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ONE CIKANLAR

Kiiresel piyasalarda gectigimiz hafta enflasyon, tahvil faizleri ve jeopolitik riskler 6ne cikti. ABD’de Nisan TUFE verisi aylik %0,6, yillik %3,8 ile beklentilerin
Uzerinde gergeklesirken, enerji fiyatlarindaki %17,9'luk artis dikkat ¢ekti. Elektrik fiyatlarinin yillik %6,1 yiikselmesi enerji kaynakli ikinci tur enflasyon
baskilarinin giiclendigine isaret etti.

Fed tarafinda Kevin Warsh'in yeni Fed Baskani olarak onay almasi 6nemli bir gelisme olurken, giglii veriler sonrasi “yiksek faiz daha uzun stire”
beklentisi gliclendi. ABD 10 yillik tahvil faizleri %4,59'a yiikselirken, ABD ve Avrupa borsalarinda satis baskisi goraldi.

Yurt icinde gectigimiz hafta enflasyon beklentilerindeki bozulma ve biylime tarafindaki ivme kaybi 6ne cikti. TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi'nde yil
sonu enflasyon beklentisi %28,94e yiikselirken, 12 ay sonrasi beklenti %23,82 seviyesine ¢ikti. Ayni donemde dolar/TL beklentisi 51,57"ye ylkselirken,
buytime beklentileri asagi yonli revize edildi.Makro veriler ekonomik aktivitede kontrollii yavaslamaya isaret ediyor. Hizmet Gretim endeksi gliclu
gorinimini korurken, insaat Giretim endeksi 2022 sonundan bu yana ilk kez yillik bazda daralma kaydetti. Sanayi tarafindaki zayif goriinim stirerken,
hizmet sektorii bliyimeyi desteklemeye devam ediyor.Cari islemler dengesi tarafinda mart ayinda 9,7 milyar dolarlik agik gorultirken, yilhiklandirilmis cari
acik 39,7 milyar dolara yikseldi. Buna karsin turizm ve tasimacilik gelirlerinin glicli seyri hizmetler dengesi tarafinda destekleyici olmaya devam
etti.TCMB rezervlerinde toparlanma egilimi stirdii. 8 Mayis haftasinda toplam rezervler 171,5 milyar dolara yukselirken, swap hari¢ net rezervler yaklasik
39 milyar dolar seviyesine ulasti. Veriler TCMB'nin yeniden piyasadan ddviz alimi gercgeklestirdigine isaret ediyor.Finansal kosullar tarafinda kredi
buylimesindeki yavaslama devam ederken, ticari kredi faizleri %55 seviyesinin tizerine ¢ikti. Takipteki alacak oranlarinda 6zellikle bireysel tarafta ylkselis
dikkat cekiyor. Mevduat dolarizasyonu yeniden %40 seviyesinin lizerine ¢ikarken, yabanci yatirimci tarafinda hisse senedi ve tahvil piyasalarina sinirli da
olsa girislerin stirdig goriliyor.Maliye politikasi tarafinda ise enerji fiyatlarinin biitce tizerindeki etkisi daha gériiniir hale gelmeye basladi. Nisan ayinda
biitce acig 338,7 milyar TLye yiikselirken, esel mobil uygulamasi nedeniyle akaryakit OTV gelirlerinde belirgin diisiis yasand. Enerji siibvansiyonlarinin
onlimizdeki donemde biitce tizerinde baski olusturmaya devam etmesi bekleniyor.



BIST100 saticill...

BIST 100 endeksi haftayi
198,4 milyar TL ortalama
hacim ve %4,61 kayipla
14.367 puan seviyesinden
tamamladi.
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TAHVIL BONO PiYASASI

Tahvil piyasasi karisik
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Dolar/TL hafif yukanda
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Ons Altin asagida...

Ons altin tarafinda diizeltme
streci simdilik devam ediyor.
Enerji fiyatlanindaki hizhh artsin
enflasyon endiselerini
koriiklemesi ve Fed'in bu yil faiz
indirimine gitmesi beklentilerini
azaltmasi, ons altin fiyatim
baskilayan ana nedenlerden biri
olarak éne cikiyor. Ons altin fiyah
4513 dolardan islem
gérmektedir.
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YURT DISI GELISMELER

ABD UFE %6,0'ya yiikseldi...

ABD TUFE enflasyonu %3,8'e
sigradu...

ABD'de UFE enflasyonu Misan ayinda %1,4 olarak gerceklesirken, %0,5 olan piyasa beklentilerini asti. Buna bagh
olarak, yillik manset UFE, bir ay 6nceki %4.3'ten Misan ayinda %6,0'ya sicradi ve Aralik 2022'den bu yana en ylksek
seviyeye ulastl. Bu arada, willik cekirdek UFE enflasyonu bir ay &nceki %4,0'dan %5,2'ye yikselirken, aylk cekirdek
enflasyon 1,0 ile %0,2 olan pivasa beklentisinin Uzerinde gerceklesti. Enflasyondaki hareketin biyik bir kismi savas
ve bir yil 8nce getirilen giimrik vergilerine atfedilse de, UFE verileri fiyat baskilarimin genis tabanh cldugunu
gosterivor. Hizmetler endeksi %1,2 artarak Mart 2022'den bu yvana en biyik ayhik artisi kaydetti. Bu artisin Ugte ikisi
ticaret hizmetlerindeki %a2,7'lik artisa baglyd), bu da giimriik vergisi maliyetlerinin fivatlar Uzerinde daha biyik bir
etki yaratmavya basladiginin bir isareti olabilir.

ABD'de Nisan ayinda TUFE enflasyonu pivasa beklentileriyle uyumlu olarak %0.6 olarak gerceklesti. Buna bagh
olarak, willik genel enflasyon Mart ayindaki %3.3'ten Nisan ayinda %:3,8'e sicradi ve Mayis 2023'ten bu yana en
yilksek seviyeye ulasti. Bu arada, willik cekirdek enflasyon bir ay 6nceki %2.6'dan %2 8'e yikselirken, aylik cekirdek
enflasyon %0.4 ile %0,3 olan pivasa beklentisinin Gzerinde gerceklesti. Enerji endeksi Nisan ayinda %:3,8 artarak
aylik tim kalemlerdeki artisin %40'ndan fazlasim olusturdu. ¥ilhk enerji enflasyonu Misan ayinda %17.9'a
yilkselirken, benzin fiyatlan %284 arth. Konut endeksi de Nisan ayinda %06 arthis gosterdi. Gida endeksi, evde
titketilen gida endeksinin 20,7 ve disanda tiiketilen gida endeksinin %50,2 artmasiyla birlikte ay icinde %0,5 yikseldi.
Ay icinde artis gosteren endeksler arasinda ev esyalan ve isletme giderleri, ucak biletleri, kisisel bakim, givim ve
egitim yver aldi. Buna karsiik, veni araclar, iletisim ve fibbi bakim endeksleri Misan ayinda disis gésteren baslica
endeksler arasinda yer aldi.



Mart ayinda 9,7 milyar
dolarlik agik...

Beklentilerde belirgin
bozulma...

Mart ayinda cari islemler dengesi, pivasa beklentisi olan 9.4 milyar dolann tzerinde, 9,7 milyar dolarlk bir acik
verdi. Gegen vilin ayni ayinda kaydedilen 4,9 milyar dolarlik agiga kiyasla, 12 ayhk kiimlatif cari islemler agig
bir ay 6nceki 35,0 milyar dolardan 39,7 milyar dolara (GSYiH'nin yaklasik %2.4'0) genisledi. Cekirdek cari
islemler dengesi (enerji ve altin harig), bir yil Gnceki 0,6 milyar dolarlik fazlaya kiyasla 3,9 milyar dolar agik verdi.
Buna bagh olarak, 12 aylik hareketli ¢cekirdek fazla, Subat ayindaki 31.2 milyar dolardan 26,7 milyar dolara
geriledi. Mart avinda ihracat yilhk bazda %7.4 diserken, ithalat %6104 arth; dis ticaret agig ise 4,9 milyar
dolardan 9,5 milyar dolara yukseldi. Ote yandan, turizm gelirleri bir énceki ay kaydedilen %11,9'luk artisin
ardindan Mart ayinda villk bazda %3,6 arth. Birincil gelir dengesi 2,5 milyar dolarlik net cikis kaydederken,
ikincil gelir dengesi 246 milyon dolarhik net gikis kaydetti. Cari islemler agigimin 2026 sonuna kadar 50 milyar
dolari asabilecegini 6ngoriyoruz. Ancak, Orta Dogu'daki uzun sureli jeopolitik gerilimler ve petrol ve dogal gaz
fiyvatlarinin yiiksek seyretmesi durumunda, agik 60 milyar dolarn asabilir.

Mayis ayl Piyasa Katlimalan Anketi'ne gére, wil sonu TUFE enflasyon beklentileri bir 6nceki ayin %27.53
seviyesinden %28,94'% yikselirken, 2027 sonu beklentileri ise %20,13'ten %:21,07'ye cikt. Piyasa kathmalar,
Mawis awi icin aylik enflasyon oramimin %1,89 olacagimi, sonraki aylarda ise %1,52 ve %1,62 olacagini
dngarmektedin 12 ayhk ileriye déniik enflasyon beklentileri bir énceki anketteki %23.39'dan %23.82've
yilikselirken, 24 ayhik enflasyon beklentileri %18,02'den %18,43'e kétllesti. Kabhlhimalarin 2026 vil sonu politika
faizi beklentileri, Nisan anketindeki %32,94'ten %33,96'va belirgin bir artis gbsterdi. 2026 sonu USD/TRY déviz
kuru beklentisi 51,57 olarak belirlendi. Buylime gérinumiine iliskin olarak, katilimalar 2026 yili GSYiH buyiime
beklentisini %63,3'e revize ederken, 2027 yilinda ekonomik blyUmenin %e4,1%e ulasmasini beklivorlar. Cari
islemler dengesi tarafinda, 2026 yil sonu cari acik tahmini 47,8 milyar dolara (Mart: 31,7 milyar dolar, Nisan:
44,3 milyar dolar) dogru belirgin bir sekilde yukar yénli revize edilirken, katihmalar 2027 wilinda cari agigin
41,6 milyar dolara gerileyecegini 6ngtrmektedir.



MAKROEKONOMi

BUYUME

Yilin dérdiinci geyreginde GSYIH biydimesi yillk R
bazda %34 olarak kaydedilirken, bu rakam =IMF =

piyasa konsensidsi olan %3,8'in biraz altnda

kaldi.  Mevsimsellikten arndinlmis  geyrek
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MAKROEKONOMi

Enflasyon & TCMB Beklenti Anketi Beklentileri TUFE, Gekirdek Enflasyon, UFE
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MAKROEKONOMi

BUTCE

BUTCE Yilliklandirilm s Biitce ve Nakit Dengesi (mir TL) Yurt i¢i Borg Odeme Projeksiyonu (mn TL)
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CARI DENGE

Mart ayinda cari islemler dengesi
9,7 milyar dolar agik verirken,
yilliklandirilmis  cari  agk 39,7
milyar dolara yiikseldi. Enerji ve
altin harig cekirdek cari denge ise
3,9 milyar dolar acik verdi. Dig
ticaret aqigindaki yiiksek seyre
ragmen hizmet gelirleri cari
dengeyi desteklemeye devam
eti.  Ozellikle  turizm  ve
tasimacilik gelirleri Gne cikarken,
hizmetler dengesi yillk bazda
63,1 milyar dolar fazla wverdi.
Mevcut gériiniim enerji fiyatlan
ve dis ticaret tarafindaki baskinin
sirdiigiine isaret ederken, hizmet
gelirleri  cari  ack (zerindeki
baskiyr sinirlayan  ana  unsur
olmaya devam ediyor.
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MAKROEKONOMIi GOSTERGELER

Tirkiyve've iliskin gerceklesen
ve QWP tahmini olarak bazi
makroekonomik gbstergeler
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Kisa Vadeli D15 Borg Stoku & Briit Rezerve

Rezervlerde toparlanma..

8 Mayis haftasinda TCMB
rezervlerinde gilgll  toparlanma
devam eftti. Toplam rezervler
haftalik bazda & milyar dolar
artarak 171,55 milyar dolara
ylkselirken, brit déviz rezervleri
60,6 milyar dolar, altin rezervieri
ise 111 milyar dolar seviyesine
¢ikh. Met uluslararasi rezervler 55

TCMB Rezervler (mir USD) & Swap Payi (%)

ubat 26
Mart 26
lisan 26

Ocak 26

Kasim 23

milyar dolara yikselirken, swap

harig net rezervier de 39,2 milyar TCMB Rezervier (mir USD) Yurt dixt Yeriesik Port{ly Yatinmian mn LSD)
2000 B e DI

5

dolar seviyesine ulash. Rezerv
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olurken, hesaplamalar TCMB'nin
ilgili haftada piyasadan yaklasik 1,5
milyar dolar déviz alimu
gergeklestirdigine  isaret  ediyor
Buna ragmen yil basindan bu yana
toplam déviz satisimin halen 31,5
milyar dolar seviyesinde
bulundugu géril Uyor.




DOLARIZASYON & REEL EFEKTIF DOVIZ KURU
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gorlyoruz. Bu oran,
gercek kisilerde %46,7'ye
geriledi. tuzel Kisilerde
%36,7'ye, resmi ve diger . I R
kuruluslarda %12,2
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Politika faizi %37...

TCMB Para Palitikas Kurulu
toplantisinda politika faizini piyasa
beklentileri dogrultusunda %370
seviyesinde sabit tufttu. Banka,
gecelik borg verme ve borglanma faiz
oranlanm da sirasiyla %400 ve
%35,5 olarak degistirmedi. Artan
jeopolitik riskler ve devam eden ig
sivasi belirsizlikler, TCMB'nin faiz
koridorunun asimetrik yapisini
koruyarak bir kez daha temkinli

davranmasina neden olmus
goriiniiyor.  Beklenildigi  gibi, son
jeopolitik gelismeler 151giInda

agiklama metni revize edilirken,
genel ton hafif givercinden hafif
sahine dogru kaydi Banka ayrica,
enflasyon goranumindeki
bozulmanin devam etmesi halinde
para politikasi durusunun daha da
sikilaghirilabilece gini vurguladi.

Turkiye Reel Faiz TLREF
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BASABAS ENFLASYON ORANLARI

10Y Breakeven 2Y Breakeven

Soresd =107 Breakewsn = 10y Benchmadk Smread eV Bresheven .2V Berchmark

2 ve 10 yilliklarda hazine o *
tahvil getirisi ve enflasyona -
endeksli tahvil getirisi

arasindaki makasin agilmaya

-
devam ettigi goriliyor. =
» =
15
20
10
10




YURT DISI YERLESIK PORTFOY YATIRIMLARI

Her iki piyasaya da para girdi...

Yurt disi Yerlesik Portfy Yatinmlan (mn USD) Yurt disi Yerlesik DIBS Yatinmlan
rbige e DS {4 it i) § et o

i

8 Mayis haftasinda yabanc

yatinmcilann  Tirk varliklarina f
ilgisinin  strdigt  gorildi. , ;
Yabancilar hisse senedi tarafinda - o

214,5 milyon dolar, devlet tahvili e

tarafinda ise 120,8 milyon dolar !

net alim gerceklestirdi. Béylece 2090 55550 : 55 :
haftalik toplam TL cinsi portfoy _ | _

girisi 301  milyon  dolar
seviyesinde olustu. Ozel sektér . . # b .

tahvilleri tarafinda ise sinirli ¢ikis W

gorildi.




Politika faizi %37'de L vermesi |

erim Egrisi

ece

s 240
s 230
. 220
TCMB Para Politikasi Kurulu 2 | 210
toplantisinda politika faizini
piyasa beklentileri -
dogrultusunda %37,0 e
seviyesinde sabit tuttu. °
n Hafta SwapE, S —5on Hafta
50 o 45 04
45
40
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gerileme...

Tiiketici Giiven Endeksi aylik
bazda %1,8 diisiisle 83,5'e
gerilerken, yillik bazda %2,7
artis kaydetti. Aralik ayinda
hanehalkimn meveut durum
endeksi %624 diisiisle 67,9'a
gerilerken, énimizdeki 12 ay
icin beklentiler %0,6 distisle
85,2'ye geriledi. Ontimiizdeki 12
ay icin genel ekonomik duruma
iliskin beklentiler Aralik ayinda
21,8 disti.

& Tuketici Gliven Ende

110

10




KREDi BUYUMESi

13 haftalik, Yilllklandirilmis Kredi Bilylmesi (% Toplam Mevduat ve Kredi Bllylimesi

Tokstiel —kon | S————

Kredi Buylumesi

—rad

—ted ua
8 Mays haftasinda kredi biiylimesinde
yavaslama egilimi stirerken, finansal
sikihk korunmaya devam etti. Mali
olmayan kesime verilen toplam kredi
hacmi 24,2 trilyon TL'ye yiikselirken,
haftalik artis 57,1 milyar TL oldu. Ticari
krediler 111,3 milyar TL arhis
pisterirken, tiiketici kredilerinde 36,6
milyar TL daralma gériildii. Gzellikle
bireysel kredi kartlari tarafindaki
perileme dikkat gekti.

verilere gore trend kredi biyiimesi
%26, 3'e gerileyerek gegen yilin ayni
ddneminin altina indi. Ticari kredi faizi
ise 2,1 puan arbigla %55 4 seviyesine
yiikseldi. Takipteki alacak oranlannda

@zellikle bireysel tarafta bozulma 50 500
devam ederken, toplam NPL orani
9%2,78'% yikseldi. Mevduat tarafinda
ise TL mevduatin pay gerilerken
dolarizasyon orani yeniden %405

23
24
Kazim 24

Subat
Subat
Kasim 25
Subat 26

alama Kredi Faiz

s Ticari Krad TL
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TAHVIL PiYASALARI

EUROBOND

Tilirkiye Eurobond Piyasalari Eurobond Pivasasi

EUROBOND

Tirkiye'nin 5 yillk Dolar cinsi Bono-Eurobond Son Haftallk  Yilbagindan i
CDS risk primi 8 bp artisla 242 1YTRY 410%  32bps  35Tbps
bp seviyesinden, Kasim 2036 2YTRL 42.4% 172 bps 515bps (
vadeli 10 yilik Eurobond faizi 15 10Y TRY 18.0% 141 bps 605 bps w
bp artisla %7,26 seviyesinden
islem gordi. 5Y Eurobond$ 6.6% 27 bps T1bps

e



HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR Borsa Getirileri (Haftalik) Borsa Getirileri (YBRB)

Kiiresel hisse piyasalarinda gectigimiz hafta sabis

baskisi &ne gikh. ABD'de beklentilerin lizerinde GELISMIS ULKELER GELISMI§ OLKELER
gelen enflasyon verileri ve yikselen tahvil faizleri S&P | 0% Japonya
sonrasi “yliksek faiz daha uzun siire” beklentisi Nasdaq Nasdaq

-]

giiglenirken, risk istahinda zayiflama gérildi. ABD

P . . , - . Dow Jones 3 | SEP
10 yillik tahvil faizleri %4,59 seviyesine yiikselirken, Ingitere ol Do Janes
Masdag %1,54, 5&P 500 %1, 24 ve Dow Jones %1,07 P Ingitere
diisiisle haftayr tamamlad. Gzellikle teknoloji o v
hisselerinde yapay zek3 temasi destekleyici olmaya Fransa | Amanya
devam etse de, faiz baskisi genel piyasada satislar Japonya [ E— Fransa
artird. GELISMEKTE OLAN OLKELER GELISMEKTE OLAN OLKELER
Awvrupa borsalarinda da benzer sekilde negatif .
ghriniim izlendi. Almanya DAX endeksi 32,07, Euro Gek Qumhuriyeti B o Giiney Kore
Stoxx 50 endeksi %1,81, Fransa CAC 40 endeksi Polonya a BIST 100
%1,60 ve Ingiltere FTSE 100 endeksi %1,71 geriledi. Hindistan | Polonya
Yeni haftaya Asya piyasalari da genel olarak zapf Arjantin Brezilya
basladi. Cin'de agiklanan zayf makro veriler Gin Meksika
biiyiime endiselerini arbirirken, jeopolitik riskler ve Meksika — Gin
yiikselen enerji fiyatlan kiresel piyasalarda baski Bre-zilya a7+ Gilney Afrika
unsuru olmaya devam ediyor. Giney Kore ] ek Cumhuriyeti
Gilney Afrika o Arjantin
BIST 100 -63% | Findistan

Endonezya -2

a0 20 o ' a0 i a0 100

Endonerya 2.5+ [

1 & &

q



BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

Endeislr [UTUM [ XBANK XUSN | XS0 X630 XUIoo X0 xtumy

Piyasa Degeri (bin TL) 19.591.699 2.275.881 5.208350 9.660.520 11064367 13.579.303 3.918784 6.012.396
Piyasa Degeri (bin USD) 431.663 50.154 114752 212.844 243775 299.185 B86.340 132.478
Endekste aylik kazang
%0'81 Se\fiyesinde Halka Acik Piy. Deg. (bin TL) 5.997.553 579.181 1712868 3.161.508 3.574.991 4.300.055 1.138.547 1.697.498
olmakla blrllkte, son bir Halka Agik Piy. Deg. (bin USD)  132.143 12.763 37.73%9 69656 78766 94.741 25.085 37.402
yllllk kazang ise %50,58 Halka J\\ﬂ?lk.hk . 31% ) 25'5"&: 33'5"6' 33'5"6' 32'5"6' 32'5"6' 29'5"6' 28%'
seviyesinde yer allyor. Toplam igindeki Pay 100,0% 7% 28.6% 527% 59.6% 71.7% 19,0% 28,3%
e G e R I —
Ayhk Getiri -3% -4% -5% -4% -2% 0%
YBB Getiri 26% 0% 31% 31% 28% 25% 10% 28%
1 Yillik Getiri 53% 32% 44% 51% 47% 45% 31%
F/K 17,9x 5,6x 834x 12,3x 12 6x 14,8x 29,7x 33,1x

P/DD 1,4x 1,1x 1,6x 1,3x 1,3x 1,4x 1,7x 1,4x



CDS VE BORSA ISTANBUL KARSILASTIRMASI

CDS & 10 yillik Tahvil Faizi Dolar bazh XU100 & CDS

=05 e 10 Yillik Tahwil —CD5  —XU 2D (5]

Tirkiye'nin 5 yillik Dolar cinsi
CDS risk primi 4 bp azalisla 700 ;350
250 bp seviyesine, Kasim 2036
vadeli 10 yilhk Eurobond faizi

1 bp azahsla %7,19 seviyesine 500 0 500
gerilerken CDS cephesindeki

disiis bankacilik endeksini “ “ !
pozitif etkilemektedir. 300 150 300
200 b

Arahbik 24




BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSi GETiRILERI

Borsa istanbul Sektsr Endeksi Getirileri (Haftalik) Borsa istanbul Sektdr Endeksi Getirileri (YEB)

. 2 Fin. Kir. F4 I 190

Haftaya pozitif bir aclisla N2 i I 7.0

PR B8t eiigm [ 7.0
baslayan ve Pazartesi gunu - Metzime RN 495
15.000 seviyesinin Uzerinde Jos ya,Maiina [ 0.3

Bili - Inga: 3
kalmaya devam  eden o Em - rat I 35
Metal Egya, Makina SEN |

endeks, Sali guninden iz 14 W
itbaren hem jeopolitik i;:
haber akisi hem de Kkar 21 m
realizasyonu etkisiyle gelen 2“ -
satislar sonucunda kademe 25 M
kademe gerileyerek haftay 1=
kayipla bitirdi. B
34

44 N

47 R

51

Sy —

ey —

55—

5.3
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XU100 HiSSELERI LATIFELE GETIRILERI

XU100'e relatif Getiriler (Haftalik) XU100% relatif Getiriler (YER)

Swra Hisse Haftalk Getiri (33 ~ Sira Hise Haftalik Getiri (%) Sira Hisse YBB Getiri (3) Sira Hisse YBB Getiri (%)
i 1 KORDS 45,99 100 sasa [157 1 THFEN 5253 100 EGEN  [42.2
BIST te makroekonomiye 2 ALGYD [ 19.54 FFBRSAN 96 [ ] 2 AIGYD [ 5146 99 0WAR f0F ]
dair gelismelerin dikkatle 3 KARSN [ he04 98 EGGUE 96 [ | 3 SKBNK [ 48,40 sspUCIM 53 |
izlendigini gériiyoruz. awom [ w2 IITEN 59 akoRDS [ 4719 | STNTHOL 4B |
5 KRVGD [ 1283 96 YATAS 6.3 — 5 TATGD [z 96 PARSN 337 |
& TATGD ] un 95 BAGFS 6,2 ] & ASELS [ 40,39 FETAVHL 323
7 VERUS [ wes 54 IHGM  -6,2 — 7 GUERF 3390 94 KONYA 305 [ ]
& PETKM [ 1027 93 IHAS 50 — & EREGL [ 30,37 93 BSEN a7
9 SKBNK [ wo7 92 AKIM 51 ] 9 KROMD 30,36 92 TIRMK 287 [ |
10 GSDHO [ 9,52 F1TAVHL 47 [ ] 10 PETKM [ 2556 F1HLS 278 | ]
11 JANTS [] o7 90 EGEEN 4.5 [ 11 HIGYD [ 541 SOPGSUS 7R [ ]
12 FENER [ ] 44 89 TCELL 4.3 1 12 KARTN [ 1 89 GOIDE 272 | ]
13 TTRA ] == 88 POLHD 3.9 1 12 BIMAS [ 2841 BBERSAN 268 [ |
14 KARTH ] 92 B7 CIMsA -39 1 14 ODAS [ |18.27 B7 GARAN 262
15 15GYO [ ser 86 EKGYO  -32 1 15 VERUS [ ] BGCEMTS 285 [ |



Modele gbre BIST 100
endeksinde yukselis
beklentisi bulunuyor...

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

25000

Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gére BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli
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BLOOMBERG HEDEF FiYAT DEGISIMI

XU100 Hedef Fiyat XBANK Hedef Fiyat

- Potansipel {saf eksen] —XU100 ~—=Hedaf Lo Potansiyel (safeksen] «——XBANK ~——Hadaf -
Bloomberg hedef fiyatlan ile
bankalarin performansi 00 HEE 25000
arasinda makas giderek 405
kapanmaktadir. Bununla 60%
birlikte XBANK'da hedef . 208
fiyatlarda da bir yiikselis AT 15000
gorilmektedir. 10000 0%

il .
5000 o .
S A0%

-G0%




XU100 & MSCI EM F/K

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

- MECIEM ' give B IST100 F/ Kishontosa e B5 T 00 FAHC
o BEST 100 3y ortalama F/K 50 BM 3y artdama FAK
e MSCIEM F/KC B TY0 ¥ ontalama /K ihonto z
. FK Tarkiye EM iskonto Potansiyel
Bist F/K agisindan 4,6x En Yilksek 7.3 18,0 455 57%
carpan ile islem goriirken, En Dilsitk 35 w3a -7 -26%
. .. ortalama 4.9 13,6 - 645
.MSQ EMe gére 5663 ) ai a6 125 -6 66
iskontolu seyretmektedir. Ortalama iskontoya Déniis Garpani 4.6 2%

Bdylece 5 yillik
ortalamasinda seyrediyor.

XU100 F/K XU100 F/K iskontosu

e WS CI EM e giire BISTI00 F/K iskontosu -—5y ortalam aiskonte —+/-2std

ST FE ——EETR0 Xy enadama R e

- | ': maMUN | A
Tl B A ’

%

Subat 26
Maye




XUSIN & MSCI EM SINAI F/K XUSIN &MSCI EM F/K iskontoya gére Potansiyel

. . . FK Tirkiye ~ EM  iskonto Potansiyel
Sinai Endeksi cari F/K EnYilksek 9.9 20 % 138%
m 4 2%i |§|§m [En Diilgiik 19 72 -B7% -55%

[ : J§ N - ortalama 4.0 142 -66%
gorlrken MSC| EM'e gére cari 42 s e | -
Ortalama lskontoya Dénils Carpani 4] 485

epey iskontolu
goriinmektedir.

XUSIN F/K iskontosu ise %76.

XUSIN F/K XUSIN F/K iskontosu

A0% ~—MSCl EM Sanayiye gire XUSIN F/K isk ontosu —Syortalamaiskonto

—XUSIN FB —rty-Tstd




XBANK & MSCI EM BANK F/DD

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

-5 CIEM Eankabinmg g XEARK F./OD o0t o u b5 CIEM F /DD
NEANH 3 ortdama F/OD e NEANH DD
Yy ortalama ishonto

e F/DD Tirkiye EM iskonto Potansiyel

Bankarilik Sektérii -12 ay En Vitksek 619 106 2% 197%
cari F/DD agisindan 2,61x ile En Dilsiik 104 67 -B6% -60%

. -~ B ortalama 3,05 B7 -65%

Ls{em gawus%u MSCIEM'e cari 2a1 o1 o | 1
gare %71 iskontolu OrtalamaiskontoyaDniigGarpari 3,16 21%
seyretmektedir,

XBANK F/DD
e NEANK F/DD /23t




AQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ cari F/SATIS

NASDAQ cari 6,6x F/Satis,
23x F/EAVOK, 23x ileri

~——NASDAQ F/SATIZ

——NASDAQ Sy orta

mi

a FIVAT/SATIS

— 25

doniik F/K ile 5 yillik
ortalamalar civarinda
islem gormektedir.
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NASDAQ cari F/FAVOK

—NASDAG FFAVOK

20,0
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NASDAQ piyasa ¢arpanlari farkh seviyelere gre potansiyel

En Viksek
En DUk
ortalama

Ffsaby  Potansivel  FFAVOR Pommsivel
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S&P500 PiYASA CARPANLARI

00 cari F/SATIS 5&P500 piyasa carpanlari farkh seviyelere gbre potansiyel

E F/Sat Pn‘.auml F/FAVOR Ihtmslyel FK  Potwsiyel Endsks Potansiyel
= SPSO0 FASATIS  —=5PS00 Sy ortalama FIYAT/SATIS st 3 /-2t En Yilksek a7 17.0 254 17% 7365 -1%
- 45 En Dilgiik 22 -4 10,5 -3k 140 27 EE nz
S&P500 cari 3,6x F/Satis, 3 oldama o o ws  am a0
16‘ 1)( F/M 21‘9)( a5 canl aé 14,1 29 709
ileriye déniik F/K ile 5 3 loc e soma
25
wllik ortalamasiin 2
Ustlinde seyrediyor. 15
1
0.5
[1]

Mays 23
Afustos 23
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DOW PiYASA CARPANLARI

DOW cari F/SATIS piyasa carpanlari farkl seviyelere gére potansiyel
. F/Sabs DPotansiyel F/FAVOK Potansiyel /M Potasiyel Endeks Potansiyel
. —=DOWF/SATIF - alama FIYAT/SATIS EnViksek 13 F 157 1% 248 1% 50,188 5
Dow cari 3,2x F/Satis, 10,4x 4 EnDigik 2o am | as s 1w mom A
P . . PP ortalama 27 -18% LYy 5 2.2 3
F/EAVOK, 21,5x ileriye dontk  =*

cari 1z 104 215 - 29536
i 3 M — S
F/Kile 5 yillik oljtalamasma s Y - — sow s .
kiyasla karisik bir gériiniim 5 W

- s0.000
sergilemektedir. 15 - e
30.000
1 1000
20000
05 s 10.000
[
[ o Moo oo o
uER b %88 &
£ 4 E L £y E 8
- 2 g £
DOW cari F/FAVOK OW ileriye déniik F/
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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 degildir. Yatirim
danismanhigi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim 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 sonuclar dogurmayabilir.
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