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Carpanlara gore BIST'te Potansiyel Getiri ve Risk Hesabi

BIST 30 kapsamindaki sirketlerden bankalarin fiyat / defter degeri (F/DD), finans disi kesimin ise firma degeri /
FAVOK (FD/FAVOK) carpanlari (izerinden bir analiz yaptigimizda,
- Bankalarin son bir yilda gérdukleri en yiiksek F/DD carpanlarina gore ortalama %27 iskontoyla,

- Banka disi kesimin ise FD/FAVOK carpanlarina gore ortalama %28 iskonto ile islem gérdiigiinii hesapliyoruz.

Buna gore, bankalarin ve banka disi sirketlerin sirasiyla %13 ve %87 olan XU030 agirliklarini ve son bir yilda
gordiikleri en yiksek ve en disiik carpanlari dikkate aldigimizda,
- En yiksek carpanlarin yeniden test edilmesi senaryosunun BIST’te %23 yiikselise (XU030 icin 7700 puana,
XU100 icin 6880 puana) isaret ettigini hesapliyoruz.
- En distk carpanlarin yeniden test edilmesi ise BIST’te %18 diistise (XU030 icin 5070 puana, XU100 icin 4570
puana) isaret ediyor.
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Liitfen bu raporun sonunda bulunan énemli uyari notunu okuyunuz.
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Carpanlara gore BIST'te Potansiyel Getiri ve Risk Hesabi

Asagidaki grafikte, carpanlara gore BIST 100 Endeksi icin hesapladigimiz en yiksek ve en distik endeks
senaryolarini gorebilirsiniz.
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Grafigin isaret ettigi en disuk ve en yliksek olasi endeks degerlerine baktigimizda,

- BIST’te islem goren bankalarin ve banka disi sirketlerin son bir yildaki en iyimser ¢arpanlara yoénelmeleri halinde,
BIST 100 endeksinin 6880 puan ile Bloomberg’den aldigimiz ortalama analist beklentilerinin isaret ettigi endeks
hedefine yaklasacagini hesapliyoruz. Bu durum, analist beklentilerinin son bir yilda fiyatlanandan daha iyimser
bir yaklasim sunmadigini, paylasilan getiri potansiyellerinin Tirk sirketlerinin, zaten son bir yilda test ettigi
carpanlara yakin potansiyeller sundugunu gosteriyor. Bu da, olasi pozitif katalistlerin ve sirketlerimiz icin daha
iyimser degerleme parametrelerinin ek getiri potansiyeli dogurabilecegini gostermektedir.

- BIST 100 endeksi, grafikte gorildigi gibi, Haziran 2022'den Kasim 2022’ye kadar olan dénemde en dislik
carpanlarin isaret ettig§i minimum seviyenin de altinda fiyatlanmaktaydi. Bunun anlami, mevcut sirket
karhliklarinda cok ciddi bir erezyon olmadigi ve Tirk sirketlerinin son bir yilda fiyatlandiklari en disuk
carpanlardan daha kétii F/DD ve FD/FAVOK carpanlari ile fiyatlanmadigi siirece BIST 100 endeksinin 4500 puan
altindaki seviyelere gerileme olasihiginin disutk goérilebilecegidir. Bu durum, ancak son bir yilin ¢ok altinda
¢arpanlarin gindeme gelmesi ya da sirket karliliklarinda ¢ok belirgin erimeler halinde, 6rnegin sert bir ekonomik
durgunluk vb. senaryolarda, ancak gerceklesebilir.

Secimlerin ardindan sekillenen yeni ekonomi yodnetiminin alacagi kararlar, para ve maliye politikalarinda
izlenecek patika, kur ve faiz seviyeleri ile yurt disindan ithal edilebilecek olasi resesyon (veya yavaslama)
yukaridaki en diigiik ve en yiiksek endeks senaryolarindan hangisinin daha dnce test edilebilecegi konusunda
belirleyici olacaktir.

Liitfen bu raporun sonunda bulunan énemli uyari notunu okuyunuz.
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Genel Miidiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez Etiler - ISTANBUL

0212 35546 46
Adana Cemal Pasa Mah. Gazipasa Bul. Cemal Ugurlu Apt. Kat: 1 D: 4 (0322) 457 77 55
Akatlar irtibat Biirosu Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 8 (Eski No D: 10) Besiktas (0212) 355 46 46
Ankara Remzi Oguz Arik Mah. Tunali Hilmi Cad. Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9 Kavaklidere Cankaya (0 312) 435 18 36

Ankara - Qukurambar irtibat Biirosu  Kizilirmak Mah.Ufuk Universitesi Cad. Next Level Loft Ofis No: 4/65 Kat: 24 Ségiitézii Cankaya (0 312) 909 87 70

Antalya Sirinyali Mah. ismet Goksen Cad. Ozden Apt. No:82/6 Muratpasa (0242) 248 45 20

Bakirkoy istanbul Cad. Bakirkdy is Merkezi No: 6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy (0212) 570 52 59

Bodrum irtibat Biirosu Konacik Mahallesi, Atatiirk Bulvari, Arbor-Abdullah Unal Cabuk is Merkezi No: 285/1-A6 Bodrum (0212) 355 46 46

Bursa Muradiye Mah. Cekirge Cad. Koger Apt. No: 49 Kat: 2 D: 4 Osmangazi (0224) 22564 10

Gankaya irtibat Biirosu Gankaya Mahallesi Cinnah Caddesi Cinnah Apartmani No: 55 D: 7-8 Cankaya / ANKARA (0212) 355 46 46

Denizli Urban is Merkezi 2. Ticari Yol Daire 26 Kat: 6 Bayramyeri (0258) 265 87 85

Erenkoy Bagdat Cad. Cubukgu Apt. No: 333 Kat: 2 D: 4 Kadikdy (0216) 348 82 82
Gaziantep incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul. Kepkepzade Park is Merkezi B Blok No: 18 Kat: 1 D:5 (0 342) 2323535

Girne Ziya Rizki Cad. Sehit Necati Giirkaya Sok. Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC (0392) 815 14 54-55-56
izmir Sair Esref Bul. Ragip Sanli is Merkezi No: 6 Kat: 3 D: 306 Cankaya (0232) 445 01 61

izmir irtibat Biirosu Sehit Nevres Bulvari Eczacibasi Apartmani No: 7 Kat: 2 Daire: 5 Pasaport Alsancak - Konak (0 232) 241 24 50

izmit Hiirriyet Cad. Kaya ishani No: 39/5 izmit (0262) 323 1133

izmit irtibat Biirosu Omeraga Mah. Alemdar Cad. i. Kolayli Apt. No: 8 Kat: 2 izmit (0 262) 260 01 01

Karadeniz Eregli Murtaza Mah. Hamamdistii Sok. i. Esat Taneri is Merkezi No: 19 Kat: 2 Karadeniz Eregli (0372) 316 40 50

Kartal Uskudar Cad. Cevat Kayacan Apt. No: 26 Kat: 4 D: 8 Kartal (0216) 306 22 71 - 306 22 06
Kayseri Hunat Mah. Nuh Mehmet Baldoktl Sok. Glrclioglu Plaza No: 5 K: 3 D: 11 Melikgazi (0352) 221 08 68 - 222 82 51
Marmaris irtibat Biirosu Kemeralti Mah. Orgeneral Mustafa Muglali Cad. Glven Apt. No: 22 D: 2 Marmaris (0252) 321 08 00

Merkez Sube Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 7 (Eski No D: 9) Besiktas (0212) 35546 46

Mersin inénii Mah. 1401 Sok. No:32 Pozcu Evo Kat:2 No:10-11 Yenisehir Mersin (0324) 238 11 89

Trabzon irtibat Biirosu Kemerkaya Mahallesi Halkevi Cad. Mandirali is Merkezi No: 4 Daire: 4 Ortahisar (0 462) 432 24 50

Tacirler Yatinm Menkul Degerler
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine
dayanmakta olup finansal bilgi ve genel yatirm tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve higbir sekilde yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi 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 dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Yatinm Danismanhgi hizmeti talep edilmesi halinde; yatinmcinin Tacirler Yatinm Menkul Degerler AS. ile Yatirm
Danismanligi sézlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi
zorunludur.

Bu raporda yer alan her turll bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri
beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi amacg, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir siirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman
icerisinde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z
konusu olabilir. Bu raporda bahsedilen yatinm araglarinin fiyatlari ve degerleri yatirnmcilarin menfaatlerine aykiri
olarak hareket edebilir ve netice itibariyle yatinmcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu
raporda yer alan gecmis performans verileri gelecekte elde edilecek sonuglarin bir garantisi olarak kabul
edilemez.

Bu raporda yer alan tiim bilgiler ve gorusler yatirimcilar bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatinm Menkul Degerler
A.S. tarafindan glincel ve givenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatirnm Menkul Degerler
A.S. s6z konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhiit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin
tam veya dogru olmamasi ve/veya giincellenme nedeniyle dodabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler
Yatirim Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun timu veya bir kismi Tacirler Yatinm Menkul
Degerler A.S.'nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uclincu kisilere gdsterilemez, ticari amagla
kullanilamaz. Aksi halde, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu bitin zarar ve ziyani talep etme
hakkini sakh tutar.
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