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24 Subat 2025 Pazartesi

PiYASALARA ANALITIK BAKIS
Diin Ne Oldu...

Haftanin son islem giiniine %0,09 artisla baglayan BIST100 Endeksi kapanisa dogru gelen
satiglarin etkisiyle 9.474 seviyesine kadar gerilerken gunu %2,09 kayipla 9.602,16 puandan
tamamladi. Bankacilik Endeksi %1,74 ve Sinai Endeks %2,13 deger kaybetti. Turkiye 2 yillik
tahvil faizi bir 6nceki kapanisa gore 14 baz puan artisla %39,64 ve 10 yillik tahvil faizi 57 baz
puan artarak %28,18 seviyesinden kapandi. Dolar/TL 36,28-36,56 ve Euro/TL 38,05-38,31
araliginda hareket etti. Turkiye’'nin dolar bazl 5 yil vadeli CDS orani 255,7 oldu.

Kiltur ve Turizm Bakanhgi verilerine gdre, yabanci ziyaretgi sayisi, Ocak ayinda yillik %6,06
artisla 2,2 milyon oldu. Turkiye'ye en ¢ok ziyaretci gonderen Ulkeler sirasiyla Iran, Rusya,
Bulgaristan, Almanya ve Gurcistan oldu.

Cumhurbaskani Recep Tayyip Erdogan AK Parti 8. Olagan Blyik Kongresi'nde yaptigi
konusmada, ekonomide de yeni dénlisim planini ile yeni 6nemleri devreye alacaklarini,
vergide azdan az, ¢gok kazanandan ¢ok vergi alarak kamu gelirlerini artiracaklarini dile getirdi.
Erdogan, enflasyondaki diististin hizlanarak devam edecegini belirtirken “Enflasyon distikce,
alim glcu daha artacak; bunun olumlu etkisini 85 milyon bizzat gérecek. Tirkiye Yizyih
Reform Programini hazirladik. Kapsamli reform planimiz sayesinde ulkemizin blyime
potansiyelini ve verimliligini artiracagiz. Ekonomik déntsiim planiyla giicll, surdurdlebilir ve
kapsayici blylmenin temellerini sagdlamlastiracak yeni tedbirleri devreye aliyoruz.”
aciklamasinda bulundu.

Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek sosyal medya uzerinden, “Mali kurallari
glglendirerek kamu harcamalarinda disiplini koruyacagiz. Vergide adaleti ve etkinligi
glclendirecegiz. Ekonomide yesil ve dijital donisumU saglayacagiz, yerel kalkinma hamlesi
ve sanayide donusimle Ulkemizin her bir kosesinin refah seviyesini ve Uretim giclini
artiracagiz. Sayin Cumhurbaskanimizin giicli destegiyle uyguladigimiz programimizla fiyat
istikrari, mali disiplin, sdrdurdlebilir cari acgik ile yuksek, kapsayici ve dengeli biyime
hedefimize ulasacagiz.” dedi.

Cumhurbaskani Yardimcisi Cevdet Yilmaz, enflasyonda dusis sirecinin gegen yil Haziran'da
basladigini ifade ederken “Enflasyon Mayis'ta en yliksege ¢ikmisti, 75'ler civari. Yili 44 ile
bitirdik. Ingallah bu senenin sonlarina geldigimizde artik 20'li rakamlardan bahsedecegiz.
Giderek disls egiliminde. Sonraki yillarda da duserek nihayet tek haneli rakamlara geri
dénecek. Bundan hig endiseniz olmasin. Oniimiizdeki dénem iki temel &nceligimiz olacak,
reel ekonomiyi, Uretimi desteklemek ve sosyal refahi artirici galismalar yapmak.” dedi.

ABD Borsalarinda negatif seyir izlendi. Kapanista Dow Jones Endeksi %1,69 azalisla
43.428,02 puana, S&P500 Endeksi %1,71 dususle 6.013,13 puana ve Nasdaq Endeksi
%2,20 kayipla 19.524,01 puana geriledi. Avrupa Borsalari da gunu Fransa hari¢ duslsle
tamamladi.

ABD’de imalat sektori PMI, Subat ayinda aylik 0,4 puan artisla 51,6’ya ylkseldi. Hizmet
sektérli PMI ise 3,2 puan azaligla 49,7’ye geriledi. imalat ve hizmet sektérlerini kapsayan
bilesik PMI ise 2,3 puan azalarak bilesik PMI, 50,4’e dustl. Boylece bilesik PMI, s6z konusu
donemde 17 ayin en dislk seviyesine geriledi. ABD’de Michigan tuketici gliven endeksi,
Subat ayinda énceki aya kiyasla 7 puan azalarak 64,7’ye geriledi. Ulkede ikinci el konut
satiglar, Ocak ayinda aylik bazda %4,9 azaligla 4,08 milyona geriledi. ikinci el konut satiglari,
yillik bazda ise %2 artti.

PMI veri akigl agisindan yodun bir giin oldu. Almanya’da imalat sektéri PMI, Subat ayinda
46,1 ve hizmet sektori PMI, 52,2 olarak gerceklesti. Bilesik PMI ise 51,0 seviyesine ylkseldi.
ingiltere’de imalat sektérii PMI, 46,4’e gerilerken hizmet sektérii PMI 51,1’e yiikseldi. Bilesik
PMI ise 50,5 oldu. Euro Bdlgesinde imalat sektéri PMI, 47,3’e yukselirken hizmet sektort
PMI 50,7’e geriledi. Bilesik PMI, 50,2 degerini aldi.

ingiltere’de perakende satislar Ocak ayinda aylik piyasa beklentilerinin (stiinde %1,7 artarken
yillik %1,0 artis gdsterdi.

Bugiin Ne Bekliyoruz...

Yeni gline baglarken Asya piyasalari karisik bir seyir izliyor. Dow Jones vadeli endeksi %0,55
artida. Dolar/TL 36,44 ve Euro/TL 38,34 seviyelerinden islem gértyor. Dolar endeksi 106,29
seviyesinde bulunurken Euro/Dolar paritesi 1,0510 sinirinda. Brent tipi petrol 73,94 dolardan,
altinin onsu 2.940,77 dolardan ve grami ise 3.446,40 liradan alici buluyor.

Bugiin yurt icinde kapasite kullanim orani, reel kesim gliven endeksi ve hizmet sektori gliven
endeksi yurt disinda ise Almanya’da Ifo is ortami endeksi ve Euro Bolgesi'nde enflasyon
verileri takip edilecek.

Uzun Vadede Ne Bekliyoruz...

Ocak ayinda %5,03 artan TUFE’nin Subat 2025 tarihli TCMB piyasa katilimcilari anketine
gore; Subat ayinda %3,23, Mart ayinda %2,26, 2025 yili sonunda %28,30 ve 2026 yil
sonunda %19,10 artmasi beklenmektedir. Yine ayni ankette Dolar/TL'nin 2025 sonunda
42,89 ve 12 ay sonrasinda ise 43,96 olmasi 6ngorulmektedir. Cari dengenin 2025 sonunda
18,8 milyar dolar, 2026 yilinda ise 24,6 milyar dolar agik vermesi beklenmektedir. GSYH
biyimesinin 2025 ve 2026'da sirasiyla %3,0 ve %3,9 olacagi 6ngorilmektedir. TCMB haftalik
repo faizinin cari ay sonunda %45,00, 3 ay sonrasinda %40,00 ve 12 ay sonrasinda ise
%28,92 olmas! beklenmektedir.


https://www.bmd.com.tr/application/files/9917/4013/4526/Piyasa_Takvimi_24-28_Subat_2025.pdf
https://www.bmd.com.tr/application/files/1917/4011/6637/12A24_KARLAR.pdf
https://www.bmd.com.tr/arastirma/strateji-raporlari
https://www.bmd.com.tr/application/files/2917/3977/9912/BIST_Sirketleri_Veri_Bankasi_17.02.2025.pdf
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BiST100 Endeksi 7,2x olan 5 yillik ortalama
F/K’sina gore %20,5 primli iglem gérmektedir.

| BiST100 Endeksi 5,8x olan dolar bazli 5 yillik
. ortalama F/K’sina gore %27,9 primli islem
| gormektedir.
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Sinai Endeksi 11,6x olan 5 yillik ortalama F/K’sina
gore %13,6 primli islem gormektedir.
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Kaynak: Finnet

2019’da tamami ikinci yarida olmak Uzere toplam
1.200 baz puan indirime giderek politika faizini
%12,00 seviyesine indiren TCMB, 2020’deki ilk 5
toplantisinda 375 baz puan indirimle haftalik repo
faizini %8,25'e cekti. 24 Eylul 2020'de son iki
yildaki ilk faiz artirrmini gerceklestirdi ve politika
faizini 200 baz puan artisla %10,25'e cekti. 22
Ekim'deki toplantisinda ise haftalik repo faizini
%10,25 seviyesinde sabit birakti. Naci Agbal
goreve geldikten sonra yapillan 19 Kasim
toplantisinda haftalik repo faizi 475 baz puan artigla
%15,00’e yikseltilirken 24 Aralik toplantisinda ise
haftalik repo faizi 200 baz puan artisla %17
seviyesine yukseltildi. 2021 yili Ocak ve Subat ayi
toplantilarinda faizde degisiklige gitmeyen TCMB,
18 Mart’taki toplantisinda haftalik repo faizini 200
baz puan artirarak %19a yikseltti. 6 Mayis, 17

Haziran, 14 Temmuz ve 12 Agdustos PPK
toplantilarinda ise faiz oraninda degisiklik
yapmayarak %19’da sabit birakti. TCMB, politika

faizini 23 Eylil'de 100, 21 Ekim’de 200, 18 Kasim
‘da 100 ve 16 Aralik toplantisinda 100 baz puan
indirerek %14 seviyesine gekti. TCMB, 2022 yilinin
ilk toplantisinda ise faizi degistirmeyerek %14
seviyesinde sabit birakti. TCMB, politika faizini 17
Subat, 17 Mart, 14 Nisan, 26 Mayis, 23 Haziran ve
21 Temmuz tarihli toplantilarinda degisiklik
yapmayarak %14 olarak sabit birakti. TCMB, 18
Adustos’ta 100, 22 Eyliil'de 100, 20 Ekim’'de 150 ve
24 Kasim tarihli toplantisinda 150 baz puan indirim
yaparak politika faizini %9,00 seviyesine gekerken,
22 Aralik’taki 2022 yilinin son toplantisinda politika
faizini degistirmeyerek %9,00 seviyesinde sabit
birakti. TCMB, 19 Ocak’taki 2023 yilinin ilk
toplantisinda politika faizini degistirmeyerek %9
seviyesinde tutarken, 23 Subat toplantisinda 50
baz puan indirerek %8,50 seviyesine ¢ekti. 23 Mart,
27 Nisan ve 25 Mayis tarihli toplantilarinda ise
politika faizini degistirmeyerek %8,50 seviyesinde
sabit birakti. Merkez Bankasi politika faizini, 22
Haziran’da 650 baz puan, 20 Temmuz'da 250 baz
puan, 24 Agustos’ta 750 baz puan, 21 Eylul'de 500
baz puan, 26 Ekim'de 500 baz puan, 23 Kasim'da
500 baz puan ve 21 Aralik tarihli toplantisinda 250
baz puan artirarak %42,50 seviyesine cikardi.
TCMB, 2024 yilinin ilk toplantisinda politika faizini
250 baz puan artirarak %45,00 seviyesine
yukseltirken, 22 Subat tarihli toplantisinda ise
degistirmeyerek %45,00 seviyesinde sabit birakti.
Merkez Bankasi, 21 Mart tarihli toplantisinda
politka faizini 500 baz puan artirarak %50
seviyesine yukseltti. TCMB, 25 Nisan, 23 Mayis, 27
Haziran, 23 Temmuz, 20 Agdustos, 19 Eylul, 17
Ekim ve 21 Kasim tarihli toplantilarinda ise politika
faizini degistirmeyerek %50 seviyesinde sabit
birakti. TCMB, 26 Aralik toplantisinda ise politika
faizini 250 baz puan indirerek %47,50 seviyesine
cekti. TCMB, 2025 yilinin ilk toplantisinda politika
faizini 250 baz puan indirerek %45 seviyesine gekii.
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Onemli Uyani

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm
danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatinnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Deg@erler A.$. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile
BMD’nin guvenilir oldugunu dusindigd yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek
hazirlanmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizigi ve/veya eksiksizligi konusunda BMD hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlar sirket i¢i ve disi dagitim kanallar aracihgiyla tim BMD
musterilerine eszamanl olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler
dékumanin yayinlandidi tarih itibariyle gegerlidir. BMD Arastirma Bolimu daha 6nce hazirladigi ya da
daha sonra hazirlayacagi raporlarda bu raporda sunulan géris ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda
sunulan goris ve tavsiyelerle gelisen baska raporlar yayinlayabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporu
hazirlayan kigilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yéntemlerini iceriyor ya da farkli
varsayimlarda bulunuyor olabilir. Béyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve goéruslerle
celisen diger BMD Arastirma Bolimu raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur. BMD
ve iligkili oldugu firmalar bu raporda adi gegen pay senetlerinde pozisyon sahibi olabilir ve/veya raporun
yayinlanma tarihinden sonra iglem yapabilir. Ayrica yatirimcilar bu raporda adi gecen sirketlerle BMD
ve/veya diger ilikili firmalarinin is iligkisi icerisinde olabilecegini kabul ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar cikarilmak, gogaltiimak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina
dagitiimak Uzere hazirlanmamistir ve BMD Arastirma Bolimé’'nin izni olmadan kopyalanamaz ve
cogaltihp dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun igerigini olusturan yatinm tavsiyeleri, tahmin ve hedef
fiyat degerlemeleri de dahil olmak Uzere tim yorum ve cikarimlarin, BMD Arastirma Bolimu‘nin izni
olmadan bagkalariyla paylagmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya,
musterilerine ve gerekli yatinm profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolimi gerekli
oldugunu duslndigiinde diizenli olarak yatirim tavsiyelerini glincellemekte ve temel analize dayali
arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu g¢alisma herhangi bir hisse senedinin veya
finansal yatirim enstriimanlarinin alimi ya da satimi igin BMD ve/veya BMD tarafindan direk veya dolayli
olarak kontrol edilen herhangi bir sirket tarafindan génderilmis bir teklif ya da éneri olusturmamaktadir.
Herhangi bir alim-satim ya da herhangi bir enstrimanin halka arzina talepte bulunma karar bu
calismaya degil, arz edilen yatirrm araci ile ilgili kamuya duyurulmus ve yayinlanmis izahname ve
sirkllere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD c¢alisani bu raporun icerigindeki goris ve
tavsiyelere uyulmasi sebebiyle dogabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili
olarak sorumlu tutulamaz.
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