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Endeksler Kapanig Giinliik YBB
BIST-30 (TL) 10.940,26 -8,90% 1,71%
BIST-100 (TL) 986029  -872%  0,30%
BIST-Tiim 11.460,71 -8,54% 0,06%
BIST-Hizmet Endeksi 9.471,45 -8,60% -1,22%
BIST-Banka Endeksi 14.888,58 -9,88% 2,29%
BIST-Mali Endeksi 11.858,36 -9,04% 0,85%
BIST-Sinai Endeksi 12.610,53 -7,83% -3,40%
En Yiiksek Hacim Hacim (mTL) Giinlik
THYAO 19.528 -7,9%
YKBNK 10.131 -10,0%
ASELS 9.234 -9,0%
KCHOL 8.969 -10,0%
BIMAS 7.715 -10,0%
AKBNK 7.239 -10,0%
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issizlik Orani
Tanimsal Girdi Fiyat Endeksi
ingiltere Merkez Bankas! (BoE), "Faiz Karari" ve "Para
Politikasi Toplanti Tutanaklari"ni agiklayacak.
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20 Mart 2025 Persembe

PiYASALARA ANALITIK BAKIS
Diin Ne Oldu...

BIST100 Endeksi, haber akisinin etkisiyle giine %6,87 disisle basladi ve devre kesici
devreye girdi. islemlerin tekrar baglamasiyla 6gleden sonra kayiplar %7’ye ulagirken Endeks,
ikinci kez devre kesti. Giin iginde 9.806,52 puana kadar geri gekilen BIST100 Endeksi, %8,72
azaligla 9.860,29 puandan gini tamamladi. Bankacilik Endeksi %9,88 ve Sinai Endeks
%7,83 deger kaybetti. Turkiye 2 yillik tahvil faizi bir dnceki kapanisa goére 281 baz puan artigla
%39,97 ve 10 yillik faizi 255 baz puan artarak %30,74 seviyesinden iglem gérdu. Dolar/TL,
seans iginde 41,6416 ve Euro/TL 44,8802 ile rekor kirdi. Turkiye'nin dolar bazli 5 yil vadeli
CDS orani 271,1 oldu.

SPK bilteninde hisse geri alimlarina iligkin yeni diizenlemeler duyuruldu. Buna gére paylari
borsada islem goren ortakliklar ile bagli ortakliklari, yapilacak ilk genel kurulda ortaklarin
bilgisine sunulmak uzere, genel kurul karari olmaksizin yénetim kurulu karari ile geri alim
programi baglatabilecek. Ilke karar cercevesinde geri alinan paylar, geri alindigi tarinten
itibaren 30 glnlik slire boyunca satilamayacak.30 giinlik siirenin hesaplanmasinda “ilk giren
ilk gikar” yontemi uygulanacak.

Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek, sosyal medya hesabindan “Piyasalarin saglikli
isleyisi icin gereken her sey yapiliyor. Uygulamakta oldugumuz ekonomi programi kararlilikla
devam ediyor.” agiklamasinda bulundu.

Goldman Sachs siyaset alaninda yasanan gelismelerin ardindan Turk lirasi ve TCMB'nin
patikasi hakkinda analiz paylasti. Goldman Sachs raporunda “Bizim goérisiimiiz, TCMB’nin
faiz indirim dongulsiine ara vermek yerine Tirk lirasinda muhtemelen daha diz bir deger
kaybini tercih edecegi yonundeydi. Her ne kadar 17 Nisan’daki bir sonraki toplantida 250 baz
puanlik indirim tahminimiz Uzerindeki riskin arttigini kabul etsek de, goriisimuiz bu yénde
olmaya devam ediyor” dedi. Goldman ekonomistleri, 12 ay sonrasi igin 42 TL olan doviz
tahminini degistirmek icin bir neden gérmediklerini ifade ederken son gelismelerin blyume
Uzerinde sinirh etkisi olacagini 6ngordu.

JPMorgan gelismeler sonrasi yayinladi§i raporda dezenflasyon sirecinin daha yavas hizda
devam edecegini bildirdi ve 2025 sonu enflasyon beklentisini %27,2'den %29,5’e, Mart ayi
enflasyon beklentisini %2,3'ten %3,2'ye ylikseltti. Raporda TCMB'nin Nisan ayindan itibaren
her toplantida 150 baz puan indirecegini 6ngorilerek yil sonu faiz tahmini %30'dan %35'e
yukseltildi.

ABD Borsalarinda pozitif seyir izlendi. Kapanista Dow Jones Endeksi %0,92 artigla 41.964,63
puana, S&P500 Endeksi %1,08 artarak 5.675,29 puana ve Nasdaq Endeksi %1,41 kazangla
17.750,79 puana yukseldi. Avrupa Borsalari ise Almanya harig¢ giinu ylkselisle tamamladi.

ABD’de mortgage basvurulari 14 Mart ile sona eren haftada 6nceki haftaya kiyasla %6,2
azaldi. 30 yil vadeli mortgage igin ortalama faiz orani %6,67’'den %6,72 seviyesine yukseldi.

ABD Merkez Bankasi (Fed), politika faizini degistirmeyerek %4,25-4,50 araliginda sabit tuttu.
Karar metninde ekonomik goriinimle ilgili belirsizligin yikseldigi belirtildi. Hazine kagidinin
satis hizinin Nisan'dan itibaren aylik 25 milyar dolardan 5 milyar dolara yavaslatilacag:
belirtildi. Kararla birlikte ekonomik projeksiyonlar da agiklandi. Buna gére 2025 biyime
tahmini %2,1'den %1,7 seviyesine gekildi. Cekirdek enflasyon beklentisi ise %2,5'ten %2,8'e
cikarildi. Fed yetkilileri igsizlik tahminlerini ise %4,7'den %4,8 seviyesine revize etti.

Fed Baskani Jerome Powell, faiz kararinin ardindan yaptigi aciklamada enflasyonun diigse
de hedefin Uzerinde kaldigini kaydederek ekonominin giiclii oldugunu, tarifelerin ise belirsizlik
yaratan gelismeler oldugunu sodyledi. Powell, Fed'in ekonomik gérinim konusunda "daha
fazla netlik beklemek" Gzere konumlandidini ifade etti. Ek gimrik tarifelerinin enflasyona
katkida bulundugunu ifade eden Powell, politika degisikliklerinin net etkisinin para politikasi
patikasi igin 6nemli olacagini belirtti.

Euro Bolgesi'nde tiketici fiyat endeksi Subat ayinda aylk %0,4 artarken Ocak ayinda %2,5
olan yillik enflasyon, Subat ayinda %2,3’e geriledi.

Cin Merkez Bankasi (PBOC), 1 yillik kredi faiz oranini (LPR) %3,1 ve 5 yillik LPR’yi %3,6
seviyesinde birakti. Bu oranlar, Ekim ayinda yapilan ¢eyrek puanlik faiz indiriminden bu yana
degismedi.

Bugiin Ne Bekliyoruz...

Yeni gline baslarken Asya piyasalari karigik bir seyir izliyor. Dow Jones vadeli endeksi %0,11
artida. Dolar/TL 37,98 ve Euro/TL 41,69 seviyelerinden islem géruyor. Dolar endeksi 103,48
seviyesinde bulunurken Euro/Dolar paritesi 1,0895 sinirinda. Brent tipi petrol 71,15 dolardan,
altinin onsu 3.046,48 dolardan ve grami ise 3.721,46 liradan alici buluyor.

Bugtin yurt igcinde issizlik orani yurt diginda ABD’de igsizlik bagvurulari takip edilecek. Ayrica
ingiltere Merkez Bankasi (BOE) faiz karari agiklayacak.

Uzun Vadede Ne Bekliyoruz...

Subat ayinda %2,27 artan TUFE’nin Mart 2025 tarihli TCMB piyasa katilimcilari anketine
gore; Mart ayinda %2,27, Nisan ayinda %2,25, 2025 yil sonunda %28,04 ve 2026 yil
sonunda %19,11 artmasi beklenmektedir. Yine ayni ankette Dolar/TL’'nin 2025 sonunda
42,79 ve 12 ay sonrasinda ise 44,42 olmasi 6ngorulmektedir. Cari dengenin 2025 sonunda
19,4 milyar dolar, 2026 yilinda ise 24,5 milyar dolar agik vermesi beklenmektedir. GSYH
blyldmesinin 2025 ve 2026’da sirasiyla %3,1 ve %4,0 olacagi 6ngoérilmektedir. TCMB haftalik
repo faizinin 3 ay sonrasinda %37,70 ve 12 ay sonrasinda ise %27,60 olmasi beklenmektedir.


https://www.bmd.com.tr/application/files/8817/4195/1759/Piyasa_Takvimi_17-21_Mart_2025.pdf
https://www.bmd.com.tr/application/files/8217/4219/4062/12A24_KARLAR.pdf
https://www.bmd.com.tr/arastirma/strateji-raporlari
https://www.bmd.com.tr/application/files/4817/4219/5094/BIST_Sirketleri_Veri_Bankasi_17.03.2025.pdf
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Borsalar Kapanig Giinlik YBB  365Giin
ABD-DJ IND. 41.965 0,92%  -1,36% 7,30%
ABD-S&P 500 5.675 1,08%  -3,51% 9,59%
ABD-NASDAQ 17.751 141%  -8,08% 9,80%
Almanya-DAX 23.288 0,40%  16,97%  29,47%
ingiltere-FTSE100 8.707 0,02% 6,53%  12,51%
Fransa-CAC40 8.171 0,70%  10,71%  3552%
c Rusya-RTSI 1.228 2,46%  37,49%  10,49%
QO Brezilya-BOVESPA 132.508 0,79%  10,16% 3,90%
= JPN-NIKKEI225 37.752 025%  537%  -5,00%
=] Gin-SHANGHAI 3.410 -0,48% 1,74%  11,34%
m G.Kore KOSPI 2.637 0,30% 9,88%  -0,75%
x Hindistan-Sensex 75.900 0,60% -2,96% 5,40%
3 BiST100 9.860 872%  030%  10,42%
BIST100 ($) 259 -854%  -4,92%  -0,32%
[
Hee ] BIST BANKA 14.889 -9,88% 229%  47,85%
(O] BIST BANKA ($) 407 9,83%  -1,53%  30,29%
BIST SINAI 12.611 7,83%  340%  -9,16%
BIST SINAI () 345 777%  -7,01%  -19,95%
1
% Doviz-Emtia-Faiz Kapanis Giinliik YBB
8. [Dolar/TL 37,9998 05%  7.40%1
o leuromL 41,7191 08%  13,8%l
m !Euro/DoIar 1,0893 -0,1% 5,2%_|
4 Dolar/Yen 148,22 -0,3% -5,8%
= Altin ($/ons) 3.049 0,1%  16,2%
-8 Altin (TL/gram) 3.725,5 0,6%  24,9%
E‘ Giimiis ($/ons) 338  01% 17,1%
@ Giimiis (TL/gram 41,4 0,6%  25,8%
$ ]
Q. grent Petrol ($hvaril) 712 07%  -4,3%
VIX 19,9 -8,3% 14,6%
Dolar Endeksi 103,3 0,0% -4,7%
Eésterge Tahvil 39,97% 7,6% .1,5%1
brr 10911 Tahvil 30,74% 91%  6,8%l
IABD 10y Tahvil Faizi 423%  -05%  -7.6%l
Doviz Pozisyonu Adet Milyon TL
Doviz Fazlasi Olan Sirket 296 305.722
Doviz Agigi Olan Sirket 291 -974.068
Butiin Sirketler 587 -668.346

Doviz Agigi Olanlar

Doviz Fazlasi Olanlar

THYAO -234.356 |ASELS 25.484
SASA -97.400 |SAHOL 24.961
FROTO -75.752 |ENKAI 20.250
PETKM -49.263 |AKFIS 17.862
MOGAN -30.741 |AKBNK 16.143
ZOREN -27.961 |HALKB 15.065
PGSUS -24.394 |TOASO 13.258
IZMDC -19.946 |BINHO 10.468
AKENR -17.994 [ TRGYO 10.155
ISCTR -16.556 |KCHOL 7.789
Arastirma Model Portfoy Tablosu

Hisse Kapanig Hedef Fiyat Pot. Get.
AYGAZ 159,50 GG -
BIMAS 455,50 GG -
CIMSA 50,40 GG -
EREGL 23,10 GG -
THYAO 301,25 GG -
PETKM 16,40 GG -
TCELL 98,30 GG -
FROTO 1013,00 GG -
TRGYO 56,55 GG -
TUPRS 137,80 GG -

GG: Goézden Gegiriliyor
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Degisim (Baz Puan —TLREF TCMB AOFM --- TCMB Haftalik Repo Gést. Faizi —— Tahvil Faizi (2Y) - - -TUFE Tahvil Faizi (10Y)
19032025 _ | Kapanis ()| Hattalik _Yillk, 80
________________ _500]_-250 o 75
656 | -426 oo ) o
Tahvil Faizi (10Y) 196 | 448 - !
Tahvil Faizi (2Y) 194 | -426 Lo, o
TCMB AOFM 563 | -387 - 60
L= TUFE -533 | -2.802 ! 55
E Kaynak: Finnet 50
g 2019'da tamami ikinci yarida olmak Uzere toplam 45
1.200 baz puan indirime giderek politika faizini 40
_.! %12,00 seviyesine indiren TCMB, 2020’deki ilk 5 35
E toplantisinda 375 baz puan indirimle haftalik repo 30
_= faizini %8,25’e c¢ekti. 24 Eylul 2020’de son iki
8 yildaki ilk faiz artirrmini gerceklestirdi ve politika 25
fai;ini 290 baz puan ar.tlsla %10,25'e gekti.. 22 N N N N N N N N N N . . . 20
Ekim’deki to_plan_tlsmda ise haftalik repo falzml 95'} 9,'} 99,? 9@'} 9"'} é"‘b @'P ts’l' 5& t“:} 9\'.1' &’P 9.5'}
%10,25 seviyesinde sabit birakti. Naci Agbal » » » o o o o o o o » o »

Periyodik Raporar

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
Agustos’ta 100, 22 Eylil'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 ve
ikinci toplantisinda da 250 baz puan indirerek
%42,50 seviyesine cekti.
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Onemli Uyan

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirm
danigsmanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
0zel 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 eszamanli olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler
dokimanin yayinlandigi tarih itibariyle gegerlidir. BMD Arastirma Bolimi daha 6nce hazirladigi ya da
daha sonra hazirlayacagi raporlarda bu raporda sunulan géris ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda
sunulan gorus ve tavsiyelerle celisen baska raporlar yayinlayabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporu
hazirlayan kisilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yontemlerini igeriyor ya da farkh
varsayimlarda bulunuyor olabilir. Béyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve gorislerle
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
gogaltihp dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun igerigini olusturan yatinm tavsiyeleri, tahmin ve hedef
fiyat dederlemeleri de dahil olmak iizere tim yorum ve gikarimlarin, BMD Aragtirma Bolimi‘niin izni
olmadan bagkalariyla paylasmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya,
musterilerine ve gerekli yatinm profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolimi gerekli
oldugunu disinduginde duzenli olarak yatirnm tavsiyelerini glincellemekte ve temel analize dayali
arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu ¢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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