSCI EM F/K

XU100 & MSCI EM F/K XU100 & MSCI EM F/K iskontoya gbre Potansiyel

EmMSC EM'e gice BIST100 F/K iskontosu —BIST100 F/K

—IST100 Sy ortalama FfK —MS5C1 EM Sy ortalama F/K

——MSClEM F/IC BIST100 Sy ortalama F/K igkontosu

. F/K Tiirkiye EM iskonto Potansiyel
.BIS-t F/K a(;_{sqldan 4x carpan En Yitksek 73 B0 a5 a3%
ile islem gorurken, MSCI En Diigiik 35 10,3 -76% -14%
EM'e gére %62,5 iskontolu ortalama 50 133 -6
) N cari 40 12,0 -67% 24%

seyretmektedlr. BDVI ece 5 Ortalama iskontoya D8nils Carpan 45 13%

yillik ortalamasinda
seyrediyor.

XU100 F/K XU100 F/K iskontosu

J—— —— BISTIDO Sy ortalama /K . —MSCI EM'e gére BISTL00 F/K iskontosu —Sy ortalama iskonto —+/-2std

-30%
-35%

M/g\ A t = .
byt Yl b =

Ekim 23

Dcak 24
Ekim 24

Misan 24

H

E

Nisan 21

Temmuz 13
Temmuz 24

Temmuz 22
Temmuz 24




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

XUSIN F/K iskontosu ise %76.

XUSIN & MSCI EM SINAI F/K
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Nisan 21

21

Ekim 21

Temmi

Ocak 22

Nisan 22

Temmuz

Ekim 22
Ocak 23

A2 A233 2L 8498
§F 35 E¥ 55 E§EEEF
2 Ex 8 2 Ex&8 2 Ezxz &
= Sz g -z £ <
z g z
i & 2

anayiye gare XUSIN F/K iskentasy

——MSCIEM

XUSIN & MSCI EM F/K iskontoya gore Potansiyel

F/K

En Yiiksek
En Dilgiik
ortalama

Ortalama iskontoya Déniis Carpam

Tiirkiye

99
19
45
37
6,2

EM
219

13,1
154

iskonto Potansiyel

25%

169%
455

23%
68%

XUSIN F/K XUSIN F/K iskontosu

==XUSIN F/K ===t/-25td
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XBANK & MSCI EM BANK F/DD

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

EEMSCl EM Bankalarina ghre XBANK F/DD iskom sy me=MSCl EM F/DD
XBANK Sy ortalama F/DD ——HBANK F/DD
45 5y ortalama iskonto

PP e F/DD Tirkiye ~ EM iskonto Potansiyel
Bar}kamllk Sektord —12 BY En Vikeak 619 106 2o 169%
cari F/DD agisindan 4,3x ile 55 En Diisiik 1,04 6,7 -86% -56%
islem gorirken MSCI EM’e ortalama 28 B4 GTR
. . cari 2,36 9,0 -74% 21%
gore %56 iskontolu Ortalama iskontoya Dniis Carpani 3,01 8%

seyretmektedir.

XBANK F/DD

—XBANKF/DD = f-2atd

Nisan 21
Nisan 25
Ocak 26




NASDAQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ cari F/SATIS

Ffsatis Potansiyel F/FAVOK Potansiyel F/K  Potansiyel Endeks Potansiyel
. ——NASDAQ F/SATIS ——NASDAQ 5y ortalama FIYAT/SATIS ~ =——+2/. EnYiksek 67 16% 24,0 19% 297 37% 26120 %
NASDAQ carl 6J3x F/SatIS, 8 En Dusilk 35 -41% 130 -36% 190 -12% 10679 -56%
P . . ortalama 51 -12% 19,7 2% 252 16%
21,8x F/FAVOK, 24,9x ileri 7 il oz 02 e 20008
- . 6
dontk F/K ile 5 yillik P —usosaers
. 5 30.000
ortalamalar civarinda ls 22000
islem gormektedir. 3 00 20000
2 600 15.000
400 10.000
1
200 5.000
0 a
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S&P500 PiYASA CARPANLARI
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https://qrco.de/bdUCFG

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

Borsa Istanbul'a kote, halka acik sirket degerlemeleri ve sirket bazli haberler Ziraat Katihm Ozel
Bankacilik Yatirim Arastirma tarafindan hazirlanmaktadir.

UYARI

Bu bilten Ziraat Finans Grubu tarafindan, kamuya ilan edilen veriler kullanilarak hazirlanmis olup;
sadece mdusterileri bilgilendirme amacini tagsimaktadir. Bilten 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 yatirrm danismanhgi kapsaminda dedgildir. 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 sonugclar dogurmayabilir.
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