HAFTALIK BULTEN




ONE CIKANLAR

GNE CIKANLAR

Haftanin en yakindan takip
edilecek gelismesi TUFE&UFE
olacak.

Yurtdisi tarafta ise imalat PMI
endeksleri takip edilecek.

Gectigimiz haftanin yurt disi makro gelismelerine baktigimizda, Noel dolayisiyla sakin bir haftay geride biraktik
veri anlaminda yogun bir glindem yoktu. ABD’de Fed’in favori enflasyon gdstergesi ¢ekirdek PCE endeksi yillik
artisi %2.9’a hizlanma beklentisine karsilik %2.8 ile yatay seyretti. ingiltere’de milli gelir Giclincii ceyrek son
tahmininde ¢eyrekten ceyrege %0.1 artistan yatay seyre revize edildi. ABD’de dnceki glin dayanikli tiketim
siparigleri aylik %1.1 ile beklentilerin Gzerinde gerilerken, ulastirma harig siparisler artis beklentisine karsilik
%0.1 geriledi. Yeni konut satislari ise beklendigi gibi 664 bine ¢ikarken, tiketici gliven endeksi 104.7 ile
beklentilerin aksine gerileme kaydetti.

Yurt igi tarafa geldigimizde ise, Asgari (icret agiklandi. Net asgari (icret gecen yila gére %30 artigla 22 bin 104 TL
olarak belirlendi. TCMB’nin 2023 yili calismasina gore asgari Ucrete yapilan her %1’lik artigin tim yil igin 0,08-
0,12 puan enflasyonist etkisi olurken, zam sonrasi ¢eyrekteki etkisi 0,06-0,08 puana ulasiyor. Ayrica yurtigi
tarafta bir diger gelisme faiz indirimiydi. TCMB bu ayki PPK toplantisinda politika faizini %50,0 seviyesinden
%47.5’e dusurdi; 300 baz puanlik koridor genisligini ise 150 baz puana cekti. Aciklama metninde enflasyonla
ilgili oldukca iyimser beklentilere sahip TCMB yine de koridor genisligini daraltarak, enflasyonda belirgin ve
kalici bir digus saglanana kadar siki durusun surdurilecegi ifadesini koruyarak, bu slregte para politikasi
araclarinin etkili sekilde kullanilacagini yineleyerek ve bundan sonraki adiminin enflasyon gérinimu odakli,
ihtiyatl ve toplanti bazli bir yaklagimla belirlenecegini belirterek sahin bir yaklagim benimsedigini de piyasalara
iletmis oldu



BIST100’de 10.000
asildi...

BIST 100 endeksi, haftayi 72,2
milyar TL ortalama hacim ve
%3,1 kazangla 10025 puan
seviyesinden tamamladi.
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TAHViL BONO PiYASASI

Tahvil pivasas| alicili... Enflasyon ve Gecelik Repo Orani EM - Tiirkiye 10 Yillik Faiz Orani

—Haftalik Repo Faizi —Manset Enflasyon  — Gekirdek Enflasyon —Tiirkiye 10y Tahvil Faizi ~ —EM 10y Ortalama Faizi (sa§ eksen)
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Dolar/TL’de yatay

goriiniim...

USDTRY dolar endeksindeki
seyre paralel haftayi 35,19
seviyesinden tamamladi.

2019’dan bu yana EM FX Ortalama— TL Performans Enflasyon Orami — Dolar Kurundaki Yillik Degisim (%)

—Manget Enflasyon — Gekirdek Enflasyon — Doviz Kuru Yillik Degigim (saf eksen)

—EM Doviz Kuru Ortalama  —Trk Liras

EM FX Ortalama — TL Aylik Degisim (%) BBERG Forward Dolar/TL Oranlan
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Ons Altin yatay...

ABD tahvil faizlerinde gorilen
geri gekilme ve jeopolitik
risklerin belirginlesmesi ile
artan kiresel gerilim
nedeniyle yiikselen ons altinda
gegen haftaya paralel bir seyir
gorildd. 2621 dolar
seviyesinden haftay
tamamladi.
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Haftanin en yakindan takip edilecek
gelismesi TUFE&UFE olacak.
Yurtdisi tarafta ise imalat PMI
endeksleri takip edilecek.

Turkiye — Ekonomik Guven Endeksi, Dis Ticaret Dengesi, Hazine Borglanma Programi, Dis Borg Stoku, Net
Borg Stoku, imalat PMI, TUFE&UFE Enflasyonu, PPK Tutanaklari

ABD - Bekleyen Konut Satiglari, Dallas Fed imalat Endeksi, Dallas Fed Hizmet Gelirleri Endeksi, imalat PMI,
Haftalik Issizlik Maasi Bagvurular

Avro Bolgesi — Euro Bolgesi imalat PMI, Almanya imalat PMI, ingiltere imalat PMI

Asya —Japonya Imalat PMI, Japonya Sanayi Uretimi, Cin Imalat PMI



YURT DISI GELISMELER

Haftanin verisi imalat PMI...
Haftanin veri akisi yogun olmamakla birlikte ayin ilk glinlerinde aciklanacak imalat PMI verileri kiresel
blylime gdérinim agisindan dnemli olacak. Pazartesi 3:30°da aciklanacak Japonya imalat PMI'In
Aralik’ta 49.0dan 49.5’e ylikselmesi beklenirken Persembe agiklanacak Cin imalat PMI'In 51.5’ten
Haftanin verisi imalat PMI... 51.7’ve yiikselmesi bekleniyor. Almanya, Euro Bélgesi ve ingiltere’de imalat PMI ile ilgili beklenti ise
endeksin sirayla 43.0, 45.2, 48.0'den 42.5, 45.2, 47.3 olarak gerceklesti. ABD’de imalat PMI'inise
49.7'den 48.3'e gerilemesi beklenirken Cuma 18:00'de agiklanacak ISM imalat PMI endeksinin
48.4'den 48.3'e gerilemesi bekleniyor.



Politika faizi %47.5...

TCMB’den iyimser enflasyon
beklentileri...

Asgari licrette %30'luk artis...

Haftanin verisi enflasyon...

Politika faizi %47.5...

TCMB bu ayki PPK toplantisinda politika faizini %50,0 seviyesinden %47.5’e diisiirdii; 300 baz puanlik koridor genisligini
ise 150 baz puana gekti. Aciklama metninde enflasyonla ilgili oldukgca iyimser beklentilere sahip TCMB yine de koridor
genisligini daraltarak, enflasyonda belirgin ve kalici bir diisiis saglanana kadar siki durusun siirdiiriilecegi ifadesini
koruyarak, bu siiregte para politikasi araglarinin etkili sekilde kullanilacagini yineleyerek ve bundan sonraki adiminin
enflasyon goriiniimil odakl, ihtiyath ve toplanti bazl bir yaklasimla belirlenecegini belirterek sahin bir yaklagim
benimsedigini de piyasalara iletmis oldu.

TCMB’den iyimser enflasyon beklentileri...

TCMB Kasim ayinda enflasyonun ana egiliminde yataya yakin bir seyirden séz ederken Aralik'ta diisiis beklendigini belirtti.
Ayrica i¢ talepteki yavaslama, temel mal enflasyonunda disis, hizmet enflasyonunda dusugin belirginlesmesi ve son iki
ayda yiikselen islenmemis gida enflasyonunda diisiis beklentisi de Banka’nin degerlendirmeleri arasinda yer aldi. Bu
olumlu degerlendirmelere karsin TCMB enflasyon beklentileri ve fiyatlama davranislarinin dezenflasyon siireci agisindan
risk unsuru olmaya devam ettigini belirterek risklerin de farkinda oldugu mesaji verdi.

Asgari Ucrette %30'luk artis...

Net asgari Ucret gecen yila gére %30 artigla 22 bin 104 TL olarak belirlendi. TCMB’nin 2023 yili calismasina gére asgari
Ucrete yapilan her %1’lik artigin ttim yil igin 0,08-0,12 puan enflasyonist etkisi olurken, zam sonrasi ¢eyrekteki etkisi 0,06-
0,08 puana ulagiyor. Bununla beraber asgari icrete yapilan zam diger iicretler igin de gosterge oldugu igin yapilan zammin
etkisi enflasyon trendine 4-5 puanlik bir katki yaratabilir. Kurum olarak yilin ilk iki ayinda sirasiyla %4,3 ve %2,8'lik
enflasyon tahminlerimiz mevcut. Diger taraftan, beklentiler dahilinde artan asgari iicretin Aralik ayi PPK toplantisi éncesi
faiz indiriminin kapisini agtigi séylenebilir.

Haftanin verisi enflasyon...

Piyasalarin bu hafta en ¢ok bekledigi veri Cuma 10:00'da agiklanacak Aralik ayi enflasyonu olacak. Piyasa beklentisinin
%1.6 oldugu Aralik enflasyonunu ile ilgili beklentimiz %1,65. Beklentimize paralel bir gergeklesme yillik enflasyonun
%47.1'den %45,3’e gerilemesine neden olacak. Piyasa beklentisine paralel bir gerceklesme bir sonraki toplantisi 23
Ocak’ta gergeklestirilecek TCMB PPK toplantisinda 250 baz puanlik daha indirim beklentilerini canlandiracaktir. Haftanin
bir diger 6nemli verisi ayin 2’sinde saat 10:00’da agiklanacak Aralik ayi imalat PMI verileri olacak. Kasim aylndaﬂmalat PMI
halen 50.0'nin altinda kalarak ekonomik yavaglamaya isaret etse de 45.8’den 48.3’e yiikselmisti.



MAKROEKONOMI
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MAKROEKONOMI

Yillik Enfla syon Enflasyon & TCMB Beklenti Anketi Beklentileri TUFE, Cekirdek Enflasyon, UFE
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MAKROEKONOMI

BUTCE

BUT(;E Yilliklandirilmig Biitge ve Nakit Dengesi (mlir TL) Yurt i¢i Borg Gdeme Projeksiyonu (mn TL)
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CARIi DENGE

12 ayhik cari agik 9.6 milyar dolar.
Eylll ayinda cari denge 3 milyar
dolar fazla vererek 12 aylik toplam
agigin 9.8 milyar dolardan 9.65
milyar dolara gerilemesine neden
oldu. Boylece 12 aylik cari agik
Aralik 2021'den bu yana en diguk
seviyesine geriledi. Eylil ayinin cari
fazlasinda toplam mal ihracatinin
%0.2 artizla 21.7 milyar dolara
yukselmesine karsilik toplam mal
ithalatinin %2.5 disisle 24.8
milyar dolara gerilemesi ve de
turizm gelirlerinin gegen seneye
gére %9.0 artisla 6.0 milyar dolara
yukselmesi etkili oldu.
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MAKROEKONOMIi GOSTERGELER

Gergeklesen ove
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 | 2024 2055 2026

GSYH Bayume (%) 61 12 5 28 09 Y] 14 55 51 35 4 45 5
GSYH (milyar TL cari fiyatiarla) 2339 2609 311 3724 4320 5047 7249 15012 26546 44218 61540 72915 83432
GSYH (milyar $, cari fivatlarla) 862 863 83 78 761 n? 807 906 130 1331 ME5 182 17TH
Tﬁrkiye'ye iIi;kin gergekle§en Kisi Bags GSVH (5} 10015 10883 10616 9683 9127 8597 9582 10653 13243 15551 17028 18330 20420
Bdemeler Dengesi
ve OVP tahmini olarak bazi Ihracat (milyar $) 155 153 169 179 182 170 2252 2540 2556 2640 2795 295,1 3196
f = ithalat (milyar $) 204 193 28 220 199 20 2714 3637 3620 3450 3690 3906 4175
makroekonomik gostergeler Dig Ticaret Dengesi (milyar $) 43 40 59 41 a7 50 462 1085 1063 810 894 945 978
Carl Iglemler Dengesi (milyar $) 27 27 41 21 8 37 13§ 484 450 20 285 255 26
Cari I slemler Dengesi/GSYH (%) 31 31 438 27 11 52 17 53 40 A7 20 15 13
Enflasyon
GSYH Deflator Arus), 5 Degisme 148 29 9% 682 603 339 134 85
TUFE (¥l Sonu Degisim, %) 83 85 119 203 118 146 361 643 648 415 175 97 7.0
Bitge Dengesi (milyar TL) 24 -30 -3 73 124 4753 2015 1427 14911 21771 LG8 19095 L8863
Bltce Dengesi /GSYH (%) 10 1,1 15 20 2,9 35 28 10 56 49 2,7 26 23
Igsialik Oran (%) 108 128 103 133 136 132 120 104 54 83 56 52 88
I5 Gictne Katima Oram %) 504 512 520 523 518 433 514 531 533 545 550 55,5 56,0
Reel Efektif Doviz Kuru (¥il Sonu) £ En 86 76 7 623 81 547 552
USD/TRY (¥i Sonu) 292 353 379 529 595 748 B4 187 295
USD/TRY (Ortalama) 273 30 365 484 5,68 702 898 1657 2345 3322 41 4441 4686
EUR/TRY (¥il Sonu) 317 an 455 606 667 910 11 200 327
EUR/TRY (Ortalama) 302 334 a2 569 636 804 105 174 258
EUR/USD (¥il Sonu) 109 105 120 115 112 122 114 107 110
EUR/USD (Ortalama) 111 111 113 118 12 118 12 11 11
petrol ($) 37 55 67 51 66 414 71 101 83 849 83,8 814 79,4
e )
TEMB Bir Hafta Vadeli Repo Ihale Faiz Oran (%) 75 80 80 240 120 170 140
TEMB Agirlii Ortal ama Fonlama Maliyet (%) 88 83 128 11 14 170 140
8IST100 717 781 1153 81 1148 1477 1858

2 Gasterge Tahwil Faizi 84 84 12 138 181 101 ny



TCMB rezervlerinde
diisus...

TCMB'nin briit rezervleri 20
Aralik haftasinda 156.2 milyar
dolara gerilerken, net
uluslararasi rezervler ise 61.8
milyar dolara geriledi. Rezerv
icerisindeki swap orani da
%54,42 seviyesine geriledi.

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

—Brit Rezervier  —Ddviz Varlidar  —Swap Orani(saf eksen- %)
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N & REEL EFEKTIF DOVIZ KURU

Déviz Tevdiat Hesabi (mlr USD) & Dolarizasyon (%) Yurt ici Yerlesiklerin Déviz Mevduati (mir USD)

—DTH —Dolarizasyon
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Yilin son toplantisinda 250 haz
puanhk indirime gidildi.
Toplantida bir hafta vadeli repo
faizi %47.50 seviyesine
indirilirken, operasyonel
cercevede degisiklige gidilerek
gecelik vadede borglanma ve
bor¢ verme oranlarinin bir hafta
vadeli repo ihale faiz oranina
kiyasla -/+ 150 baz puanlik bir
marj ile belirlenmesine karar
verildi. Bu dogrultuda, gecelik
borglanma ve borg verme
oranlari sirasi ile %45.50 ve
%48.50 duzeyinde belirlenmis
oldu.
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BASABAS ENFLASYON ORANLARI

10Y Breakeven 2Y Breakeven

Spread —10Y Breakeven — 10y Benchmark

Spread  ===2Y Breakeven ——2Y Benchmark
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5 10
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YURT DISI YERLESiIK PORTFOY YATIRIMLARI

Hisse tarafindan ufak Yurt digi Yerlesik Portfoy Yatinmlari (mn USD) Yurt disi Yerlesik DIBS Yatinmlan

—Hise —DIBS (hafiabk) PR——— P
cikis... . .
Yurt diginda yerlesik kisiler 20 2xom
Aralik haftasinda 169 milyon o " .
dolarlik hisse senedi ve 509 milyon 500 N
dolarlik tahvil (Kesin Alim, Ters e .
Repo ve Teminat dahil) satti. 4.000 0000

Yabancilarin elindeki hisse Lo »

senetlerinin piyasa degeri bir hafta
onceki 34,5 milyar dolardan 33,2 2000
milyar dolara gerilerken, tahvil

stokunun piyasa degeri 27,1 milyar ~ 1o® 2

e oS miyar dojora dumit |
bu yana hisse senedi gikisi 2,9 1000 . o oSkl S) | —Ystcs
milyar dolar olarak gergeklesirken, )
tahvil pozisyonlari (repo dahil)
21,5 milyar dolar ve sirket tahvil
piyasasindaki pozisyonlari 355
milyon dolar arttl. Son 52 haftada
toplam sermaye girisi 18,9 milyar
dolar olurken, bunun 21,4 milyar
dolari tahvil alimi olarak .
gergeklesti.




Merkez’den indirim...

TCMB gerceklestirdigi Aralik ayi
Para Politikasi Kurulu
toplantisinda poelitika faizini 250
baz puan indirimle %47.50
seviyesine digurdi... Toplantida
bir hafta vadeli repo faizi %47.50
seviyesine indirirken,
operasyonel ¢cer¢evede
degisiklige giderek gecelik
vadede bor¢lanma ve borg
verme oranlarinin bir hafta
vadeli repo ihale faiz oranina
kiyasla -/+ 150 baz puanlik bir
marj ile belirlenmesine karar
verdi. Bu dogrultuda, gecelik
bor¢lanma ve borg verme
oranlar sirasi ile %45.50 ve
%48,50 duzeyinde belirlenmis
oldu. Daha énce faiz keridoru her
iki yonde 300 baz puan
genisligindeydi.

TCMB Faiz Oranlari

Geceli RepoFaizi  — 1 Haftalik Repa Faiz

2
alik 22

Aralik 23

Swap-Bono Spread

mSpread Son  MSpread Ge

50 0
) r . -1
40

35 -2
0 N
20 4
15 s
10

. -

1v 2 3v sY 0¥

fta Swap Erisi  —B:

Verim Egrisi

— Last Week
WM 1y 2v 3 s ey & 107

Swap Egrisi

W Spread|Son-Gegen Hafta)(saf eksen) —Son  —Gegen Hafta

I N

60




Tiketici egilim anketi
sonuglarindan hesaplanan
tlketici gliven endeksi, Kasim
ayinda 79,8 iken Aralik ayinda
%1,9 oraninda artarak 81,3
oldu. Son bir bucuk yilin en
yuksek seviyesine gelmis
oldu.

Temmuz 22

Evldl 22

Reel Kesim & Tiiket!

—Reel Kesim Giiven Endeksi

Kasim 22

Ocak 23

Mart 23

Mayis 23

Temmuz 23

Eyliil 23

— Tiiketici Given Endeks (sag eksen]

Kasim 23

uiven Endeksi

Ocak 24

Mart 24

Mayis 24

Temmuz 24

Eyliil 24

Kasim 24

Sektorel Giiven Endeksleri
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Aralik 22

Subat 23

—Reel Sektor —Hizmet Sektari

Nisan 23

Haziran 23

e
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Agustos 23

Ekim 23

Aralik 23

Subat 24
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Nisan 24
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KREDi BUYUMESI

MB’nin faiz artinmlari, .
finansal sikilastirma ve
sadelestirme adimlariile TL

mevduat faizlerinde yikselis
yerini bir miktar gerilemeye
birakti. Son dénemde
ipotekli konut satislarinin

13 haftalik, Yilliklandinlmis Kredi Biiyiimesi (%] Toplam Mevduat ve Kredi Biiyiimesi

—Mewduat Bis

—Kredi Biylmes

Aralik 24

z

ISEL

artmasiyla birlikte konut Mevduat ve Kredi Faizleri (%) Kredi-Mevduat Spread

kredilerinin blylimekte

= PR ——Toketici Kredisi  —Ticari Kredi TL Mewduat Spread  ——Ortalama Kredi Faizi  — Mevduat Faizi 300
oldugu gordliyor. 50 000
80
0 5000
0 5000
wd 40,00
0
3 50,00
20 = 20,00
o o 10,00
0

Ocak 22

Kasim 21




TAHVIL PIYASALARI

EUROBOND

EUROBOND
ABD 10 yillik tahvil faizleri
%4,58'den %4,63 seviyesine
yukselirken, 2 yillik tahvil faizleri
%4,33'te sabit kaldi. VIX endeksi
ise 14,73'ten 15,95"e yikseldi.

Turkiye’nin 5 yillik Dolar cinsi
CDS risk primi 259 bp’dan islem
goriiyor.

Tiirkiye Eurobond Piyasalan Eurobond Piyasasi

Bono-Eurobond Son Haftalik __ Yilbagindan
1Y TRY 435%  (115bps) 3,296 bps
2Y TRL 40.6% (285 bps) 3,007 bps
10Y TRY 20.3% (86bps) 1,895 bps
SY Eurobond$ 6T% Bbps (T4 bps)
10Y Eurobond$ 7.5% Ibps (27 bps)

ABD Hazine Bonolan ABD & EM Bono Kargilastirmasi




HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR

Fed faiz indiriminin ardindan GELIsMIS OLKELER GELismas DIKELER
gelen mesajlarla birlikte genel Japonya . e Nasdag
anlamda saticili bir seyir vardi. Bu Nasdag . e sap
[ Almama
hafta ise genel anlamda . J“"’ — : .
e Jones 15% aponya
endeksler toparlanmis Franss e Dow Jones
gb6zikiyor. Haftanin son glnii Ingltare o5 Ingiltere
ylkselen 10 yilliklarin etkisiyle Almanya N | Fransa
ABD tarafinda teknoloji GELISMEKTE OLAN ULKELER GELISMEKTE OLAN OLKELER
L . Cek Curnhuriyeti I - Adantin I 7 -
sektorinde sert satislar goraldi. sist 100 — st 100 =
Cin I s Cak Cumhuriyeti B e
Arjantin - tn W
Hindistan . Hindistan Woax
Endonerya M ox Gliney Afrika | 'Y
Palonya W osx Polonya | 1o
Gliney Afrika Boax Rusya )
Rusya 0.0% Endonerya
Meksika rox [l Giiney Kore
Ganey Kore 5% I Breiya

Breaiys a3 [ Meksika




BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

BIST 100 endeksi, haftayi
72,2 milyar TL ortalama
hacim ve %3,1 kazangla
10025 puan seviyesinden
tamamladi.

Piyasa Degeri (bin TL) 13.573.005 1943515 3.932941 5816.897 7.310.597 8.736.946 2.920.049 4.836.059
Piyasa Degeri (bin USD) 385.566 55.214 111.721 165.237 207.668 248.185 82.948 137.381

Halka Agik Piy. Deg. (bin TL) 3.686.660 515.804 1.127.053 2.028.071 2.381.045 2.803.419 775348 883.242

Halka Agik Piy. Deg. (bin USD)  104.726 14.767 32.016 57.610 67.637 79.635 22.025 25.091
Halka Agiklik 27% 27% 29% 35% 33% 32% 27% 18%
Toplam igindeki Pay 100,0% 14,1% 30,6% 55,0% 64,6% 76,0% 21,0% 24,0%
Haftalik Getiri _ 6,4%

Aylik Getiri 4% 4% 4% 4% 6% 4%
YBB Getiri 35% 70% 14% 37% 35% 34% 28% 38%
1 Yillik Getiri 40% _ 19% 39% 38% 38% 36% 48%
F/K 9,2x 6,0x 11,0x 6,6x 7,3x 7,6x 10,9x 14,9x

P/DD 1,5x 1,4x 1,7x 1,3x 1,3x 1,4x 1,6x 1,9x



CDS VE BORSA ISTANBUL KARSILASTIRMASI

Dolar bazh XU100 & CDS

CDS & 10 yillik Tahvil Faizi

—CDS —XU100 Getiri ($)

—XU100 Getiri ($)

—XU100 Getiri (TL)
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BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSI GETIRILERI

Borsa Istanbul Sektor Endeksi Getirileri (YBB)
Banka I s Sigorta | 7.3
Ticaret I o lletism | 0.5
Tekstil, Deri I o Banka [ 0.3
sigorta I : mali I 518
Haftalik bazda tim sektérler Orman, Kait, Basim . :: Ticaret | 505
alicihydi. Merkez Bankasinin faiz Mali I s . Tikrlv:";ﬂ ] :ZZ
Lo . L Tas, Toprak I :s ayrimenkul v.0. | 47
indirmesiyle birlikte bankacilik P — viastrms N +1.0
diger sektorlere kiyasla daha Metal Esya, Makina [r— Hizmetier | 1.2
gudu y[jkseldi. letisim I Hold. ve vat. | 380
Teknolji I 7 Gida, icecelc NN 375
Hizmetler . insaat [N 3:2:
Gida, igecek . Turizm [ 323
Fin. Kir. Faktoring . - siism | 01
Madencilik . Tag, Toprak [N 231
Insaat I 1 Madencilik [N 27.0
Sina . 1 Tekstil, Deri | 243
Hold. Ve Yat. . 13 Fin. Kir. Faktoring | 222
Men. Kiym. Y. O. | g5 sind [ 14.4
Elektrik ;. KobiSanayi [ 141
Kimya, Petrol, Plastik W os Metal Esya, Makina [l 13.5
Kobi Sanayi Io2 Elektrik [ 131
Ulagtirma | o1 MetalAna [ 123
Metal Ana | 00 Orman, Kagit, Basim [l 49
Biligm 0.1 | Men.kym.v.0. | 47
Turizm 0.3 | Kimya, Petrol, Plastik | 1,6

20 00 20 40 60 80 00 200 400 600 800 1000



XU100 HiSSELERi RELATIF GETIRILERI

Sira Hisse Haftalik Getiri (%)  Sira Hisse Haftalik Getiri (%) Sira Hisse YBB Getiri (%) Sira Hisse YBB Getiri (%)
BIST't kroek ) 1 EGGUB BEGEE ] woowren [s0 1 IHLAS 100 HEKTS

€ makroekonomiye 2 GOODY e 99 1HeM -3 2 TAVHL 99 BAGFS  -a97 0

dair gelismelerin dikkatle 3 OYAKC T 71k 98 KRVGD 6,3 [ 3 GARAN b 98 TATGD  -492_
izlendigini grilyoruz. Hisse 4 FENER [ FE 97 kowva 6,2 [ 4 MPARK B dvos 97 cemas  -as5,5_
bazli haber akisi taki 5 TRGYO [ 96 eeeen 5,0 | 5 TRGYO B ssae 96 BrsAN 44,7
‘ $ .p o 6 TURSG G- 95 kaRsN 4,9 [ 6 EKGYO B 5162 9s opAs  -43,1 [
edilmekte. Yabanci ilgisi 7 T0ASO Gk saGozoe  «7 [ 7 NTHOL ] 495 94 sokM  -400 [
gittikce artmakta ve 6nem 8 AKBNK [y s3ecc 45 [ 8 AKSGY B s302 93 poio 372 [
o 9 YKBNK s 92 TKNSA 4,5 | 9 TKFEN L 41,38 92 DOAS  -32.2 |
ka_zam_nakra' Dllg.er yandan 10 ULKER [ o1 ARk a5 [l 10 TsKB B 4106 ot cemts 317 [
faizlerin yukselisi TL 11 HEKTS [ S0 Yo 44 [ 11 AKBNK B 4105 90 sasa 316 |
mevduati giiglli bir alternatif wevam e souwrs 44 [ 12 TTkOMm E 39,66 sokoros 300 [
h . 13 EKGYO [ 88 POLHO 4,2 | 13 VAKBN 37,19 88 KONYA 299 |
ha“r]e g.et|r|rl.<e.n, borglanma 14 KOZAA B aas B7 CEMAS 4,2 [ 14 GUBRF | Ty s7eceen 280 [
maliyeti de gittikge 15 MGROS 36 sskozaL -1 | 15 TURSG B 333 sesise 280 |

artmakta...



ANALIST HEDEF FiYAT BEKLENTILERINE GORE BIST 100 ENDEKSi TAHMiN MODELI

Modele gore BIST 100 e Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gére BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli =
endeksinde sinirli bir

v . .. 16000 *
ylikselis beklentisi
bulunuyor... 100 ®
10
12000
Analistlerin BIST 100 endeks s
hisselerinin hedef fiyatlarini, om0
kisa ve uzun vadeli o
ortalamalarini kullanarak o0 7
olusturdugumuz modelde )
endeks yukan yonlu bir s ©
potansiyel tasimaktadir.
20w
15
2000 a0
o 25
15 Harls  §b17  END Ml Sub19  EMI9  HMa20  5ub2l M2l  HMaz22  Sub2d  EMZD  Hae

PUAN

Hede! —— XU100



BANKACILIK RASYOLARI

FIK Rasyolar: GARAN | AKBNK @ YKBNK : ISCTR : HALKB . VAKBN | TSKB : XBANK
5 Yillk Ortalana 34x 32x 28x 27x 3.6x 28x 46x 25x
3 Yillk Crtalama 3.2x 2,9x 27x 24x 42x 25x 46x 22x

Gincel Oran 43x 4,5x 4.2% 54x 2.2x 2,0x 46x m
Giincel Sektor Ortalamasina Gore

5 Yillk Sektor Ortalamasina Gore 19% 24% 16% 50% -38% -44% 28% 0%
3 Yillk Sektor Ortalamasina Gore 28% 43% 46% 105% -38% -26% 0% 43%
5 Yillik Ortalamasna Gore 36% 57% 56% 127% -46% -17% 0% 68%
3 Yillk Ortalamasna Gore
Piyasa DegerilDefter Degeri
5 Yillk Ortalama 0,67x 0,59 0,56x 0,46x 0.42x 0,42x 0,64x
3 Yillk Ortalama 0.76x 0,70x 0,67x 0,54x 0,52x 0,50x 0,64x
Gincel Oran 1,19x 1,10x 1,03x 0,91x 0,60x 0,62x 0,64x
Giincel Sektor Ortalamasina Gore 58% 45% 3% 1% -20% -18% -15%
5Yillk Sektor Ortalamasina Gore 45% 24% 17% 2% -11%
3 Yillik Sektor Ortalamasina Gore 48% 3% 2% 1% 1% 5%
5 Yillk Ortalamasna Gore 8% 86% 87% 96% 43% 47% 0% 60%
3 Yillik Ortalamasna Gore 56% 58% 55% 70% 16% 23% 0% 49%
Ozkaynak Karlihgi
5 Yillk Ortalama 222% 21,6% 235% 21,4% 130% 16,6% 30.7% 19,8%
3 Yillk Ortalama 27,0% 26,9% 30,4% 273% 15,6% 20,6% 35,5% 25,0%

Guncel Oran 306% 27,8% 27.5% 18,5% 302% 355% 0,0% 21,0%



BLOOMBERG HEDEF FiYAT GELISiMI

XU100 Hedef Fiyat

XBANK Hedef Fiyat

Potansiyel (sag eksen) ==XU100 ==Hedef

Potansiyel (saf eksen) ——XBANK ——Hedef
18000 80% 20000 80%
Bloomberg hedef fiyatlarina 16000 0% 18000
.. . 60%
gdre bankalar son haftaki Lo 0% 16000
ylkselisle ve hedeflerdeki "
o i 0% 14000 0%
dususle birlikte makasi 12000
40%
kapatmis durumda. 10000 12000 20%
30% 10000
8000 "
20% 8000 o
6000
10% 6000 20%
4000 0% 4000
-40%
2000 10% 2000
0 20% 0 -60%
9 R R EEEEEEEEEEEEE: 292RQJIAIIAN 2923383
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XU100 & MSCI EM F/K

XU100 & MSCI EM F/K 100 & MSCI EM F/K iskontoya gére Potansiyel

[ — ——
— sTio0 sy sratamaFk v ——
— oM iy —

. o . (703 Tiirkiye EM iskonto  Potansiyel
Bist 12 ay \\enve donu!( F/K En Yiksek 110 s A0% 85%
agisindan 6,0x carpanile En Diisiik 33 98 % | -ask
islem goriirken, MSCI EM'e ortalama aoobE

L ; " cari 60 135 56% -1%
gore %56 iskontolu : Ortalama iskontoya Déniis Carpani 5,7 4%
seyretmektedir. Béylece 5 5

yillik ortalamasinda as
seyrediyor.

XU100 F/K

XU100 F/K iskontosu
—STIORK e BSTIOSyonsma R ef-dtd —MSCI EM'e gore BISTLO0 F/K iskontosu — Sy ortalama iskonto —+/-2std

q L N Mo A
ALY A




XUSIN & MSCI EM SINAI F/K

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

2

. . - 73 Turkiye M iskonte Potansiyel
Sinai Endeksi 12 ay ileri " EnYiksek 07 ms  nx | s
doéntik F/K agisindan 3,1x ile B En Disiik 200 72 -w% %%

A P ' . ortalama 69 132 -a6%

islem gorirken MSCIEM'e wo 7V i . b ms o | um
gare epey iskontolu \ . " OrtalamaliskontoyaDéniis Carpam 7,4 139%

gorunmektedir.

XUSIN F/K XUSIN F/K iskontosu

—XUSIN /K —s/-25td 40% —MSCl EM Sanayiye gdre XUSIN F/K iskontosu =5y ortalama iskonto




XBANK & MSCI EM BANK F/DD

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

S EM Bankalarin ghre XEANK £/00 sk antony —MSG EM /D0
XBANK sy ortatama F/00 — xBANKF/00
45 sy ortalama ikonto

—— £/00 Torkiye EM  iskonto Potansiyel
Bankaclllk SEktoru 12 ay En Yuksek 633 105 -28% 3%
ileri déniik F/DD agisindan . . En Disiik 1,04 58 -86% -83%
6,17x ile iglem gériirken octalea oA B

s . = cari 617 86 -29% -52%
MSCI EM’e gore %29 . Ortalama iskontoya Donls Carpani 3,13 49%

iskontolu seyretmektedir.

XBANK F/DD iskontosu

—XBANKF/00 /2518 ——MSCI EM Bankalanna géce XBANK F/DD iskontosy  —Sy ortalama iskonto




NASDAQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ cari F/SATIS NASDAQ piyasa carpanlan farkl seviyelere gére potansiyel

F/satig Potansiyel F/FAVOK Potansiyel F/K  Potansiyel Endeks Potansiyel
=——NASDAQ F/SATIS ===NASDAQ S5y ortalama FIYAT/SATI$ ===+2/-2std En Viiksek 62 7% 24,3 8% 17 17% 22,007 3%
7 ﬁ En D5tk 32 45% .2 -46% 180 -34% 6.994 67%
ortalama 48 17% 19,2 -15% 55 -6%
6 M ari 58 25 21 21473
5 A
Y —nasong —nAsoAQERS
9200 25.000
p . T 4 800
NASDAQ ileriye donik , boa 20.000
5,8x F/Satig, 22,5x ;:g 15000
L . )
F/FAVOK, 27,1x F/K ile 5 00 100
yillik ortalamalar civarinda B goa
N v . 200 5.000
islem gérmektedir. 0 100
g9 oS Rd AN SNNNCO RS o 0
228 _AASANYINLRTYRIES P o
=t 52t 53 - v g5 = 2888884 EEl
s 5 8255335358833 883% EEEEEEE 5
fE§aE2538:2585z5252%52¢8 I £z
£ £ T £ z 2 2 H

NASDAQ cari F/FAVOK NASDAQ ileriye doniik F,

—NASDAQF/FAVOK —NASDAQSy ortalama FD/FAVOK — +/-2std —NASDAQF/K ——NASDAQ5y ortalama F/K  ——s/-25td
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35,0 m
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S&P500 PiYASA CARPANLARI

S&P500 cari F/SATIS S&P500 piyasa carpanlar farkl seviyelere gore potansiyel
FfSatis Potansivel F/FAVOK Potansiyel F/K  Potansiyel Endeks Potansivel
—SP500 F/SATIS ~ ——SP500 Sy ortalama FIYAT/SATIS —IZ/VZSUE Enviksek 33 % 18, 0% 234 6 2%
4 EnpDisik 16 4% 79 4% 136 g% 137 63
35 ortalama 27 -16% 136 -10% 198 -10%

R VN ™ T e
S&P500 ileriye doniik ; ‘\'/"' el
3,2x F/Satis, 15,2x Ls

200 5.000
.. . 1 te0 3000
F/FAVOK, 22,0x F/K ile 5 s 10
50 1.000
yillik ortalamasinin oo ccgmsmEmNNNNmOmRS S . 0
92 2SR STSARSNRNANNRIRATTIR
(et f ZEESXESSXEESXEEoXEED X 238
Ustlinde seyrediyor. EsfErsfrEsfzTsfces§a: H
T T T T T <%=
S&P500 cari F/FAVOK
=—SP500 F/FAVOK —SPSODSyDna\AmAFD/FAVOK —O/VZEldE —5P500 F/K ——SP500 5y ortalama F/K —+/-2std m
20,0 26,0

18,0

el 24,0
16,0
= “\r’"ﬂm\"w‘ SN Al A"
2% = 4 SV
60

¥
14,0 [

40

20 12,0

0,0 10,0
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DOW PiYASA CARPANLARI

\W cari F/SATIS DOW piyasa garpanlan farkh seviyelere gére potansiyel

Ffsatg Potansiyel F/FAVOK Potansiyel  F/K  Potansiyel Endeks Potansiyel
—=DOW F/SATIS  ==mDOW Sy ortalama FIVAT/SATIS  wmmt2/-25td — ’;D" i /:5 . e zf . PP R
35 En Diisitk 14 5% 69 -29% 13,0 -36% 18.592 -57%
3 ortalama 24 17% 11,2 17% 183 -10%

% cari 29 96 203 209
25 T Y —oow —owes
'«1 w W 2500 50000
2

45000
- - 2000 40000
Dow ileriye déniik 2,9x T 26000
. 1500 30000
F/Satis, 9,6x F/FAVOK, 20,3x 1 25.000
. 1000 20,000
F/Kile 5 yillik ortalamasi 05 15000
. o a 500 10.000
karisik bir gériinim 0 5000
T T Ll Y o
A A 2798883 ANAIIIRIZIT NI
sergilemektedir. ZfeSXtESXELEDELE3EtL g2
P S > P E > EEESPEESETELCSTE
E2§8f2§8L825TE25TL258¢8
£ 2 2 2 2
—DOW F/FAVOK ~ ——DOW Sy ortalama FD/FAVOK ~ ——+/-2std —0OWFK  —DOWSyorslamatk  —v2std  POE]
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Makroekonomik degerlendirme ve analizler Ziraat Katihm Ozel Bankaciik 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
musterileri bilgilendirme amacini tasimaktadir. Bilten sayfalarinda yer alan yazi, tablo ve grafikler izin
olmaksizin kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayinlanamaz.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm
danismanhigr hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgi s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriuslerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar dogurmayabilir.
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