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Yurt igi tarafta Enflasyon Raporu
Reel Kur Endeksi, Aralik ay! Nakit
Bazli Biitce, Sanayi Uretimi ve
isglicii anketi sonuglari
agiklanacak.

Yurt digi tarafta ise, hizmet PMI
endeksleri, tarimdigi istihdam
raporu ve Euro Bdlgesi enflasyon
verileri takip edilecek.

Gegtigimiz haftanin yurt disi makro gelismelerine baktigimizda, imalat sektérleri 6ncl gostergesi PMI
endeksinin kiresel bazda 49.6 ile yeniden esik degerin altina inmesine kargilik ABD’de imalat 8ncli gésterlerinin
glic gbériinlim 6ne ¢ikti, ayrica 20 Ocak’ta géreve baslayacak olan Trump’in uygulayacag politikalara yénelik
endiseler piyasalarda hissediliyor. Son durumda 4.25-4.50 araliginda olan Fed faizinde Ocak’ta indirim
olmamasina %90 olasilik veriliyor. Buna ek olarak ise 2025 yili igin iki indirim olacagi senaryosu fiyatlaniyor.
Avrupa Merkez Bankasr'dan ise ilk dért toplantida seri indirimler bekleniyor. Ge¢en haftanin glindemi PMI
verileriydi, Gegen hafta Cin’de imalat PMI endeksi Aralik’ta 50.5 seviyesine geriledi. Euro Bélgesi’'nde ise imalat
PMI endeksi 45.1 ile flash verinin altinda, ABD’de ise 49.4 ile flash verinin lizerinde gerceklesti. ABD’de ISM
imalat endeksi ise 49.3 seviyesine ylkseldi. Dinya genelinde tim PMI endekslerinin toplulagtinldigi kiresel
imalat PMI endeksi ise 49.6ye gerileyerek esik degerin altina indi. Bu hafta ise, diinya genelinde hizmet PMI
endeksleri, ABD'de ISM hizmet endeksi, JOLTS ve tarimdisi istihdam raporu, Euro Bélgesi'nde enflasyon verileri
on planda olacak.

Yurt ici tarafa geldigimizde ise, gecen haftanin giindemi enflasyondu. Aralik ayinda TUFE %1.03 artarken, yillik
TUFE %44.38% geriledi. UFE aylik %0.40 ve yillik %28.5 artig gosterirken, cekirdek B ve C endeksi %43.9 ve
%45.3, hizmet enflasyonu ise %65.7 gerceklesti. Manset enflasyonda beklentilerin altinda bir veri geldi, Aralk
ayinda %1.63 olarak aciklanmasi bekleniyordu. Ayrica Merkez Bankasi haftasonu yayimladigi bildiri ile Yabanci
para ticari krediler igin %1.5 olan aylik blylme sinirini %1.0’e indirdi. Tlrk lirasi ticari kredilerde %2.0 olan aylik
blytime siniri KOBI kredileri i¢in %2.5; diger ticari krediler icin %1.5 oldu. Bu hafta, Aralik ayi Reel Kur Endeksi,
mevsimsellikten arindirilmig enflasyon verileri ve TCMB enflasyon degerlendirmesini agiklayacak. Ayrica Hazine
Aralik ay! nakit bazl biitge, Kasim ayi sanayi liretimi ve Hanehalki isgiicii Anketi sonuclari agiklanacak.



BIST100 yila yiikselisle
basladi...

BIST 100 endeksi yilin ilk
haftasini %0,50 kazangla 10.075
puan seviyesinden tamamladi.
Haftaya gliclU bir agilisla
baslayan ancak yilbasi 8ncesi
gelen kar satislanyla bir miktar
gerileyen endeks, 2025 agilisini
pozitif yapti ve Cuma glinii gelen
glgli alimlarla ytkseligini
strdurda.
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TAHViL BONO PiYASASI

Tahvil piyasaS| yatay,__ Enflasyon ve Gecelik Repo Orani EM — Turkiye 10 Yillik Faiz Oram

—Haftalik Repo Faizi —Manset Enflasyon  —Cekirdek Enflasyon —Turkiye 10y Tahvil Faizi ~ —EM 10y Ortalama Faizi (sag eksen)

Yurt ici tarafta TUIK tarafinda @ 350 85
agiklanan Aralik ayi enflasyon verisi 80
aylik bazda %1,03, yillik bazda ® 300 :
%44,38 ile beklentilerin altinda 0 ks
agiklandi. Veri sonrasi TL tahvil _ e o 70
piyasalari yatay seyir izledi. - ’ 68
Agustos 2026 vadeli 2 yillik 54

gosterge tahvil bilesik faizi 4 bp 200 60
azaligla %39,97, 10 yillik gésterge ° 55
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%28,61 seviyesinden giinl
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Dolar/Tl'de yatay
goriinim...
USDTRY dolar endeksindeki

seyre paralel haftayi 35,34
seviyesinden tamamladi.
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Ons Altin yatay... ABD 10 Yillik Reel Getiri ile Altin Ons Fiyati Eksi Faizli Global Tahvil Bityiikliigii ile Altin Ons Fiyati
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Yurt ici tarafta Enflasyon Raporu
Reel Kur Endeksi, Aralik ayi Nakit
Bazh Biitce, Sanayi Uretimi ve isgiicii
anketi sonuglar agiklanacak.

Yurt digi tarafta ise, hizmet PMI
endeksleri, tarimdigi istihdam
raporu ve Euro Bolgesi enflasyon
verileri takip edilecek

Tiirkiye — Nakit Bazl Biitce Dengesi, Sanayi Uretimi, issizlik Orani

ABD - Hizmet PMI, Fabrika Siparigleri, ISM Hizmet PMI, JOLTS, Fed Tutanaklari, Haftalik issizlik Maasi
Basvurulan, Tarim Digi istihdam

Avro Bélgesi — Almanya Hizmet PMI, Euro Bélgesi Hizmet PMI, ingiltere Hizmet PMI, Almanya Oncii Tiiketici
Enflasyonu, Euro Bélgesi Oncii Enflasyon, Euro Bélgesi Perakende Satislar, Aimanya Sanayi Uretimi

Asya — Japonya Hizmet PMI, Cin Hizmet PMI



YURT DISI GELISMELER

Haftanin glindemi tarim disi istihdam...

Kasim ayinda beklentilerin lzerinde kalarak 227 bin kisilik artis gésteren ABD tarim disi istihdaminin

Aralk ayinda 150 bin kisilik artis gdstermesi bekleniyor. Ayrica issizlik oraninin %4.2’de, ortalama

saatlik kazanglarda yillik artisin %4.0'te sabit kalmasi bekleniyor. Beklentilerin Gzerinde bir artig
Haftanin giindemi tarim disi enflasyon endiselerinin canlanmasina, Fed’den faiz indirimlerinin kalici olarak durduguna dair
istihdam... beklentilerin artmasina ve DXY ile tahvil faizlerinde artisa neden olacaktir.



Ayhk TUFE enflasyonu %1,03
oldu...

Endekste 3. ay Ust Uste artis...

Gini Katsayisi 0,413 seviyesinde...

Haftanin verileri mevsimsellikten
arindirilmig enflasyon, issizlik ve
sanayi iiretimi...

Aylhk TUFE enflasyonu %1,03 oldu...

Aralik ay1 TUFE enflasyonu %1,03 ile hem piyasa beklentisi olan %1,6'nin hem de bizim beklentimiz olan %1,65'in altinda
gergeklesti. Boylece yillik enflasyon orani Kasim ayindaki %47,1 seviyesinden %44,4'e geriledi. Cekirdek enflasyon ise B ve C
endekslerine gdre sirasiyla %45,7 ve %47,1'den %43,9 ve %45,3'e gerilerken, aylik rakamlar sirasiyla %1,17 ve %1,06 oldu. TUIK
tarafindan Pazartesi giinii aciklanacak olan aylik trend enflasyon oraninin %1,3-1,4 civarinda olacagini hesaphyoruz ki bu da gecen
ayki %2,93'lik orana kiyasla kayda deger bir iyilesmeye isaret ediyor. Ayrica, dnceki Gic ayda %1,8 (Eylil), %1,6 (Ekim) ve %1,1
(Kasim) olan ortalama medyan artis Aralik ayinda %1,2 olarak kaydedildi. Aralik ayinda 143 ana kategoriden 112'sinin fiyati
artarken, 19'unun fiyati gerilemis, 12'sinin fiyati ise degismeyerek dnceki aylara benzer bir tablo ¢izdi.

Endekste 3. ay iist uste artig...

Gegtigimiz Mart ayindan bu yana kritik esik olan 50 seviyesinin altinda kalan Tirkiye imalat PMI art arda 3 kez artis gostererek
Aralik ayinda 49.1 degerini aldi. Aralik ayinda 6nceki aya gore artis orani %0.8 olarak gerceklesti. S&P ve ISO tarafindan ortaklasa
diizenlenen imalat PMI ile ilgili agiklama notunda imalat sektoriinde bozulmanin durma noktasina ulastigr belirtildi. Aralik itibariyla
tretimde yavaslamanin son 9 ayin en hafif dizeyinde gerceklesmesi, yeni siparisler ve satin alma faaliyetlerinde disuslerin hiz
kesmesi, girdi maliyetlerinin belirgin bir sekilde artmasina karsin nihai iirtin fiyatlar enflasyonun 5 yildan uzun bir stiredir en diisiik
seviyesine gerilemesi endeksteki artista etkili oldu. Bu iyilesmeye ragmen yurtici ve ihracat siparislerinde daha hafif dizeyde de
olsa daralmanin devam etmesi, imalatgilanin satin alma faaliyetlerini, stok duzeylerini ve istihdami azaltti.

Gini Katsayisi 0,413 seviyesinde...

Tirkiye'de Gini Katsayisi 2022 yilindaki rekor seviye olan 0,420'den 2023 yilinda 0,413'e gerileyerek gelir dagiliminda bir &nceki yila
kiyasla iyilesme oldugunu gosterdi. Tim sosyal transferler harig tutuldugunda Gini katsayisi 0,476 (2022: 0,488) olarak tahmin
edilirken, emekli, dul ve yetim ayliklari dahil diger tim sosyal transfer gelirleri haric tutuldugunda Gini katsayisi 0,423 (2022: 0,431)
olarak tahmin ediliyor.

Haftanin verileri mevsimsellikten arindinlmig enflasyon, igsizlik ve sanayi tretimi...

Haftanin veri akisi cok yogun olmamakla birlikte Pazartesi 16:00°da TUIK'In agiklayacag Aralik ayt mevsimsellikten anindirilmis aylik
TUFE enflasyonu ve aymi giin 18:00'de agiklanacak Aylik Fiyat Gelismeleri raporu ile Cuma 10:00°da yine TUIK tarafindan
aciklanacak Kasim ayi igsizlik ve sanayi Gretimi verileri oldukga 6nemli olacak. Verilerle ilgili piyasa beklentisi bulunmazken
Kasim’da mevsimsellikten arindirilmis aylik enflasyon %2.9, Ekim ayinda mevsimsellikten arindinlmis issizlik orani %8.8, aylik sanayi
tUretimi degisimi %-0.9 olarak gerceklesmisti.



MAKROEKONOMI
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MAKROEKONOMI

Yillik Enfla syon Enflasyon & TCMB Beklenti Anketi Beklentileri TUFE, Gekirdek Enflasyon, UFE
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MAKROEKONOMI
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CARi DENGE

12 ayhk cari agik 9.6 milyar dolar.
Eylul ayinda cari denge 3 milyar
dolar fazla vererek 12 aylik toplam
ac¢igin 9.8 milyar dolardan 9.65
milyar dolara gerilemesine neden
oldu. Béylece 12 aylik cari agik
Aralik 2021'den bu yana en duguk
seviyesine geriledi. Eylul ayinin cari
fazlasinda toplam mal ihracatinin
%0.2 artigla 21.7 milyar dolara
yikselmesine karsilik toplam mal
ithalatinin %2.5 dususle 24.8
milyar dolara gerilemesi ve de
turizm gelirlerinin gegen seneye
gore %9.0 artigla 6.0 milyar dolara
yukselmesi etkili oldu.
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MAKROEKONOMIi GOSTERGELER

Gergeklesen ovp
2015 2006 2017 2018 2019 2020 221 2022 2023 | 2024 2025 2026 2027

GSYH Byiime (%) 61 32 75 28 09 18 14 55 51 35 4 45 5

GSYH {milyar TL cari fiyatiarla) 2339 2609 3411 374 4330 5047 7249 15012 26546 44218 61540 72815 83432

GSYH (milyar $, cari fiyatiaria) 852 863 853 789 761 717 807 5 130 131 16 1se2 1774

Kisi Ba51 GSVH (5) 11019 10883 10616 9533 9127 8597 8592 10658 13243 15551 17.028 18890 20.420

Gdemeler Dengesi

ihracat (milyar $) 155 153 169 173 182 170 2252 2540 2556 2840 2796 2961 3198

e ithalat (milyar 5 204 193 228 20 139 220 714 3637 3620 M50 3690 3906 4175

TUrklve ye |||§k|n ger96k|e§en Drs Ticaret Dengesi (milyar §) a9 -a0 59 41 B 50 462 1095 1063 810 894 846 979
ve OVP tahmini olarak bazi Cari Islemler Dengesi (milyar §) 27 a7 41 2 ] a7 136 484 450 220 285 256 226

Cari Iglemler Dengesi/GSYH (%) 31 31 48 27 11 52 17 53 40 17 20 15 13
makroekonomik gostergeler T

GSYH Deflatér Arti, % Degisme 148 29 % 682 609 339 134 85

TIFE (W Sonu Degisim, %) 58 55 119 203 118 145 351 643 648 415 175 97 7,0

Batce Dengesi {milyar TL) 2 30 48 73 a2 1753 2015 427 14911 21771 16889 13035 18863

Bitge Dengesi/GSYH (%) 10 11 15 20 25 35 28 10 55 48 27 25 23

issizlik Orani (%) 108 128 103 133 136 132 120 104 %4 93 96 92 88

i3 Gicline Kalma Oran (%) 504 512 520 523 518 433 514 531 533 545 550 555 560

Reel Efektif Déviz Kuru {¥i Sonu) £ 9 86 76 76 623 81 57 552

USD/TRY (Wil Sonc) 292 35 379 529 58 744 134 187 295

USDYTRY (Ortalama) 273 3m 385 484 558 7.02 858 1657 2348 3322 4201 444l 4686

EUR/TRY (Yl Sonu) 317 3 455 606 667 910 11 00 37

EUR/TRY (Ortalama) 302 33 412 589 636 804 15 174 258

EUR/USD (¥ Sonu) 109 105 120 115 112 10 114 17 w0

EUR/USD (Ortalama) L1 L 113 118 112 114 12 11 11

petrol () 37 55 57 51 56 14 71 01 8 849 838 814 794

e s | —

TCMB B Hafta Vadeli Repa Inale Faiz Orani (%) 5 80 80 240 120 170 140

TEMB Agurlikl Ortalama Fonlama Maliyeti (%) 88 83 s 41 18 170 140

BisT100 717 7B 1153 913 Ll 1417 185

Gasterge Tahvil Faizi 84 84 1.2 188 181 101 27



TCMB rezervlerinde
diisis...

TCMB'nin brit rezervleri 27
Aralik haftasinda 155.0 milyar
dolara gerilerken, net
uluslararasi rezervler ise 63.6
milyar dolara yiikseldi. Rezerv
icerisindeki swap orani da
%53,76 seviyesine geriledi.

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

— —5wip

Kisa Vadeli Dis Borc Stoku & Briit Rezerve

TCMB Rezervier (mir USD)

Yurt dis1 Yerlesik Portfoy Yatinmlar: (mn USD)

—Hisse —Dig




N & REEL EFEKTIF DOVIZ KURU

Déviz Tevdiat Hesabi (mir USD) & Dolarizasyon (%) Yurt igi Yerlesiklerin Déviz Mevduat: (mlr USD)
Dolarizasyonda hafif beo —DTH —Dolarizasyon oi1a —Bireysel (sol) —Kurumsal —Kur Korumah Mevduat .
artis... 250 112
240 400110 100
, . 230 108
DTH’lar 27 Aralik tarihli 220 46 5c0108 30
haftada énceki haftaya ;;g 104 60
gore 0,76 milyar dolar 190 181 300102 w0
f 180 172 200
artti ve 163,28 milyar 120 165 169, 170 167 250 98 2
dolar oldu. 160 163 -
150 200 94
2 8 & &8 &8 & ¥ 8 = & 8 =8 =2 ] 2 z 3 & 32 2 B = 3 3 3 =5
; f § E : 5 £ 5 3 38 3 E £ = : 8 2 E 5 & E 2 8 =z E & =
KKM hacmi bu hafta da : 3 32 2 8 ¢ E E z Z 3 8 T & 5 2 % 3 & £ : & o8 3 %
azalarak 1.12 trilyon TL'ye T @ % = s 2
geriledi. - -
TUFE Bazh Reel Efektif Doviz Kuru Dolar/TL & Hacim
Reel efektif doviz kuru " e ——Dviz Hacmi e USD(sa ekser]
endeksi Kasim ayinda 1o oo
67,03 olarak agikland. e =0
12000 3000
10000 50
000 2000
000 1500
. 2000 1000
2000

el 18




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

Tirkiye Reel Faiz

1000

RaslFats

TR ——Mevcatraii 1 Ak

12 A Hareket Otatama

TLREF

a0

50

500

50

TLREF



BASABAS ENFLASYON ORANLARI

10Y Breakeven 2Y Breakeven

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

2 ve 10 yilliklarda hazine 0 «
tahvil getirisi ve enflasyona 35 50
endeksli tahvil getirisi 0 P
arasindaki makasin agilmaya s 20
devam ettigi gériiliiyor. . .
15 10
10 0
5 10
[ 20
5 30

mEERE a8 235 B MKRKEZ N8 983IIIAT 23

PR 3 E P E g = X¥FEE 2 83 EEZE5:c52 £ =

S522 g S5z 3% s38f3 gfﬁﬁsééﬁéé 3%




YURT DISI YERLESiIK PORTFOY YATIRIMLARI

Hisse tarafinda gikis...

Yurt disinda yerlesik kigiler 27
Aralik haftasinda 101 milyon
dolarlik hisse senedi ve 171 milyon
dolarlik tahvil (Kesin Alim, Ters
Repo ve Teminat dahil) satti.
Yabancilarin elindeki hisse
senetlerinin piyasa degeri bir hafta
6nceeki 33,2 milyar dolardan 33,8
milyar dolara yukselirken, tahvil
stokunun piyasa degeri 26,6 milyar
dolardan 26,7 milyar dolara giktl.
Bu arada, yabanci yatirimceilarin
tahvil piyasasindaki pay1 bir hafta
&nceki 910,04 seviyesinden
%9,93'e geriledi. Yurtdigi
yerlesiklerin yilbasindan bu yana
hisse senedi ¢ikigi 3,0 milyar dolar
olarak gerceklesirken, tahvil
pozisyonlari (repo dahil) 21,3
milyar dolar ve sirket tahvil
piyasasindaki pozisyonlari 332
milyon dolar artti.

Yurt disi Yerlesik Portféy Yatinmlan (mn USD) Yurt dis1 Yerlesik DIBS Yatinmlan

—Hisse —DIBS (4 haftalik)

7.000

6.000

5.000

4.000

3.000

2.000

1000

Agustos 24

Yatancs DIES Stoks (riyar §) abane: IES Pay (% - g eloen]

Yurt digi Yerlesik Hisse Yatirnmlan

Tabsncisse ok (miyar $) — Yot




Merkez’den indirim...

TCMB gerceklestirdigi Aralik ayi
Para Politikasi Kurulu
toplantisinda politika faizini 250
baz puan indirimle %47.50
seviyesine dugirdil... Toplantida
bir hafta vadeli repo faizi %47.50
seviyesine indirirken,
operasyonel cergevede
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
borglanma ve borg verme
oranlari sirasi ile %45.50 ve
%48.50 diizeyinde belirlenmis
oldu. Daha énce faiz koridoru her
iki yénde 300 baz puan
genisligindeydi.

TCMB Faiz Oranlan

Aralik17
Aralik18
Aralk19
Aralik20
Aralik21

Aralik22
Aralik23
Aralik24

Swap-Bono Spread

240

230
220
21,0
20,0
19,0
18,0
17,0
16,0
15,0

3m M 1y 2¥ 3y 5Y &Y 8y
Swap Egrisi

EmSspread(Son-Gegen Hafta)(sag eksen)

'1114\



Tlketici egilim anketi
sonuglarindan hesaplanan
tiiketici gliven endeksi, Kasim
ayinda 79,8 iken Aralik ayinda
%1,9 oraninda artarak 81,3
oldu. Son bir buguk yilin en
ylksek seviyesine gelmis
oldu.

Temmuz 22

Eylil 22

Reel Kesim & Tiike'

—Reel Kesim Goven Endeksi

Kasim 22

Ocak 23

Mart 23

Mayis 23

Temmuz 23

Eylal 23

—Tiketici Given Endeks (sa§ eksen)

Kasim 23

Giiven Endeksi

Ocak 24

Mart 24

Mayis 24

Temmuz 24

Eylal 24

Kasim 24

Sektorel Gilven Endeksleri

—Reel Sektor  — Hizmet Sektori

-

Aralik 22

—

Subat 23

1 e g iy,

Nisan 23

Haziran 23

Agustos 23

Ekim 23

Aralik 23

Subat 24

Perakende

Nisan 24

Haziran 24

ingaat

ABustos 24

Ekim 24

\/‘Sg

Aralik 24



KREDi BUYUMESI

Toplam Mevduat ve Kredi Bilyume:

w . 12000 —Mevduat Biyimesi —Kredi Buylmesi
“ 100,00
MB’nin faiz artirnmlan, o 80,00
finansal sikilastirma ve 50,00
sadelestirme adimlariile TL . \_’_/ 40,00
mevduat faizlerinde ylkselis 20,00
yerini bir miktar gerilemeye w 24w Nomom oo om s P
birakti. Son dénemde 3 2 £ 5 £ ¢ 5 3 £ ¢ R
ipotekli konut satislarinin : i Z e ® < g o< ° o

a'tm_asn_/l? blr_llkF_e konut Mevduat ve Kredi Faizleri (%) Kredi-Mevduat Spread
kredilerinin buyimekte

" et —Tuketici Kredisi —Ticari Kredi TL Mevduat 20,00 Spread  —Ortalama Kredi Faizi| ——Mevduat Faizi 80,00
oldugu gérdlayor. %0 . 70,00
80 15,00
60,00
70 '
&0 10,00 50,00
50 5,00 40,00
o 30,00
30 - '
20 -+ / 20,00
10 500 10,00
0
o o NN NN NoNom m % % g ow ot oo 10,00
fERIINNANA adarxIx QodoNNgNName Mot <
2iiEFizis HE R N 35 ESr 23S Est 23S EREe €
@ &8 O & g O s O & oz 2= o z = s =22 : 5 = =
8 s kS K] H g 22:C0s522;:20:25232:0=%53# H
E E gew 8 [ 23 se@ 8 (<33 sgo & o= s 8
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TAHVIL PIYASALARI

EUROBOND

Turkiye Eurobond Piyasalari Eurobond Piyasasi

EUROBOND pradurobond PP T—— —tucbodsen

ABD 2 yilhk tahvil faizleri Bono-Eurobond Son Haftalik _Yilbagindan s — — —— 10
%4,28’e, 10 yillik tahvil faizleri de 1Y TRY 42.6% (85 bps) 3,211 bps 9 jf
%4,60 seviyesine yikseldi. VIX 2Y TRL 40.0% (63 bps) 2,944 bps s o
endeksiise 1,8 puan dusUsle 10Y TRY 28.6% (70 bps) 1,825 bps ; I I 0
16,13 seviyesine gerilerken, 5Y Eurobond$ 6.7% 0 bps (76 bps) [ == ]nDz]n
Dolar endeksi de 0,44 puan 10Y Eurobond$ 75% 1bps (27 bps) , o
dislsle 108,95 seviyesine hafif - 2:
geriledi. Faiz patikasina iliskin o ™
olarak, yihn ilk faiz indiriminin 25 - lov vt

El & SY 24 v 8 k4
baz puan ile Mayis ayinda ABD Hazine Bonolan ABD & EM Bono Kargilagtirmasi

yapilacagi beklentisi piyasalarda

ASDIOF-ZY  =mABDLON Wimime =memASD 10F8reakeven ——ABO10WIK Mol Bond index

%45,1 seviyesinde fiyatlaniyor. o e -
Ttirkiye’nin 5 yillik Dolar cinsi MW <
CDS risk primi 259 bp’dan islem s -

B i e = A o -

goriyor.




HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR

Cin tarafi ciddi anlamda GELISMiS ULKELER cetlsmis OLKELER
saticiliydi, yilbagindan bu yana ingiltere W Nasdaq M e
kéta performansini sirddrlyor. Japonya ‘l 0.7% s&p l. 10%

L . . Almanya 0,1% Ingiltere 0,6%
Diger taraftanNArJantm 2024 e oo | o Jones B o
yilinda biraktigi yerden devam Dow Jones e B Almanya 00% |
ediyor. 2025 yilinda da glicli s&p 165 Il Fransa 1% Il
yukselisi devam ediyor. Nasdaq | ) laponya vss% Il

GELISMEKTE OLAN ULKELER GELISMEKTE OLAN ULKELER
Acjantin I . Arjantin I 7.7%
Polonya B s Giiney Kore I
Gliney Kore I 2 BIST 100 | P
Gek Cumhuriyeti W oiox Polonya | BE
BIST 100 I osx Gek Cumhuriyeti | [E%t3
Endonezya I oax Giiney Afrika |
Hindistan 0,0% Rusya W osx
Rusya 0,0% Endonezya o
Giiney Afrika 01% | Hindistan | 02%
Meksika 22% W Meksika 1% [l
Brezilya 20% Brezilya -15% [l
cin 5,7 [N cin a3 [

8% 6% 4% 2% 0% 2% 4% 6% 8% 10% 6% A% 0% 2% A% 6% a% 10%



BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

BIST 100 endeksi yilin ilk
haftasini %0,50 kazangla
10.075 puan seviyesinden
tamamladi.

Piyasa Degeri (bin TL) 13.626.948 1.972.840 3.951.055 5.944.821 7.315.647  8.840.899 2.896.078 4.786.049
Piyasa Degeri (bin USD) 386.559 55.969 112.079 168.635 207.521 250.788 82.152 135.771
1.133.971 2.075.192 2.419.795  2.835.672 760.480 885.502

Halka Acik Piy. Deg. (binTL) 3721174  527.820

Halka Agik Piy. Deg. (bin USD) ~ 105.559 14.974 32.167 58.867 68.642 80.439 21.572 25.120
Halka Agiklik 27% 27% 29% 35% 33% 32% 26% 19%
Toplam igindeki Pay 100,0% 14,2% 30,5% 55,8% 65,0% 76,2% 20,4% 23,8%

Haftalik Getiri 0,8% 1,5% 0,4% 13% 0,6% 0,5%

Aylik Getiri 3% 2 3% 3% 3% 2%

YBB Getiri 2% 4% 1% 3% 3% 2% 0% 1%

1 Yilhk Getiri 37% | 15% 40% 36% 36% 27% 41%
F/K 9,3x 6,3x 11,1x 6,7x 7,3x 7,9x 12,0x 14,2x

P/DD 1,5x 1,4x 27 L 1,3x 1,3x 1,4x 1,6x 1,8x



CDS VE BORSA ISTANBUL KARSILASTIRMASI

Dolar bazl XU100 & CDS

CDS & 10 yillik Tahvil Faizi

—CDS —XU100 Getiri ($)

—XU100 Getiri ($)

—XU100 Getiri (TL)

700

1000

700

25.000

CDS’lerimiz 260’1 seviyelere

geriledi.
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BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSI GETIRILERI

Borsa Istanbul Sektdr Endeksi Getirileri (YBB)

Fin. Kir. Faktoring . s Fin. Kir. Faktoring s
lletigim I 50 lletisim I s
Kimya, Petrol, Plastik . Ulastirma I
Ulastirma - 3 Elektrik -
Kobi Sanayi  EX Kimya, Petrol, Plastik . 30
Haftalik bazda Gida, igecek, Turizm - e Banka ™
Sigorta ve insaat sektérleri Banka . s Turizm . s
d|§|ndaki sektorler genel Elektrik I 20 Orman,KaglLf!asvn I 4
Orman, Kagit, Basim I 0 ingaat | M
anlamda yUkselisteydi. Elektrik Hizmetier . 26 Hold. Ve Yat -0
tarafi Ukrayna gaz anlasmasinin Madenciik . s Hizmetler . s
iptaliyle hareketliydi. Genel Metal Egya, Makina . 5 Mall . 27
anlamda alicili bir seyir vardi. Metal Ana . 2 Metal Ana . -5
Mali M 20 Kobi Sanayi | X
Sinai M 18 Metal Esya, Makina 23
Hold. Ve Yat. | %) Gayrimenkul Y.0. 22
Tekstil, Deri M s Tekstil, Deri I 20
Gayrimen kul Y.0. | ¥ Teknoloji M 20
Ingaat W 13 Sinal M s
Teknoloji o Bilisim fos
Tas, Toprak N os Ticaret 02l
Ticaret Ho7 Madencilik 031
Biliim | o2 Tas, Toprak 041
Men. Kiym. Y. O. 23 Il Gida, Igecek -16 Il
Gida, Icecek -4 N Men. Kiym. Y. O. -
sigorta -2 [ Sigorta -6,2 [

-10,0 50 0,0 5,0 100



XU100 HiSSELERi RELATIF GETIRILERI

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

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

, . 1 ESEN BEG: | 100 AFes 1 ESEN BEEE | 100 TuRsG
BIST"te makroekonomiye 2 CEMAS | EYTEE| 99 TURSG  -11,9 | 2 CEMAS T ] 99 aeres  -11f8
dair gelismelerin dikkatle 3 HEKTS 98 MPARK 6,9 i | 3 0DAS 98 TKEEN 10,81
izlendigini gérilyoruz. Hisse 4 IHLGM 97 CCOLA 55 [ 4 HEKTS 97 Mpark  -82 [
bazli hab . 5 ALBRK [ s 96 QTKAR 49 B | 5 EGGUB s6asa 51 [

azl haber akigi takip 6 KORDS B s 95 TKFEN  -43 i | 6 ENISA B ) 95 ISMEN 7,7 e |
edilmekte. Yabanci ilgisi 7 SELEC 09 94 TAVHL -39 I | 7 KORDS s 94 OYAKC 6,7 I |
gittikce artmakta ve énem 8 HLGYO 96 93 OVAKC 36 EI. 8 BERA [ Y 93 KOZAA  -64 [,
. 9 BAGFS 93 92 OMsA 3.4 9 PETKM B o 92 TIRAK  -6,4 B ]

kazanmakta. Diger yandan 10 HALKB [ EYE 91 MGROS  -3,3 B | 10 BAGFS | XY 91 VERUS 6.4 [ |
faizlerin ylkselisi TL 11 PARSN 82 90 EKGYO  -33 | 11 SASA B hos 90 MGROS  -53 I |
mevduati giiclii bir alternatif 12 KROMD 68 89 NUHCM 2,4 E 12 PARSN B Bss 89 ccoln 47 [ |
. . 13 BERA 65 88 NETAS  -2,1 13 HALKB B hss 88 TAVHL  -46 N |
haline getirirken, bor¢lanma 14 POLHO [T 87 SISE a8 L] 14 HLGYO B 87 CIMSA  -45 - |
maliyeti de gittikge 15 TATGD B o 86 MAVI 18 k] 15 TSKB B ssa 8 MAVI 41 [ |

artmakta...



ANALIST HEDEF FiYAT BEKLENTILERINE GORE BIST 100 ENDEKSi TAHMiN MODELI

Modele gore BIST 100 1800 Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gére BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli *
endeksinde sinirh bir - %
ylikselis beklentisi
bulunuyor... ) »
10
12000
Analistlerin BIST 100 endeks s
hisselerinin hedef fiyatlarini, 10000
kisa ve uzun vadeli °
ortalamalarini kullanarak g0
olusturdugumuz modelde ®
endeks yukari yonli bir 6000 o
potansiyel tasimaktadir.
4000
-15
2000 -20
1]

T T 25

Eki1S  Hazle Subl7  Ekil7  Hazld  Sub19  Eki19  Haz20  Sub2l  EkiZl  Haz22  Sub23  Eki23  Haz24

PUAN —— Hedef

Xu100



BANKACILIK RASYOLARI

FIK Rasyolan GARAN | AKBNK @ YKBNK @ ISCTR @ HALKB @ VAKBN | TSKB @ XBANK
5 Yillk Ortalama 34x 3.2 2.9x 27x 36x 28 46x
3 Yillk Ortalama 32 2,9 2.7x 24x 42 25¢ 46x

Guncel Oran 43x 4 5x 4 2x 54x 22x 20x 4.6x

Giincel Sektor Ortalamasna Gore

5Yillk Sektor Ortalamasina Gore 19% 24% 16% 50% -38% -44% 28% 0%
3 Yillk Sektor Ortalamasina Gore 28% 43% 46% 105% -38% -26% 0% A43%
5Y ik Ortalamasina Gore 36% 57% 56% 127% -46% -17% 0% 68%
3 Yillk Ortalamasina Gére
Piyasa Degeri/Defter Degeri
5 Yillk Ortalana D67x 0,59x% 0,55x% 0,46x 0.42x 0,42x 0,64x
3 Yillk Ortalama 0.76x 0,70x 0,67x 0,54x 0.52x 0,50 0,64x
Glncel Oran 1,19% 1,10x% 1,03% 0,91x 0,60x 0,62x 0,64x%
Giincel Sektdr Ortalamasina Gére 58% 45% 3% 21% -20% -18% -15%
5Yillik Sektor Ortalamasina Gore 45% 24% 7% 2% 1%
3 Yillik Sektar Ortalamasina Géore 48% 3% 27% 1% 1% 5%
5 Y ik Ortalamasna Gore 8% 86% 87% 96% 43% 47% 0% 60%
3 Y ik Ortalamasna Gore 56% 58% 55% 70% 16% 23% 0% 49%
Ozkaynak Karlihg!
5 Yillik Ortalama 22,2% 216% 235% 21.4% 13,0% 16,6% 30,7% 19,8%
3 Yillk Ortalana 27,0% 269% 30,4% 27,3% 15,6% 20,6% 35,5% 25,0%

Giincel Oran 30,6% 27 8% 27 5% 18,5% 30,2% 35,5% 0,0% 21,0%




BLOOMBERG HEDEF FiYAT GELISiMI

XU100 Hedef Fiyat XBANK Hedef Fiyat

Potansiyel (saf eksen) ==XU100 ==Hedef Potansiyel (saf eksen) =——XBANK ——Hedef
18000 0% 20000

80%
Bloomberg hedef fiyatlarina 16000 70% 18000
. . 60%
gore bankalar son haftaki oo 6% 16000
yukselisle ve hedeflerdeki o 0%
— - % 14000 ad
disusle birlikte makasi 12000
kapatmis durumda. L0000 4%/ pzom0 20%
30% 10000
8000 -
20% 8000 0%
6000
10% 6000 20%)
4000 - 000
2000 _10% 2000 -40%
0 -20% 0 -60%
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XU100 & MSCI EM F/K

100 & MSCI EM F/K U100 & MSCI EM F/K is!

EEmMSCl EM'e gore BIST100 F/K iskontosu =——BIST100 F/K
——BIST100 Sy ortalama F/K M5l EM Sy ortalama F/K
M50 EMF/K BIST100 Sy ortalama F/K iskontosu
. . . R ¥ % F/K Tiirk] EM konto Pot: |
Bist 12 ay ileriye déniik F/K o o E{'Wkﬁek Y s |
agisindan 6,4x carpan ile o En Diisiik 33 98 7% -50%
islem gorirken, MSCI EM'e e ortalama 59 138 -58%
ore %52 iskontolu 100 ari 64 1B 5% 8%
g o ‘Ortalama iskontoya Dénis Carpani 57 -12%
seyretmektedir. Boylece 5 50
yillik ortalamasinda 00
seyrediyor.

Hazitan 24

XU100 F/K XU100 F/K iskontosu

—BIST100 F/K -eBIST100 Sy ortalama F/K JE—E —MSC| EM'e gore BIST100 F/K iskontosu — 5y ortalama iskonto —+/-2std
30%
35%
0%
.M
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2
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XUSIN & MSCI EM SINAI F/K

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

EmMSCI EM Sanayiye gdre XUSIN F/K iskontosu e MSCI EM Sinai /1
30,05 oo skoreo T 0%
250 20%

. . . . - J‘ F/K Tirkiye EM iskonto Potansiyel
Sinai Endeksi 12 ay ileri 20,0 ' o En Yiiksek 7,7 28,6 21% 605%
dénuk F/K agisindan 3,1x ile o -20% En Dilsilik 20 72 -84% -35%
. o ' : 0% ortalama 69 132 -46%
|§.Ilem gorurken MSCI EM'e 0o o cari 31 B7 % 124%
gore epey iskontolu . "“*W ’ Ortalama iskontoya Déniis Carpani 7,4 141%
goérinmektedir. g'm

00 -100%
2RRERIRIAN EEEEEEREE R
=g 55 X553 =¢g g 53 xg 53 =
§xg8f=g55E8= §=2328=353%

2 E 2 E

XUSIN F/K

—XUSIN F/K —+/-2std 40% —MSCl EM Sanayiye gore XUSIN F/K iskontosu —>5y ortalama iskonto
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XBANK & MSCI EM BANK F/DD

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

—sa gbre XBANK FfDD 0l EMF/DD
XBANK Sy ortalama F/DD —XBANK F/DD
145 Sy ortalama iskonto 1208
——— F/DD Tiirkiye EM iskonto Potansiyel

_Ban_ka‘(_:lll_k Sektoru 12 ay En Yiiksek 6,33 10,5 -27% 1%
ileri dénik F/DD agisindan En Diisiik 1,04 58 -86% -83%
6,26x ile islem gériirken ortalama 298 82 0%

gL cari 6,26 86 2% -52%
MSCI EM’e gore %27 Ortalama iskontoya Déniis Carpani 3,12 -50%

iskontolu seyretmektedir.
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NASDAQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ ileriye doniik
5,8x F/Satis, 22,3x
F/FAVOK, 26,8x F/K ile 5
yillik ortalamalar civarinda
islem gormektedir.

N Q cari F/SATIS NASDAQ piyasa garpanlan farkl seviyelere gére potansiyel

F/sats Potansiyel F/FAVOK Potansivel  F/K  Potansiyel Endeks Potansiyel
——NASDAQF/SATIS  —NASDAQ Sy ortalama FIYAT/SATIS ——+2/-2std envikek 62 oy 23 o s - o
7 m En Dilsiik 32 45% 22 -46% 180 -33% 6994 67%
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NASDAQ cari F/FAVOK NASDAQ ileriye déniik F/K

—NASDAQ F/FAVOK ——NASDAQ 5y ortalama FD/FAVOK =——+/-2std

—NASDAQF/K  —NASDAQSy artalama F/K - —+/-25td
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S&P500 PiYASA CARPANLARI

S&P500 cari F/SATIS S&P500 piyasa garpanlan farkh seviyelere gére potansiyel
F/Sas Potansiyel F/FAVOK Potansivel  F/K  Potansiyel Endeks Potansiyel
—SPSO0 F/SATIS  ——SP500 Sy ortalama FIVAT/SATIS ~ —+2/-25tqB] enviksek 33 % 182 20% 24 % 6090 2%
4 EnDisik 16 a9 79 -a8% BE 8% 230 2%
- oralama 2,7 “16% 136 -10% 198 %

cari 32 15,1 218 5942
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DOW PiYASA CARPANLARI

DOW cari F/SATIS DOW piyasa garpanlan farkh seviyelere gore potansiyel

F/fsats Potansiyel  F/FAVOK Potansiyel F/K Endeks Potansiyel
—=DOW F/SATIS  ===DOW 5y ortalama FIYAT/SATIS  =mm+2/-25td e viksek I: R /'15 . e 2;6 o
35 EnDisik L4 -52% 69 -28% 130 852 -56%
3 ortaslama 2,4 7% 12 17% 183
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DOW cari F/FAVOK DOW ileriye doniik F/K
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https://qrco.de/bdUCFG

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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