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ONE CIKANLAR

Bu sabah Asya piyasalarinda da yapay zeka temasina iliskin iyimserlige ek olarak, mega olcekli teknolaji sirketlerinin beklentileri
asan karlarimin Giney Kore ve Tayvan endekslerini tiim zamanlarin en yiiksek seviyelerine tagimasiyla genel olarak alicili seyir izliyor.
Nitekim, MSCI Asya endeksi %2,2 ylkselisle savasin baslamasindan hemen &nce, 27 Subat’ta gdrdigi tum zamanlarin zirve
seviyesine ¢ok yaklasirken, MSCI’nin Asya teknoloji hisseleri endeksi %4,7 yiikselerek rekor seviyeye ulasti. Giiney Kore ve Tayvan
endekslerinde de deger kazanglari %4’ti asti. Bu arada jeopolitik cephede, Baskan Trump’in ABD’nin bugiinden itibaren iran
¢atismasina dahil olmayan gemileri Hirmiz Bogazi'ndan gegirecek sekilde yonlendirmeye baslayacag yoniindeki agiklamasi da Asya
cephesindeki pozitif gériinimde belirleyici oldu. S6z konusu séylemlerin ardindan Brent petrol fiyatlarinin %2,4 geriledigini takip
ettik. Ancak, sonrasinda (st diizey bir iranli yetkilinin Tahran’in Bogaz'daki herhangi bir ABD miidahalesini ategkes ihlali olarak
degerlendirecegini yonindeki agiklamalarinin ardindan Brent petrol fiyatlan kayiplanini silerek 108 dolar/varil seviyesinde
dengelendi. Bu arada, Trump, Tahran ile yapilan goriismeleri, Washington’in Tahran'in savasi sona erdirmeye yonelik son teklifine
verdigi yanitin ardindan gok olumlu olarak nitelendirdi. Tarafsiz gemilerin Hirmuz Bogazi'ndan gikariimasi igin atilan adimlar, iki
aylik ablukanin ardindan Orta Dogu’dan enerji akisinin daha sorunsuz hale gelmesinin 6ntinu agabilir.

Bu sabah ABD vadelilerde alicil seyir goriiliiyor. Bugiin ABD'de fabrika siparisleri verisine ek olarak dayanikl mal siparigleri verisinin
ikinci okumasi takip edilecek. Fabrika siparislerinin Mart ayinda %0,1 diistis kaydettigi éngoriiliyor. Diger yandan dayanikli mal
siparislerinin revizyonuna iliskin beklenti bulunmuyor. Hatirlanacag) Gizere manset ve gekirdek veri aylik bazda %0,8 ve %0,9 artilar
gostermisti. Euro Bolgesi'nde de Sentix Yatinmci giiveni verisine ek olarak, S&P Global imalat PMI verisinin ikinci okumasi izlenecek.
Hatirlanacag lzere, Sentix Yatinmci giiveni Nisan ayi verisi aylik bazda 16,1 puan dususle -19,2 ile son bir yilin en dusiik seviyesine
gerilemisti. S&P Global imalat PMI Nisan ayi 6ncii verisi de aylik bazda 0,6 puan artisla 52,2 seviyesinde gergeklesmisti. Yarin ABD'de
dis ticaret dengesi, ISM hizmet PMI, yeni konut satislari, insaat izinleri ve JOLTS acik is pozisyonlari verileri takip edilecek. Mart ayi
dis denge verisinin 59,7 mir dolar agik vermesi bekleniyor. ISM hizmet PMI Nisan ayi verisinin aylik bazda 0,1 puan disiisle 53,9
seviyesine gerilemesi ongoriiliiyor. Alt endeksler cephesinde, édenen fiyatlar endeksinin aylik bazda 2,3 puan artigla 73 seviyesine
yiikselmesi, yeni siparigler endeksinin de 2,6 puan diisiisle 58 seviyesine gerilemesi dngériiliyor. istihdam endeksinin de 4,8 artisla
50 seviyesine yiikselmesi tahmin ediliyor. Yeni konut satislarinin Mart ayinda 668.000 seviyesinde gergeklestigi 6ngbriiliyor. JOLTS
acik is pozisyonlar Mart ayi verisinin de 6,7 mn seviyesine sinirl geriledigi tahmin ediliyor.



BIST100 gecen hafta
yukandaydi...

BIST 100 endeksi haftayr %5,22
yukarida ve 15.062 puan
seviyesinden tamamlayarak
pozitif bir gériinty gizdi.
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TAHVIL BONO PiYASASI

Tahvil piyasasi karisik

sevirde... —Haftalk Repo Faizi —Manset Enflasyon  —Cekirdek Enflasyon —Tiirkiye 10y Tahvil Faizi =EM 10y Ortalama Faizi (sag eksen)
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DoIar/TL hafif yukarlda.. 2019’'dan bu yana EM FX Ortalama—TL Performans

Dolar / TL spot kuru 45,38
seviyesinde haftayl tamamladi.
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Ons Altin asagida... ABD 10 Yillik Reel Getiri ile Altin Ons Fiyati

—ABD 10y Reel Getiri (ters eksen) ~ —0Ons Altin (saB eksen)
Ons altn tarafinda dizeltme 2 6000
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YURT DISI GELISMELER

ABD is piyasasinda guglii
istihdam artigi...

Nisan ayinda ABD'de tanim digi istihdam 115 bin kisi artarak, 65 bin kisilik artis yoniindeki piyasa beklentilerini asti
ve isglici piyasasinda bir miktar toparlanmaya isaret etti. Saglik sektorinde (+37 bin) istihdam artisi goraltrken, bu
sektorde aylk ortalama 32 bin kisilik istihdam artisi gerceklesti. Ulasim ve depolama sektoriinde istihdam Nisan
ayinda 30 bin artti, ancak son 12 ayda belirgin bir degisiklik gostermedi. Ayrica, perakende ticarette 22 bin yeni is
yaratildi, sosyal yardim sektérii ise 17 bin ile yiikselis egilimini siirdiirdii. Ote yandan, federal hiikiimette istihdam 9
bin azaldi; Ekim 2024'ten bu yana ise 348 bin azalmistir. isglicine katiim orani bir ay énceki %61,9'dan %61,8'e
gerilerken, igsizlik orani %4,3'te sabit kaldi. Subat ay! toplam tarim digi istihdamdaki degisim 23 bin asagiya revize
edilerek -156 bin oldu; Mart ay! degisimi ise 7 bin yukariya revize edilerek 185 bin oldu. Ucret enflasyonunun en
onemli gostergesi olan saatlik kazanglar, aylk bazda %0,2 artarak %0,3 olan piyasa beklentisinin altinda kalirken,
yillik artis Mart ayindaki %3,4'ten %3,6'ya yiikseldi. Ozel sektér tanm digi istihdamdaki tim calisanlarin ortalama
haftalik calisma siiresi Nisan ayinda 0,1 saat artarak 34,3 saate cikti. Nisan ayinda issiz sayisi 134 bin artarak 7,37
milyona yikseldi.



Aylhk TUFE enflasyonu %4,18
seviyesinde...

Nisan ayinda 8,5 milyar dolar
acik...

Nisan ayinda aylik bazda genel TUFE enflasyonu %4,18 olarak agiklanirken, bu rakam %3,3 olan piyasa
beklentilerinin olduk¢a Uzerinde gergeklesti. Buna bagh olarak, yillik enflasyon Mart ayindaki %30,9
seviyesinden %32,4’e yiikseldi. Bu arada cekirdek enflasyon, B ve C endekslerine gére sirasiyla %30,5 ve
%29,8'e yikseldi (bir 6nceki ay %30,1 ve %29,7'den), aylk gekirdek enflasyon ise %3,42 ve %3,46 olarak
gergeklesti. Aylik bazda beklentilerin asilmasindaki temel etkenler konut ve gida grubu olurken, giyim ve
ayakkabi fiyatlari da tahminlerimizin Gzerinde gergekleserek yukari yonlu strprizi pekistirdi. Mevsimsellikten
arindinlmis aylik enflasyonun manset igin %3,4, cekirdek B ve C endeksleri igin ise sirasiyla %2,6 ve %2,5
olacagini hesapliyoruz, bu da Mart ayina kiyasla enflasyon dinamiklerinde kayda deger bir bozulmaya isaret
ediyor.

Ticaret Bakanhg tarafindan aciklanan 6ncii verilere gore, Turkiye’'nin dis ticaret agigi Nisan ayinda 8,5 milyar
dolara gerileyerek yillik bazda %29,8 azaldi. Takvim etkisinin de katkisiyla ihracat yillik bazda %22,3 artisla 25,4
milyar dolara yiikselirken, ithalat %3,1 artarak 33,9 milyar dolara ulasti. Buna bagl olarak, 12 ayhk kimalatif dig
ticaret agig bir ay &nceki 98,3 milyar dolardan 94,7 milyar dolara geriledi. Ihracatin ithalata orani, bir 6nceki
yilin ayni ayina kiyasla yilhk bazda 11,7 puan artarak %74,9'a yikseldi. Enerji ve altin hari¢ tutuldugunda, bu
oran yillik bazda 14,8 puan artigla %90,5 olarak gergeklesti. Nisan ayinda altin ithalati yillik bazda %52,0 diisiisle
1,2 milyar dolara gerilerken, enerji ithalati enerji fiyatlarindaki sert artisa bagh olarak %28,1 artisla 5,7 milyar
dolara yiikseldi. Nisan ayinda otomotiv ithalati %17,7 dlsiisle 2,8 milyar dolara geriledi. Buna bagh olarak,
tiiketim mallar ithalati %6,7 diisisle 5,0 milyar dolara diistii. Ote yandan, sermaye mallan ithalati Nisan ayinda
yillik bazda %1,6 artti.



MAKROEKONOM I

BUYUME

Yilin dérdiinci ceyreginde GSYIH biyimesi yilik
bazda %34 olarak kaydedilirken, bu rakam mIMF WOECD mDinyaBankasi WTCMB Beklenti Anketi  m OVP
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MAKROEKONOM I

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

BUTCE

BUTCE
Merkezi Yonetim Biitcesi Ocak TP e ke benges mpnapa AR
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CARi DENGE

Merkezi ybnetim biitgesi, Mart
ayinda 229,9 milyar TL agik verdi;
bu rakam, gegen sene kaydedilen
261,5 milyar TUlik agiga kiyasla
hafif bir iyilesmeye isaret ediyor.
Buna bagh olarak, 12 aylik
kimulatif biitce agigl bir 6nceki
ayin 1.540 milyar TL seviyesinden
1.508 milyar Tl'ye gerilerken,
bitce agigimin GSYiH'ye orani
%2,3'ten  %2,2'yve disti. Bu
arada, faiz digi denge 6,1 milyar
TL fazla verdi; bu rakam, gegen
yitlin ayni ayinda kaydedilen 100,2
milyar TL'lik agigin Gzerindeydi.
Boylece, faiz disi dengenin
GSYiH'ye orani bir dnceki ayki
%1,2'den %1,4'e ciktl.
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MAKROEKONOMI GOSTERGELER

Gergekdesen ove
2015 2016 2007 208 2018 0 021 2002 2003 [ 2000 2005 2006 2007

bilyime
‘GSYH Buylme (%) 81 32 75 28 09 18 114 55 51 35 4 45 5
GSYH (milyar T cari fiyatlarla) 2339 2600 3411 372 4320 5047 7249 15012 26546 44218 61540 72915 B313D
GSYH (milyar $, cari fiyatlarla) 862 863 853 789 781 7 807 906 1130 1331 1465 1642 1774
Turkiye'ye | ||§k| n gergeklesen Kigi Bagi GSYH (5] 11.019 10.883 105616 9.693 9.127 8.597 9592 10.659 13.243 15551  17.028 18.990 20420
T |Gdemeler Dengesi
ve OVP tahmini olarak bazi Ihracat (milyar $) 155 153 169 iR 182 170 2252 2540 2556 2640 2796 2961 3196
. e Ithalat (milyar §) 204 193 28 220 199 20 ma 3637 36820 3450 369,0 390,6 a7s
makroekonomlk gDStergEIer Dug Ticaret Dengesi (milyar $] -49 -40 -59 41 17 50 462 -109.5 -106,3 810 894 946 979
Cari Iglemler Dengesi (milyar §) 27 27 -1 2 & a7 436 484 450 220 286 256 226
(Cari Iglemler Dengesi/GSYH (%) -3,1 -31 48 -2,7 11 52 -17 53 -40 -17 -2,0 -1,6 -13
n
'GSYH Deflatdr Artig), % Dagisme 148 29 9% 682 609 3139 134 85
TUFE (¥il Sanu Degisim, %) 85 £5 119 203 115 145 361 63 643 415 175 97 70
Butge Dengesi {milyar TL) 24 -30 -48 73 -124. 7153 -201.5 -1427  -14911 21771 -16889 19095 18863
Biltg e Dengesi [GSYH (%) -10 11 15 -20 -2.9 35 28 -10 56 -4.9 2.7 26 -2.3
I N ————
igsizlik Oram %) 109 128 103 133 136 132 120 104 94 93 9§ 92 BE
I Giciine Katima Orani (%) 50,4 512 52,0 523 518 493 514 53,1 533 545 55,0 55,5 56,0
Reel Efektif Daviz Kuru (Yil Sonu) 9 94 86 7% 76 623 431 547 552
USD/TRY (1l Sanu) 29 353 EECT ¥ 595 744 134 w7 A5
USD/TRY (Ortalama) 273 302 3,65 484 568 702 898 16,57 2349 3322 42,01 44,41 46,86
EUR/TRY (¥il Sonu) 317 n 455 6,06 6,67 9,10 151 20,0 327
ELR/TRY {Ortzlama) 30 334 44 569 636 804 105 174 %3
EUR/USD (¥il Sonu) 109 105 120 115 112 122 114 107 110
ELR/USD (Ortalama) RS 141 143 118 L2 114 12 i1 11
Petrol (§) 37 55 &7 51 66 414 71 101 83 849 838 814 794
e ) O —
‘TCMB Bir Hafta Vadeli Repo Ihale Faiz Orani %] 75 80 80 240 120 170 140
‘TCME Arlikl Ortalzma Fanlams Maliyeti (%) 8% 83 128 i 4 170 140
BIST 100 n7 781 1153 913 1148 1477 1858

KT Gésterge Tahvil Faizi 84 84 112 183 EES 01 27



Rezervlerde diisiis..

TCMB Rezervler (mlr USD) & Swap Pay (%) Kisa Vadeli Dis Borg Stoku & Briit Rezerve
vari . = p— —

—Britt Rezenvier

25000 n
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100000 Y
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4,4 milyar dolar azaldi. Buna gore,
briit rezervler yil bagindan bu yana
28,4 milyar dolar azalirken, 52

haftak komalatif rezerv artig: TCMB Rezervler (mir USD) Yurt digi Yerlegik Portféy Yatinmlarn (mn USD)
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DOLARIZASYON & REEL EFEKTIF DOVIZ KURU

Dolarizasyonda ilimh
diigiis...

24  Nisan haftasinda
Tarkiye'deki mevduat
dolarizasyonun ilgili
haftada %40,5
seviyesinde kaldigini

goruyoruz. Bu oran,
gercek kisilerde %46,7'ye
geriledi, tuzel kigilerde
%36,7'ye, resmi ve diger
kuruluglarda %12,2
seviyesine yukseldi.

Doviz Tevdiat Hesabi (mir USD) & Dolarizasyon (%)
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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 borg¢lanma faiz
oranlarini da sirasiyla %40,0 ve
%35,5 olarak degistirmedi. Artan
jeopolitik riskler ve devam eden ig
siyasi belirsizlikler, TCMB'nin faiz
koridorunun  asimetrik  yapisini
koruyarak bir kez daha temkinli

davranmasina neden olmus
goruniyor. Beklenildigi gibi, son
jeopolitik gelismeler 1s1ginda

agiklama metni revize edilirken,
genel ton hafif giivercinden hafif
sahine dogru kaydi. Banka ayrica,
enflasyon gorunumindeki
bozulmanin devam etmesi halinde
para politikasi durusunun daha da
sikilagtinlabilecegini vurgulad.

Tiirkiye Reel Faiz

e

TLREF

TIREF

L




BASABAS ENFLASYON ORANLARI

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

2 ve 10 yilliklarda hazine &
tahvil getirisi ve enflasyona -
endeksli tahvil getirisi "

. 30
arasindaki makasin agilmaya ,

P P »
devam ettigi goruliyor. S

Mayis 24




YURT DISI YERLESIK PORTFOY YATIRIMLARI

Her iki piyasadan da gikis..

—Hisse = DIBS {4 haftalik]

Yurt disi Yerlesik Portfoy Yatinmlan (mn USD) Yurt disi Yerlesik DIBS Yatinmlari

8.000
Yurtdisinda vyerlesik kisiler, 30
Nisan haftasinda 228 milyon
dolarlik hisse senedi ve 0,5 4000
milyar dolarlik tahvil (kesin alim,
ters repo ve teminat dahil) satti.

6000

2.000
0

2000

Dibs Yabanci Pay::
24 Nisan: %6,48 4000
30 Nisan: %6,36 6000

2000

BIST Yabanci Payr:
4 Mayis: %35,01
11 Mayis: %34,87

-10.000




Politika faizi %37'de...

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

TCMB Faiz Oranlar

Gecelik Repa Faiz

—1 Haftalik Repo Faiz

Swap-Bono Spread

mmSpread Son

v

mmSpread Gegen Hafta Swap Efrisi

2v

ay

sY

—aBono Egris

Verim Egrisi

Verim Egrisi

24,0

23,0

M 6M

1y

2y

—last

—Last Week

£V sY 6Y ay 10

Swap Egrisi

mmSpread(Son-Gegen Hafta)(sag eksen) —Son —Gegen Hafta
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Tiiketici gliveninde
gerileme...

Tiketici Glven Endeksi aylik
bazda %1,8 dususle 83,5'e
gerilerken, yilhk bazda %2,7
artis kaydetti. Aralik ayinda
hanehalkinin mevcut durum
endeksi %2,4 dususle 67,9'a
gerilerken, dniimizdeki 12 ay
icin beklentiler %0,6 diustlsle
85,2've geriledi. Onimiizdeki
12 ay i¢in genel ekonomik
duruma iligkin beklentiler Aralik
ayinda %1,8 digtu.

Reel Kesim & Tiiketici Gliven Endeksi

110

100

50

—Reel Kesim Given Endeksi

1038

— Taketici GOven Endeks (saf eksen)

Sektorel Gliven Endeksleri

Misan 24

—Reel Sektor  —Hizmet Sektard

Aralk24

Subat 25

Wisan 25

Perakende

Arakk2s

insaat

Hisan 26



KREDi BUYUMESi

Kredi hacmi trend biiyiimesi yavaslarken, konut kredileri
diginda tiim alt gruplarda kredi faizleri geriledi

ftalik, Yilhklandirilmis Kredi

mesi (%, Toplam Mevduat ve Kredi mesi

P —

TCMB tarafindan haftalik agiklanan 0,00 —Mevduat BiyUmesi —Kredi BOylimesi

para ve banka istatistiklerine gére, 17 ) J000

Nisan ile biten haftada 23,8 trilyon 50,00

Tl'ye yikselen mali olmayan kesime “ 50,00

verilen krediler hacminde 55,6 milyar 40,00

TL artig gozlendi. Boylece mali 30,00

olmayan kesime verilen kredilerde 2000

yilbagindan bu vyana artis %10,3 10,00

seviyesine yikseldi. Ticari krediler .

108,6 milyar TLlik artis gosterdi. a8 A R 3 8 8 8 78 8 4 =
Tiiketici kredileri ise 66,5 milyar TL - E I : 8 E E % cj i
gerilerken, alt kalemlerde hireysel -z R T =07

kredi kartlari 47,5 milyar TL, ihtiyag

o "
kredileri 23,6 milyar TL, tasit kredileri Mevduat ve Kredi Faizleri (%) Kredi-Mevduat Spread

0,6 milyar TL gerilerken, konut —Tiiketici Kredisi —Ticari Kred! TL Mevduat 20,00 Spread  —Ortalama kredi Faizi  —Mevduat Faiz 80,00
kredileri 5,3 milyar TL yikselirken, 3: 15,00 70,00
tagit kredileri 0,2 milyar TL azaldi. 1y 60,00
" v 10,00 .
Kredi alt gruplarina gore trend 60 50,00
biiylime oranlanna bakildiginda, ticari 50 5,00 40,00
kredilerde %28,7'ye dusus yasanirken, a0 30,00
tiketici kredilerinde %32,4'e, bireysel po
w3l d'e, ! 20 ...\.M—/{— 20,00

kredi kartlarinda da %40,5'e yukselig 10 5,00 1000
gorulda. 0 1000

S A a8 n a
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TAHVIL PiYASALARI

EUROBOND

EUROBOND - =
Bono-Eurobond Son Haftalik  Yilbagindan

Turkiye'nin 5 yilhik Dolar cinsi

CDS risk primi 4 bp azahsla 250 1YY o (69 bps) (377 bps)
bp seviyesine, Kasim 2036 Y TRL 8.9% (84 bps) (163 bps)
vadeli 10 yillik Eurobond faizi 1 4py TRY M.2% (15 bps) 219 bps
bp azalisla %7,19 seviyesine _
geriledi. 5Y Eurobond$ 6.2% {3 bps) (15 bps)
10Y Eurobond$ T.0% {1 bps) (13 bps)

ANH ——AED1FH, ABD 101 Braskaven



HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR

Yurtdisi tarafinda gectigimiz haftada da iran-

ABD/israil savagini bitirmeye ybdnelik miizakereler GELISMIS ULKELER GELiSMIS ULKELER

giindemdeydi. Bu dogruttuda ABD, iran’a bir taslak Nasdag | [EES Japonya . o
sunmustu. The Wall Street Journal'in haberine gore Japanya | JEE Nasdaq I 20%
Iran ABD've, yilksek oranda zenginlestirilmis S&P . 2 S&P | 3t
uranyum stokunun bir kismim dglinct bir ilkeye Almanya | EEH3 Dow Jones I32%

aktarmay teklif etti, ancak nikleer tesisles okme Fransa ingiltere | JEEE
fikrini reddetti. Trump ise bu teklifin "kabul edilemez” Dow lones ‘ Almanya 8% |
oldugunu belirtti. Bu gelismenin ardindan Brent ingiltere e | Fransa -1a% |
petrol vadeli iglemleri yiizde 4,2'ye kadar yikselerek ggismeTE OLAN OLKELER GELISMEKTE OLAN ULKELER
wvaril bagina 105,54 dolara gikarken spot altin, yizde
0,6 diisisle ons bagina 4.684,32 dolara geriledi. Bu Giney Kore [ e Gilney Kore e 6%
gelismelerin yani sira 13-15 Mayis tarihlerinde BIST 100 . BIST 100 I :: -
Trump'in  Cin ziyareti gerceklesecek. Ziyarette Meksika Brezilya
taraflanin, ekonomi ve ticaret konulanmin yani sira cin Polonya
Iran Savagi ve ABD'nin son donemde biylik gapl Giiney Afrika Meksika
silah satislanina onay verdigi, Gin ile egemenlik ihtilafi Polonya Cin
|g;|ndek-| Tayvan a- iliskin sorunlan da ele almas! Cek Cumburyeti 55 | Glney Afrika
bekleniyor. Bu gelismeler 1siginda S&P 500 endeksi tndonerya  -Lo% ] Cek Cumhuriyeti
gegtigimiz haftay %2,3 yikselisle 7.398 seviyesinden Arjantin

Hindistan 13 [
tamamladi. Hindistan

sreziya 17% i

Endonezya
Arjantin 2,2 [l ¥

- o - - - o 0% -20% 0% 20%  40%  60%  BO%  100%



BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

Endelsler | XUTUM | XBANK ___XUSN | XU030 __XUO50 ___ XUL00 ___XYUZzO

Piyasa Degeri (bin TL) 20.779.747 2.390.468 5.459.317 10.474966 11.964.218 14.639.290 4.164.324 6.140.456
Piyasa Degeri (bin USD) 460.181 52947 120897 231970 264949 324189 92220  135.991
BIST 100 endeksi haftay
9%5,22 yukarida ve 15.062 Halka Agk Piy. Deg. (bin TL)  6344.059 615085 1792531 3.401.301 3.837536 4.608418 1207.117 1735641
puan seviyesinden Halka Agik Piy. Deg. (bin USD) ~ 140.433 13624 30636 75322 84983 102.054 26732 38438
tamamlayarak poszitif bir Halka Agiklik 31% 26% 33% 32% 32% 31% 29% 28%
goriinti cizdi. Toplam i¢indeki Pay 100,0% 9,7% 28,3% 53,6% 60,5% 72,6% 19,0% 27,4%
Aylik Getiri 11% 1% 10% 11% 12% 10%
YBB Getiri 33% 37% 41% 38% 34% 17% 32%
1 Yillik Getiri 68% 51% 55% 69% 65% 62% as% e
F/K 19,2x 5,4x 102,6x 13,3x 13,7% 16,1x 33,4x 35,9x

P/DD 1,5x 1,1x 1,7x 1,4x 1,5x 1,5x 1,8x 1,5x



CDS VE BORSA ISTANBUL KARSILASTIRMASI

CDS & 10 yillik Tahvil Faizi Dolar bazl XU100 & CDS

—CDS —10Yillk Tahvil —CDS —XU100 ($)

s 4 N L. 800 40,0 800 400
Tiirkiye’'nin 5 yillik Dolar cinsi

CDS risk primi 4 bp azaligla 700 35,0 700 350
250 bp seviyesine, Kasim 2036
vadeli 10 yillik Eurobond faizi
1 bp azalisla %7,19 seviyesine 500 30 500 250
gerilerken CDS cephesindeki

digts bankacilik endeksini o il e
pozitif etkilemektedir. 300 150 300 150
200 10,0 200 100

100 50 100 50

0 0,0 o 0

Ocak 23
Eyldl 23
Ocak 24

z 24

Kasim 23
Ocak 26
Mart 26
Ocak 23

Kasim 23

Eyldl 25

Eylil 24
Kasim 24

Kasim 25
Ocak 26

Temmuz 23
Temmu
Temmuz 25



BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSi GETiRILERi

4 Mayista agiklanan enflasyon verisi sonrasi Borsa istanbul Sektdr Endeksi Getirileri (Haftalk) Borsa istanbul Sektdr Endeksi Getirileri (YBB)

bazi kurumlann enflasyon beklentilerini yukan
yonld revize ettigini goriyoruz. Ornegin Bank of

Fin. Ki. Faktaring I 235

America’'nin(BofA) Turkiye icin enflasyon raporu Metal Ana I 113
yayimladi. BofA raperda, nisan ayi enflasyon Biligm I 106 Teinalof I 00
verilerinin  beklentilerin uzerinde gelmesinin Metal Esya, Makina I o Biligm I
ardindan yil sonu enflasyon tahminini yzde Gida, igecek . 7.5 Metal Ana . 23
28,5'ten yiizde 30'a yilkselttigini ve TCMB'nin iletiim I 59 Metal Esya, Makina L e
politika faizlerini uzun bir sire daha sabit insaat I s Ingaat 03
tutacagini dngdrdiigini belirtti. Bu tahminde Madencilik I s Kimya, Petral, Plastik Bl o
Brent petrol fiyatlanindaki artigin etkili oldugu Hold. Ve Yat . s Sinal s
vurguland. Sinal I Gida, igecek B 31
Ticaret I s Ticaret M ::6
YI'JKSFTK gglen enflasyon verisine ragmen Men. Kym. ¥. 0. . s Orman, Kagit, Basim . e
ABD/lsrail-lran savasinda bang umudunun Sigorta . Elektrik W e
belirmesi sonucu BIST-100 endeksinde bir Gayrimenkul Y.0. s Gayrimenkul ¥.0. o
yokselis gordOk. Ulastrma ve faktoring Teknolgji i Turizm W 2
endeksleri negatifken genel anlamda pozitif bir Hizmetler . Hizmetler W 25
gorintd hakimdi. Turizm o iletigim W s
Orman, Kait, Basim 7 Mali | eIk
Banka | EX Tag, Toprak | eIk
Tekstil, Deri I s Kobi Sanayi W s
Elekrik I :: Sigorta W 2s
Mali | JEF] Madencilik B s
Kobi Sanayl W 21 Men. Kiym. Y. 0. B 15
Kimya, Petrol, Plastik | [N Hold. ve Yat B 10
Tas, Toprak W s Ulagtirma o
Ulagtirma 05 | Banka |52
Fin. Kir. Faktoring.7,7 | EEEEEEE Tekstil, Deri  -0,5

E“a Ziraat Portfdy 10,0 0,0 10,0 200 50,0 0,0 500 100,0 150,0 200,0 250,0 300,0



XU100 HiSSELERi LATIFELE GETIRILERI

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

Sira Hisse Haftahk Getiri (3¢) Sira Hisse Haftalik Getiri (%) Sira Hisse YBB Getiri (%) Sira Hisse YBB Getiri (%)

; ) 1 HEKTS 100 TUPRS |85 0 1 TKFEN 100 BUCIM
BIST"te makroekonomiye 2 ooas oonuow 63 [N 2ses 59 ok
dair gelismelerin dikkatle 3 EREGL 5 o Ensa 590 | 3 SKBNK 1 3483 98 EGEEN
izlendigini gériiyoruz. 4 KARTN | s7poio 54 [ 4 TATGD | Tt 97 parsn  -pa2

5 CCOLA B s 96 FROTD  -4,6 [ 5 GUBRF | TR 96 NTHOL  -Baa
6 TATGD 95 KORDS  -4,5 [ | & EREGL B s o5 esen -390 NN
7 GUBRF | A 04 OYAKC -3 [ 7 ALGYO | R o4 TRk 34
& SKBNK B bss 93 IPEKE 4,0 [ | 8 HLGYO B 2202 93 konva  -20,7
9 INDES [ R 92 IsGv0 38 I | 9 0DAS B 2048 92 tavi.  -288 [
10 ALGYO [ o1 ISMEN 3.8 | 10 KROMD B 1003 91 gozoe  -285 [
11 BRISA [ 90 THYAD 33 [ | 11 PETKM B 1387 90 ianTs 281 [
12 sAsA | T 89 ISFIN 33 [ | 12 KARTN Bl 1147 89 1sGvo 274 [
13 YATAS B 7aa B8 KRVGD 32 [ | 13 INDES [ EEETYE 88 pesus  -272 [
14 MPARK B 6as 87 VAKBN 3,1 [ | 14 CCOLA Bl 1018 87 peke  -262 |
15 BRSAN Bl saa B6 IANTS 2,9 - | 15 BIMAS El 1009 26 Gapan 256 | N



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 yukar yonld bir
potansiyel tagimaktadir.

20000

18000

16000 -

14000 -

12000

10000

8000

o+
Eki 15

Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gére BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli

Haz16 Sub17 Ekil7 Haz18 Sub19 Eki19

. .
Haz20 Sub21 Eki2l Haz22 Sub23 EkiZ3

PUAN —— Hedef ——XU100

T T
Haz24  Sub2s

Eki 25

25



BLOOMBERG HEDEF FiYAT DEGISiMI

XU100 Hedef Fiyat XBANK Hedef Fiyat

Potansiyel (sa§ eksen) =——XU100 -——Hedef Potansiyel (sag eksen) —XBANK ——Hedef
20000 100%, 20000 80%
Bloomberg hedef fiyatlari ile 18000
” S 60%
bankalarin performansi 16000 80% 25000
arasinda makas giderek 4coo a0%
kapanmaktadir. Bununla 60% 20000
birlikte XBANK'da hedef e 20%
fiyatlarda da bir yiikselis 10000 ao% | 15000
gorulmektedir. 8000 o%
20% 10000
oo 20%
4000
0% 5000
av%
2000
o 60%

Aralik 2




XU100 & MSCI EM F/K

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

S M g BISTI00 F/K Bkontosu —BIST100 F/K
—BIST100 5y ortalama F/K ——MSC1 EM Sy ortalama F/K
—MSCIEM F/K BIST100 Sy artatama F/K iskentasu

. F/K Tiirkiye EM iskonto Potansiyel
Fls.t F/K ag.|A5|“ndan 4x carpan En Yook 73 10 as %
ile islem gorarken, MSCI En Disik 35 10,3 7% -26%
EM'e gore %62,5 iskontolu ortalama 49 136 6

A cari 46 125 -63% 6%
SEvretmektEd"- BDVIECQ 5 Ortalama iskontoya Daniis Garpani 46 -2%

yillik ortalamasinda
seyrediyor.

XU100 F/K XU100 F/K iskontosu

—BIST100 F/K ——BIST100 Sy ortalama F/K —sj2ntd —MSCI EM'e gdre BIST100 F/K iskontosu —5y ortalama iskonto —+/-2std

-30%
-a5%
-a0%
-a5%
-50% M
-55%

-60%

-E5%

-70%

75% 1
-80%




Sinai Endeksi cari F/K
acisindan 3,2x ile iglem
gdrirken MSCI EM'e gére
epey iskontolu
goriinmektedir.

XUSIN F/K iskontosu ise %76.

XUSIN & MSCI EM SINAI F/K
E " [

F/Kiskantosy —

e F/K

XUSIN F/K

—XUSIN F/K —+/-25td

ABustos 24

XUSIN & MSCI EM F/K iskontoya gére Potansiyel

FiK

En Yiiksek
En Dilsiik
ortalama

cari

Ortalama iskontoya Déniis Carpant

XUSIN F/K iskontosu

40% —MSCI EM Sanayiye gére XUSIN F/K iskontosu —5y ortalama iskonto
20%

0%

20%

40%

60% 1

80% W
100%

H ES- :3% £ 3= g, -3 é

Tirkiye

99
19
40
42

EM
20

14,2
175

iskonto Potansiyel

25%
-B9%
-66%
-76%

138%
-55%

-3%
41%




XBANK & MSCI EM BANK F/DD

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

EMISCI EM Bankalarina gore XBANK F/DD iskontosu ——MSCI EM F/DD

XBANKSy artilama /DD — AN F/oD
15 sy ortalama skeonto

P F/DD Tirkiye EM iskonto Potansiyel
Bar}kacnlk Sektori —12 ay En Vilksek 619 16 oo | 13
cari F/DD agisindan 4,3x ile En Digiik 1,04 67 -86% -60%

islem goriirken MSCI EM’e ortalama 305 87 -65%

N . cari 2,61 91 7% 17%
gore %56 iskontolu Ortalama iskontoya Déniis Carpani 3,16 2%

seyretmektedir.

XBANK F/DD

—XBANKF/DD  ——s/-20d




NASDAQ Piyasa Carpanlari

NA! Q cari F/SATIS NASDAQ piyasa ¢arpanlan farkh seviyelere gére potansiyel

F/Satis Potansiyel F/FAVOK Potansiyel F/K  Potansiyel Endeks Potansivel
. ——NASDAQ, F/SATIS ——NASDAQ Sy ortalama FIYAT/SATIS —_—42 EnYiksek 59 % 280 % 330 31% man o%
NASDAQ cari 6,3x F/Satis, . .5 I orall A B S Sl e
= . . ortalama 54 1B% 203 12% 278 10%
23x F/FAVOK, 23,8x ileri 7 can a6 30 251 man
doniik F/Kile 5 yillik N o — s
. 5 1200 35.000
ortalamalar civarinda A . 30000
s
: a8 A W 5 25.000
islem gormektedir. 4 bl 1000
2 . 15 000
400 10.000
1 200 5.000
0 0
N m H NN NN @mED MW oEE S %womomow g
NIANAAAAIRDIIIANLSS8
A EEEE R E R R R E R E R ERE R
2%2%3%21:@,553%21:5‘,55

NASDAQ cari F/FAVOK NASDAQ ileriye F,

—NASDAQF/FAVOK —NASDAQ 5y ortalama FD/FAVOK ~ —+/-2std —NASDAQF/K  ——NASDAQSyortalama /K —+/-2std FI

30,0 mm

25,0 3
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15,0 (™74 25 A
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00 10
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S&P500 PIYASA CARPANLARI

arkh seviyelere gére potansiyel

S&P500 piyasa ¢arpanla

S&P500 cari F/SATIS

Potansivel Endeks Potansivel
7% 7.6 o5

/K
56

F/FAVOK Potansiyel

Potansiyel
% w0

FjSatis
37

—SPS00 F/SATIS ~ ——SP500 Sy ortalama FIYAT/SATIS —+2/72>um En Viiksek
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o
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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 bulten Ziraat Finans Grubu tarafindan, kamuya ilan edilen veriler kullanilarak hazirlanmis olup;
sadece mdusterileri bilgilendirme amacini tasimaktadir. Bllten 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 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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