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HAFTALIK BULTEN




HAFTAYA BAKIS

ONE CIKANLAR

Bu hafta yurticinde, Aralik ayi imalat sanayi kapasite kullanim orani, reel kesim giiven endeksi, Aralik ayi
ekonomik giiven endeksi ve Kasim ayi dis ticaret verileri acgiklanacak...
Yurtdisi tarafta ise Noel tatili dolayisiyla zayif veri akisi var. ABD’de dis ticaret ve kontrat asamasindaki konut

satiglari, Japonya’da sanayi liretimi verileri agiklanacak...

Gecen hafta yurtdisinda Noel Tatili dolayisiyla veri akisi olduk¢a duragandi. Kiresel enflasyon gorinimiine dair
beklentilerin yumusamasi tahvil faizlerini asagiya cekerken bu durum emtialara da olumlu yansimakta. Altin
fiyatlarinin rekor seviyeye cok yakin seyrettigi haftada glimis %2'ye varan disls gosterdi. Altin haftalik bazda %0,5
oraninda deger kazanirken, Cuma ginini 2062 dolar seviyesinden kapadi. WTI ham petrol vadeli islemleri Cuma
glinl varil basina 71,33 dolara gerileyerek bir 6nceki haftaya gore %3,0'lik dists gosterdi. Bu diisis, gecen hafta ABD
ham petrol stoklarinda son bes haftanin en bliyik artisi olan 1,84 milyon varillik 6nemli bir artis oldugunu goésteren

endustri verilerinin agiklanmasinin ardindan gergeklesti.



Yurt ici tarafa geldigimizde, TCMB 2024 yili para politikasi metnini acikladi. One ¢ikan bazi noktalar sunlardi: bir
haftalik repo ihale faiz orani temel politika araci olmaya devam edecektir, sadelesme sirecine 2024 yilinda da
devam edilecektir, bankacilik sisteminde Tirk lirasi mevduatin payinin yiizde 50'ye c¢ikarilmasi ve 2024 yilinda
KKM dengesindeki dislisiin sirdirilmesi hedeflenmektedir, TCMB tarafindan gerceklestirilen swap islemlerinin
miktarinin kademeli olarak azaltiimasi planlanmaktadir. Gegen hafta agiklanan Kasim ayi dis ticaret agigi 5,9 milyar
TL seviyesinde gergeklesti. ihracatin ithalati karsilama orani bir dnceki yila gére 9,5 puan artarak %79,5'e yiikseldi.
Altin ithalatina getirilen kota, TCMB'nin altin alimini durdurmasi ve yikselen faizler Tiirkiye'de altin talebini
yavaslatmis goriniyor. Glgli seyreden tiketim mali ithalati yillik bazda bir miktar ivme kaybederken otomobil
ithalatindaki giiclii talep yillik bazda %65 artis ile devam etti. Ote yandan reel sektdr giiven endeksi 6nceki aya
gore %1.3 dislis gostererek GYSH yavaslamasina dair dncl bir sinyal verdi. KKO ise dnceki aya goére 0.2 puan
diiserek %77,3’e geriledi. TCMB 145,5 milyar dolar briit, 39,7 milyar dolar net rezerve ulasarak yukari yonli
ivmesini surdirdd. Haftanin en 6nemli verisi Carsamba 10:00°da aciklanacak Aralik aylr ve dolayisiyla yilsonu
enflasyonu olacak. Piyasa beklentisi %3.0.

Cuma 16:30’da aciklanacak (Kasim’da 199 bin kisi olarak gerceklesen) tarim disi istihdam artisinin Aralik’ta 163 bin
kisi artmasi bekleniyor. Ortalama saatlik tcret artislarinin %4.0'ten %3.9’a sinirli bir diisiis gdstermesi beklenirken
issizlik oraninin %3.7’den %3.8’e yiikselmesi bekleniyor. Beklentilere paralel bir gerceklesme istihdam piyasasinin
hafif bir gevseme icinde olduguna isaret ederek ABD 10 yillik faizleri ile DXY’nin asagi hareketine neden olabilir.



BIST 100’de saticili seyrin devami...
BIST100 endeksi gegen haftaylr %1,2 disis ile 7,470 puan seviyesinden kapatti. Dusik hacim, istahsiz yatirnmci ve Noel satislar
bu tabloda etkili oldu. Benzer gelismekte olan Ulkelere gore ucuz konumunu devam ettiren BIST 100 endeksi, kendi 5 yillik

ortalama F/K’sinin altinda seyretmektedir.

XU100 F/K iskontosu MSCI EM Sinai — XUSIN F/K iskontosu
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TAHViL BONO PiYASASI

Tahvil piyasalarinda yukari seyir...

10 ve ozellikle 2 yilliklarin faizleri gegen hafta artis gosterdi. 2 yilliklar 39.69, 10 yilliklar ise 25.06 seviyesine kadar gikti.
Bu anlamda Tiirk tahvil piyasasi EM’lere gore yukari yonli bir ayrisma sergiliyor.

Enflasyon ve Gecelik Repo Orani EM — Tiirkiye 10 Yillik Faiz Orani
——Haftalik Repo Faizi ~=—Manset Enflasyon ~ ==Cekirdek Enflasyon —Tirkiye 10y Tahvil Faizi ~ —=EM 10y Ortalama Faizi (sag eksen)
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Dolar/TL’de hafif yukari gériniim...
USD/TL kuru, bu hafta 29,48 seviyelerinde haftayi tamamladi.

2019°dan bu yana EM FX Ortalama- TL Performans Enflasyon Orani — Dolar Kurundaki Yillik Degigim (%)

—EM Doviz Kuru Ortalama  —Trk Lirass Manget Enflasyon —Cekirdek Enflasyon —DOviz Kuru Yillik Degigim (saf eksen)
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Altin haftalik bazda yatay idi...
Altinin onsu 2,062 dolar seviyesinden islem gérmekte. Altin igin resesyon beklentileri ve FED’in faiz politikasi izlenmeye
devam edecektir. Orta-uzun vadede pozitif gérislimiz devam ediyor.

ABD 10 Yillik Reel Getiri ile Altin Ons Fiyati Eksi Faizli Global Tahvil Biiyiikliigi ile Altin Ons Fiyati
—ABD 10y Reel Getiri (ters eksen)  —Ons Altin [sag eksen) —Global Negatif Faicli Tahvil Buyiklagin  —Ons Altin (sa eksen)
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Bu hafta yurticinde en 6nemli veri olan enflasyon Sali glinii agiklanacak... ABD’de tarim disi istihdam, ortalama saatlik Gcretler,
issizlik orani verileri 6ne gikarken Avro tarafinda PMI verileri gindemde yer alacak...

Tiirkiye — Tiirkiye imalat PMI, Oncii Dis Ticaret, Enflasyon...

ABD — imalat PMI, FOMC tutanaklari, ADP Ozel sektor istihdami, Tarim disi istihdam, ortalama saatlik licretler, issizlik orani

Avro Bdlgesi — Almanya imalat PMI, Euro Hizmet PMI, Euro Oncii enflasyon



YURT DISI GELISMELER

Haftanin verisi tarim digi istihdam...

Haftanin verisi tarim digi istihdam...

Cuma 16:30’da aciklanacak ve Kasim’da 199 bin kisi olarak gerceklesen tarim disi istihdam artisinin Aralik’ta 163 bin
kisi artmasi bekleniyor. Ortalama saatlik Gcret artislarinin %4.0’ten %3.9’a sinirh bir disls gostermesi beklenirken
issizlik oraninin %3.7'den %3.8’e yilkselmesi bekleniyor. Beklentilere paralel bir gerceklesme istihdam piyasasinin

hafif bir gevseme icinde olduguna isaret edecek ve ABD 10 yillik faizleri ile DXY'nin asagl hareketine neden
olacaktir.



TCMB 2024 Para Politikasi metnini agikladi...
Kasim ayinda 5,9 milyar dolarlik agik...
Uretimde zayiflama sinyali...

TCMB 2024 Para Politikasi metnini agikladi...

One cikan bazi noktalar sunlardi: bir haftalik repo ihale faiz orani temel politika araci olmaya devam edecektir, sadelesme
surecine 2024 yilinda da devam edilecektir, bankacilik sisteminde Tirk lirasi mevduatin payinin yiizde 50'ye ¢ikarilmasi ve
2024 yilinda KKM dengesindeki dusisiin strdiriilmesi hedeflenmektedir, TCMB tarafindan gerceklestirilen swap
islemlerinin miktarinin kademeli olarak azaltilmasi planlanmaktadir.

Kasim ayinda 5,9 milyar dolarlik agik...

Kasim ayinda ticaret acigi yillik bazda %32,6 azalarak 5,9 milyar dolar olarak kaydedildi. ihracat yillik bazda %5,2 artarak
23,0 milyar dolar olurken, ithalat %5,7 azalarak 28,9 milyar dolara geriledi. Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis
ihracat Kasim ayinda bir 6nceki aya goére %0,7 artarken, ithalat %3,1 azaldi. 12 aylik ticaret agigi bir ay énceki 112,5 milyar
dolardan Kasim ayinda 109,6 milyar dolara geriledi.

Uretimde zayiflama sinyali...

Kasim’da onceki aya gore %1.3 diisen reel sektor gliven endeksi (RSGE) Aralik ayinda da %0.5 geriledi ve 103.4 degerini
aldi. iktisadi yénelim anketi altinda yayinlanan bir diger veri setli olan kapasite kullanim orani da mevsimsellikten
arindirilmis bazda 6nceki aya gore 0.2 puan diserek %77,3 oldu. Gecen yil Aralik ayina gore ise KKO 0.9 puan artis
gosterdi.




MAKROEKONOMI

BUYUME

Yilin Giglincii geyreginde GSYH biiyiimesi yillik bazda %5,9 ile piyasa konsensiisiiniin (%5,7) tizerinde gerceklesti. Onceki iki geyrek biiyiimeleri
ise %4,0 ve %3,9 ile yukari revize edildi.

Kasim ayinda S&P Global/iSO imalat sektérii PMI 47,20 seviyesinde olustu. Uretim 5 ay iist tiste yavasladi.

Turkiye’de sanayi Uretimi Ekim ayinda bir onceki yilin ayni ayina gore yiizde 1,1 artis kaydetti. EylUl icin agiklanan artis ylizde 4’ten yiizde
4,1’e revize edildi. Boylece aylk bazda araliksiz 4. diisiis agiklanmis oldu.

Bilyiime Beklentileri GSYH

issizlik Orami PMI & Sanayi Uretimi
isgUcine Katibm  —igsizik )




MAKROEKONOMI

Enflasyonda gerileme
TUFE'deki degisim 2023 yili Kasim ayinda bir énceki aya gére %3,28, bir dnceki yilin Aralik ayina gére %60,09, bir
onceki yilin ayni ayina gére %61,98 ve on iki aylik ortalamalara gére %53,40 olarak gergeklesti.

Enflasyon & TCMB Beklenti Anketi Beklentileri TUFE, Cekirdek Enflasyon, UFE
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Aylik Enflasyon Medyan Tahmini 3 ayhk Mevduat Faizi (%)
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MAKROEKONOMI

BUTCE
Hazine ve Maliye Bakanligi'nin yayimladig verilere gére, Hazine ve Maliye Bakanligi'na gore, 2023 yili Kasim ayinda
blitce 75,5 milyar TL fazla verdi. Gegen yilin ayni ayinda 108,3 milyar TL fazla verilmisti. Son 12 aylik acgik ise 651,1
milyar TL'ye (GSYH’ya oranla %2,6) ylikseldi.

Yilliklandinimis Biitce ve Nakit Dengesi (mlr TL) Yurt ici Borg Odeme Projeksiyonu (mn TL)
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MAKROEKONOMI

CARIi DENGE
Tirkiye'nin cari islemler hesabinda Ekimde 186 milyon dolar, altin ve eneriji harig cari islemler hesabinda da 5 milyar 67 milyon dolarlik fazla
olustu.

Dogrudan yatirimlardan kaynaklanan 638 milyon dolar net giris olurken, portféy yatirnmlarinda ise 689 milyon dolarlik net ¢ikis oldu.

Hizmetler dengesi kaynakli net girigsler 6 milyar 35 milyon dolar seviyesinde gergeklesti. Bu kalem altinda seyahat kaleminden kaynaklanan net
gelirler 4 milyar 748 milyon dolar oldu.

Cari Denge/GSYH Cari Denge (mir USD)
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Dis Ticaret, 3 aylik ortalama, y/y (%) Cari Denge Degisimine Katkilar
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MAKROEKONOMIi GOSTERGELER

Tirkiye'ye iliskin gerceklesen ve OVP tahmini olarak bazi makroekonomik gostergeler

Gorgekieen ove
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MAKROEKONOMIi GOSTERGELER

Bzet Goriintim

Son Veri Tarihi Y/Y

Biiyame (yillik) 2009-100 Evlil 23 0,0% -16,0% 3,99 a
Kapasite Kullanimi % Kasim 23 75,90 - 0,00 6,80 Y]
issizlik % Ekim 23 9,90 0,04 9,20 ™M
etioyor |
Enflasyon 2003=100 Kasim 23 56,83 ™M
Gekirdek Enflasyon 2003=100 Kasim 23 606,36 ™M
UFE 2003=100 Kasim 23 38,36% ]
TUFE Bazli Reel Efektif Daviz Kuru 2003=100 Kasim 23 560 ]
TCMB ¥il Sonu Enflasyon Beklentisi % Kasim 23 22,30 q

ihracat mn. USD  USD Kasim 23 0 0 22.873,00 23.011,00 M
Ithalat mn. USD USD Kasim23 3065500 29.594,00 28.931,00 M
Dis Ticaret Dengesi mn. USD  USD Kasim23 - B8.784,00 - 10.380,00 - 6.721,00 - 5.320,00 M
Cari Denge mn. USD USD Ekim23 - 3.024,00 325,00 - 325,00 186,00 M
Cari Denge (12 aylik) mn. USD  USD Ekim 23 -39,39 -49,09 -56,68 -50,74 M

Rezervier ve Yatinm

Brit Altin Rezervi mn. USD  UsD Aralik 23

47.128,00 w
Brit FX Rezervi mn. USD USD Aralik 23 9,00 w
Uzun Vadeli Ozel Sektor Borcu mn. USD  USD Ekim 23 9,70 M
Kisa Vadeli Ozel Sektor Borcu mn. USD  USD Ekim23  6.520,4C 5 M
Kisa Vadeli Dis Borg Stoku mn. USD  USD Ekim 23 138.602,00 M
Yurtdig: Yerlegiklerin Hisse Yatirimi mn. USD  USD Aralik23  26.740,13 w
Yurtdisi Yerlesiklerin Dibs Yatrimi mn. USD  USD Aralik 23 191984 w




MAKROEKONOMIi GOSTERGELER

Bzet Goriintim
Son Veri Tarihi
Gilven Endeksleri ve Konut Satiglari

Perakende Ticaret Giiven Endeksi Index Kasim 23 119,39 113,96 M
Reel Kesim Guven Endeksi Index Kasim 23 105,10 105,30 M
Finansal Hizmetler Giiven Endeksi Index Kasim 23 150,00 152,50 M
Ekonomik Giiven Endeksi Index Kasim 23 103,69 ]
Tuketici Glven Endeksi Index Aralik 23 91,06 7742 M
Konut Satiglari Number Kasim 23 113.276,00 93514,00 M
Otomobil Satiglar th. Number Kasim 23 2 [t 111.356 6.793,00 115.040,00 M
(S
Hazine Nakit Dengesi mn.TRL TRL Kasim 23 - 72416 169779 - 69.062 95.288 M
Biitce Dengesi mn.TRL TRL Kasim 23 - 83254 118906 - 129218 75.627 M
Bitge Dengesi (12 aylik) mn. TRL TRL Kasim 23 -251,76 527,27 -606,17 -651,05 M
ig Borg Cevirme Orani % Kasim 23 104,29 46,25 154,35 108,06 M
TCMB Agirlikli Fonlama %pa Aralik 23 9,09 14,00 40,00 D
TLREF %pa Aralik 23 10,00 14,00 38,88 D
Politika Faizi %pa Aralik 23 8,50 14,00 40,00 "]
Kredi Faizi %pa Aralik 23 35,67 58,70 w
Mevduat Faizi %pa Aralik 23 26,93 40,08 w
TCMEB Net Fonlama mn. TRL TRL Aralik 23 671.733,50 -228.622,60 - 263.024,90 o
2 yillik Gosterge Tahwil % pa Aralik 23 L 39,38 D
BIST 100 01Jan1986=1 Aralik 23 4.977,64 4.886,91 7.514,10 7.764,35 D
i, |
USD/TRY 29.12.2023 18,71 20,80 28,31 ']
EUR/TRY 29.12.2023 22,23 29,94 D
EUR/USD 29.12.2023 . 1,07 1,06 107! D

Gelen Turist th. Person Ekim 23 4.803,20 4.500,24 5.786,03 498711 M




TCMB briit rezervleri tiim zamanlarin zirvesinde...

TCMB'nin brit rezervleri 22 Aralik haftasinda bir dnceki haftaya goére 2,9 milyar dolar artarak 145,5 milyar dolara geldi. TCMB'deki

Hazine mevduati dahil net rezervler 38,8 milyar dolardan 39,7 milyar dolara ¢ikti. Rezerv igerisindeki swap orani da %61,90
seviyesine cikti.

Reserve Coverage brit rezervlerin kisa vadeli bor¢ stokunu karsilama oranidir

. Rezervlerdeki artis ile normal seviyelere
donmekte...

TCMB Rezervler (mir USD) & Swap Payi (%) Kisa Vadeli Dis Borg Stoku & Briit Rezerve

W

TCMB Rezervier (mlr usD) Yurt digi Yerlesik Portféy Yatinmlan (mn USD)
= e oA 128607




DOLARIZASYON & REEL EFEKTIF DOVIZ KURU

Reel efektif doviz kuru yiikseldi...
DTH’lar 22 Aralik tarihli haftada 6nceki haftaya gore yaklasik 1 milyar dolar artarak 177,20 milyar dolara geldi.
KKM hacmi bu hafta da azalarak 2.65 trilyon TL'ye geriledi.

Reel efektif doviz kuru endeksi, gecen ay TUFE bazinda 0,44 puan artarak 55,90 seviyesine yiikseldi.

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

—DTH —Dolarizasyon —Bireysel (sol)  —Kurumsal —Kur Korumal Mevduat
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TUFE ve Mevduat faizi birbirine yaklasmis durumda. Ote yandan ortodoks ekonomi politikalarina déniis ydniinde atilan adimlarla
birlikte tabloda ciddi manada degisiklik oldugu gorillyor.

Turl(lye Reel Faiz TLREF

—TOFE Mt 12 Ak Harok st Ot TLREF




BASABAS ENFLASYON ORANLARI

2 ve 10 yilliklarda hazine tahvil getirisi ve enflasyona endeksli tahvil getirisi arasindaki makasin kapanmak {zere oldugunu
gormekteyiz.

Spread  e=—=10Y Breakeven e 10y Benchmark Spread  ——2Y Breakeven ——2Y Benchmark
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YURT DISI YERLESIK PORTFOY YATIRIMLARI

Yabancilardan sinirli alimlar...
22 Aralik ile sona eren haftada yurt disi yerlesiklerin miilkiyetindeki hisse senedi portféyi net 140 mn $ alis olarak gerceklesirken,
ayni dénemde toplam Devlet i¢ Bor¢lanma Senedi (DiBS) portféyiinde 34 milyon dolarlik alis s6z konusuydu.

Yabancilarin toplam islem hacmi igindeki payi ise gegen haftaya hafif azalarak %37,95 seviyesine geldi...

Yurt digi Yerlesik Portféy Yatirimlar (mn USD) Yurt digi Yerlesik DIBS Yatinmlan

—Hisse  —DIBS {4 haftali) x . 5 —va
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Merkez’den beklentilere paralel artis...
TCMB Kasim ayi Para Politikasi Kurulu toplantisinda 500 baz puan daha artirarak beklentilerin tizerinde bir artis yapmisti, yilin son
toplantisinda ise beklentilere paralel 250 baz puan artis yaparak politika faizini %42.5 seviyesine ¢ikardi.

TCMB Faiz Oranlan

Gecelik Repo Faizi  —1 Haftalik Repo Faiz -
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Swap-Bono Spread
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| kUl
2 ,
= 12
20 10
15 8
5
10
4
® 2
0 0
1v 2 3 sy 10v

Verim Egrisi

—Last

—Last Week

ELV Y] v 2 Eld sv 67 8y 10¥

Swap Egrisi

mmSpread(Son-Gegen Hafta)(sag eksen) —Son  —Gegen Hafta
£ 6

3
15
2
10 I
B 1
. | ] |
2 3v sy n o 1ov

ELY] 6M 12m




TCMB Para Politikasi Kurulu toplantilan ve raporiar takvimi - 2023/2024 yillan

PPK Toplantilari

19 Ocak 2023

23 Subat 2023
23 Mart 2023

27 Nisan 2023
25 Mayis 2023
22 Haziran 2023
20 Temmuz 2023
24 Agustos 2023
21 Eylul 2023
26 Ekim 2023

23 Kasim 2023
21 Aralik 2023
25 Ocak 2024

22 Gubat 2024
21 Mart 2024

PPK Ozetinin Yayini

26 Ocak 2023

2 Mart 2023

30 Mart 2023

3 Mayis 2023

1 Haziran 2023
3 Temmuz 2023
27 Temmuz 2023
31 Adustos 2023
28 Eylil 2023
2 Kasim 2023
30 Kasim 2023
28 Aralik 2023
1 Subat 2024
29 Jubat 2024
28 Mart 2024

Enflasycn Raporu

26 Ocak 2023

11 Mayis 2023

27 Temmuz 2023

2 Kasim 2023

g Subat 2024

Finansal Istikrar Raporu

18 Mayis 2023

16 Kasim 2023

Not: 2024 Yili Para Politikasi ve Liralagma Stratejisi metni Aralik 2023'te yayimlanacak




Tirkiye istatistik Kurumu ve Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi isbirligi ile yiritilen tiketici egilim anketi sonuglarindan
hesaplanan tiiketici giiven endeksi, Ekim ayinda 74,6 iken Kasim ayinda %1,1 oraninda artarak 75,5 oldu. 2023 yili Kasim ayinda
mevsimsellikten arindiriimis Reel Kesim Glven Endeksi bir 6nceki aya goére 1,4 puan azalarak 103,9 seviyesinde gerceklesti.

Reel Kesim & Tiiketici Gliven Endeksi

—Reel Kesim Giiven Endeksi

Haziran

— Tiketici Given Endeks (sag eksen)
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Sektdrel Giiven Endeksleri
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KREDi BUYUMESI

MB’nin faiz artirimlari, finansal sikilastirma ve sadelestirme adimlari ile TL mevduat faizlerinde yiikselis gériilmesi bekleniyor. Ote

yandan tiketici ve ticari kredilere erisimin gittikce zorlastigini gérmekteyiz. Kredi biyime hizi yavaslamayi strdiriyor. Kredi
mevduat makasi ise bir siiredir gerileme egiliminde...

13 haftalik, Yilklandiriimig Kredi Biiyiimesi (%) Toplam Mevduat ve Kredi Blylimesi

=—Mevduat Biiyimesi =—Kredi Biiylimesi
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TAHVIL PiYASALARI

EUROBOND
ABD’de gegen hafta 2 ve 10 yilliklarda ¢ok sinirli bir gerileme vardi. 2 yilliklar ylizde 4,25, 10 yilliklar yuzde 3,87 seviyelerinde
seyretmekte... Tlrkiye’nin eurobond faizlerinde ise yine ¢ok sinirli bir gerileme vardi.

Turkiye Eurobond Piyasalan
[E— = ; s

Bono-Eurobond Son Haftallk___Yilbagindan - ' -

1Y TRY 38.3% 145bps  2,775bps ! o

2Y TRL 39.7%  229bps  2,915bps d .

10Y TRY 254% 76bps  1,470bps : =

5Y Eurobond$ 6.8% (1 bps) (63 bps) LN I I 1 .
o \\777 j I

10Y Eurobond$ 7.4% (2 bps) (38 bps) 3 T - ]




HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR
BIST100 haftayi %1,2 disusle 7,470 seviyesinden kapatti.

Borsa Getirileri (Haftahk)
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BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

BIST gecen haftayi saticili bir seyir ile kapatti. Bankalar ise %4,8 diisis ile olduk¢a negatif ayristi.

XYuzo

Piyasa Degeri (bin TL) 10.031.183 1.112.877 3.302.473 4.126.639 4.937.555 6.374.542
Piyasa Degeri (bin USD) 341.229 37.857 112.339 140.375 167.959 216.841

Halka Agik Piy. Deg. (bin TL) 2.642.618 305.008 944.470 1.424.562 1.646.577 2.008.550

Halka Agik Piy. Deg. (bin USD) ~ 89.893 10.376 32.128 48.459 56.011 68.324
Halka Agiklik 26% 27% 29% 35% 33% 32%
Toplam igindeki Pay 100,0% 11,5% 35,7% 53,9% 62,3% 76,0%
Haftalik Getiri 07%  -48%  02% 2,3% -1,8% 1,2%
Aylik Getiri -8% 3% -10% 7% 7% -7%
YBB Getiri 40% 73% 30% 35% 35% 36%
1 Yillik Getiri 41% 72% 31% 36% 36% 36%
F/K 7,4x 3,4x 13,1x 5,3x 5,6x 6,2x

P/DD 2,3x 1,0x 3,4x 1,7x 1,8x 1,9x

2.247.903
76.466

583.988

19.865
26%

22,1%
1,7%
-6%
37%
38%
9,1x
2,2x

3.656.641
124.388

634.068
21.569
17%
24,0%
0,9%

55%
57%
11,2x
4,0x




CDS VE BORSA ISTANBUL KARSILASTIRMASI

Aralik ortasindan itibaren asagi bicimde sert yonlii hareket eden BIST 100 endeksi, gegen haftayl %1,2 puan disis ile tamamladi.
Disiik hacim ve Noel temasi dikkat ¢ekiyor. Mevduat faizlerindeki ciddi ylikselis borsa icin ciddi bir alternatif haline geldi.
CDS'’lerimiz 285'li seviyelerde... Son donemde ekonomimizde normallesme ve finansal sikilasma yonindeki adimlar risk algimizi
pozitif yénde etkilese de mevduat-altin gibi alternatif araglar gliclii rakipler haline geldi...

CDS & 10 yillik Tahvil Faizi Dolar bazh XU100 & CDS

—XU100 Getiri (TL) —XU100 Getiri ($) —(CDS —XU100 Getiri ($)




BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSI GETIRILERi

Gegtigimiz hafta BIST dusilik hacimle ilerledi ve haftayi %1,2’lik bir distisle tamamladi. Sigorta sektoriu net sekilde pozitif, bankalar

ise keskin sekilde negatif ayrist.
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XU100 HiSSELERi RELATIF GETIRILERI

BIST’te makroekonomiye dair gelismelerin dikkatle izlendigini gériiyoruz. Hisse bazl haber akisi takip edilmekte. Yabanci ilgisi ve
diisiik hacim 6nemli temalar. Diger yandan faizlerin yikselisi TL mevduati glicli bir alternatif olarak ortaya gikarirken, borglanma
maliyeti gittikce artmakta...

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 AKSA 100 SKENK 1 BRSAN 100 Hekts  [06 0

2 POLHO e | 9o 23 2 TURSG B 012 99 kervt  [s0s
3 AKSGY s 98 gusrr 249 NN 3 NUHCM B 9ss0 98 cuerr -5z N
4 BRSAN 150 97 KONYA  -8,3 [ | 4 OYAKC B sass 97 mGvo  -f6s 0

5 TURSG [ T 9% TSKB 6,8 [ | 5 CCOLA Bl o182 96 vesTL  -541
6 MAVI ) 95 FENER  -6,3 [ | 6 MGROS B 7120 95 aksEN  -52i0 NN
7 SELEC B s 54 INDES 5,8 [ | 7 BIMAS Bl eses 94 kaRsN  -49,5
8 DOAS B doss 93 AKBNK 5,7 [ | 8 ISMEN El eoss 93 krveD 474
9 CEMAS B hoao 92 EGEEN 5,3 [ | 9 TTRAK El sos7 92 00as -5,
10 NETAS B Joss 91 TKNSA  -5,3 [ | 10 TUPRS B 578 91 kozaL  -a57[_
11 ULKER | 90 sASA 45 | 11 CIMSA El  sss0 90 vatas  -as,s[_
12 ECILC | MY 89 VERUS 4,4 | 12 KONYA Fl se02 89 karTN  -44,7 [N
13 TTRAK l:l 6,56 88 VAKBN  -3,8 |] 13 GARAN |:| 54,19 88 SASA -43,8 :—
14 CCOLA | 87 SAHOL 3,8 o 14 AEFES B s300 87 Bera 43,6 | NN
15 GOZDE Bl s 86 YKENK 3,4 | 15 AKBNK B siss 86 kozaa  -41,6 [




ANALIST HEDEF FiYAT BEKLENTILERINE GORE BIST 100 ENDEKSI

TAHMIN MODELI

Modele goére BIST 100 endeksinde sinirh bir yiikselis beklentisi bulunuyor...

Analistlerin BIST 100 endeks hisselerinin hedef fiyatlarini, kisa ve uzun vadeli ortalamalarini kullanarak olusturdugumuz
modelde endeks yukari yonli bir potansiyel tasimaktadir.

12000

Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gore BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli =

10000

EW1S  Harls  Sub17  EW17  MariB  Sub1%  EK1S  Har20  Sub2i  EW21  Hax22  Sub2l W2

PUAN ——Hedef —— XUL00




BANKACILIK RASYOLARI

Glncel PD/DD sektor ortalamasina gére bankalarimiz primli durumdadir 5 yillik sektér F/K ortalamasina gore ise YKBNK ve
VAKBN harig diger bankalar primli durumdadir.

F/K Rasyolari GARAN AKBNK YKBNK. ISCTR HALKB VAKBN TSKB XBANK
5 Yilk Ortalama 3,7x 36% 3,1x 29x 3,1x 3,00 46x 28¢
3 Yilk Ortalama 3,2¢ 2,8x 27x 24x 34x 27x 46x 2,3x
Guncel Oran 2,0x 3,0x 2,1x 25% 9,4x 2,0¢ 46x
£ Giincel Sektsr Ortalamasina Gore

;E- 5 Yillik Sektor Ortalamasina Gére 7% 49% 5% 27% 370% 0% 132% %

.E 3 Yillik Sektér Ortalamasina Gére -20% -16% -32% 3% 203% -32% 1% -30%

2 5 Yilk Ortalamas na Gore 8% 8% -22% 5% 175% -27% 0% -12%

= 3 Yili Ortalamas na Gore
Piyasa Degeri/Defter Degeri 0,6075307 | 0,5343456 = 0,4627076 | 0,4031421 ' 0,3215455 _ 0,3510789 _ 0,6359062 | 0,411722
5 Yilk Ortalama 0,60x 0,52x 0,50x 0,40x 0,37x 0,37x 0,64x 0,39x.
3 Yilk Ortalama 0,82x 0,80x 0,65x 0,68x 0,64x 0,59 0,64x 0,54
Giincel Oran

£ Giince| Sektor Ortalamasina Gore 52% 49% 22% 26% 20% 10% 19%

E 5 Yilllk Sektér Ortalamasina Gére 9% 30% 14% -14%

.E 3 Yillik Sektér Ortalamasina Gére 54% 30% 25% 2% % 9%

2 5 Yillk Ortalamas na Gore 34% 49% 1% 68% 100% 67% 1% 30%

- 3 Yilk Ortalamas na Gore 35% 55% 32% 69% 74% 60% 0% 37%
Ozkaynak Karliig
5 Yilk Ortalama 18,8% 18,1% 18.8% 17,7% 10,5% 12,6% 26,5% 15,7%
3 Yilk Ortalama 21,7% 21,2% 23,7% 21,0% 11,8% 13,2% 277% 18,4%
Gincel Oran 30,7% 204% 39,1% 31,3% 10,9% 27,7% 0,0% 27,2%




BLOOMBERG HEDEF FiYAT GELISiMI

Bloomberg hedef fiyatlarina gére —son haftalardaki asagi yonli hareketin de etkisi ile hem XBANK hem de, XU100 iskontolu islem
gormekte...

XU100 Hedef Fiyat XBANK Hedef Fiyat

Potansiyel (sag eksen) =meXU100 emtedef

Potansiyel (saf eksen) ==XBANK ==mHedef
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XU100 & MSCI EM F/K

Bist 12 ay ileriye dénuk F/K agisindan 4,8 carpan ile islem goriirken, MSCI EM'e gbre %66 iskontolu seyretmektedir. Boylece 5
yillik ortalamasinin bir miktar altinda seyrediyor.

XU100 & MSCI EM F/K XU100 & MSCI EM F/K iskontoya gore Potansiyel

—50 EMe gire BISTIO0F/K kontosu —BisTI00 /K

——BIST100 Sy ortatama F/K M5 EM Sy ortalama F/K

— MG M/ BIST100 Sy ontalama F/K iskontons
F/K Tiirkiye EM iskonto Potansiyel
En Yiiksek 11,0 216 -40% 132%
En Diisiik 33 99 -71% -32%
ortalama 6,2 137 -55%
cari 438 14,0 -66% 30%
Ortalama iskontoya Doniis Carpani 62 31%

T ol

XU100 F/K XU100 F/K iskontosu

J—— — BIST100 3y ortatama F/X ——fiand —MSCl EM'e gore BISTI00 F/K iskontosu — Sy ortalama iskonto —+/-2std




XUSIN & MSCI EM SINAI F/K

Sinai Endeksi 12 ay ileri doniik F/K agisindan 11,8x ile islem gorirken MSCI EM'e gore %19 iskontolu islem gérmektedir.

XUSIN & MSCI EM SINAIi F/K XUSIN & MSCI EM F/K iskontoya gére Potansiyel

73 Tarkiye EM  iskonto Potansiyel
En Yitksek 20 45 168% 86%

En Diisiik 60 72 -49% -49%
ortalama 11,9 128 0%

cari 1,8 186 -19% 0%
Ortalama iskontoya Déniis Carpami 14,6 2%

XUSIN F/K iskontosu

200% —MSCl EM Sanayiye gore XUSIN F/K iskontosu —Sy ortalama iskonto




XBANK & MSCI EM BANK F/DD

Bankacilik Sekt6rii —12 ay ileri dontk F/DD agisindan 2,26x ile islem gorirken MSCI EM’e gére %71 iskontolu seyretmektedir

XBANK & MSCI EM BANK F/DD

m=MISCI EM Bankalarina gdre XBANK F/DD iskontosu ——MSCl EM F/DD
XBANKSy ortalama F/DD ——XBANKF/DD
* =5y ortalamaiskonto

XBANK & MSCI EM F/DD iskontoya gore Potansiyel

F/DD Tiirkiye EM iskonto Potansiyel
En Yiiksek 6,10 10,5 -30% 170%
En Distik 1,02 57 -87% -55%
ortalama 321 83 -62%

cari 2,26 7,8 -71% 42%

Ortalama iskontoya Doniig Carpani 3,01

33%

Ok 19

Ok 20

XBANK F/DD XBANK F/DD iskontosu

——XBANKF/DD  =mms/-25td

—MSCI EM Bankalanina gére XBANK F/DD iskontosu ~ —Sy ortalama iskonto
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NASDAQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ ileriye déniik 4,7x F/Satis, 19,6x F/FAVOK, 25,0x F/K ile 5 yillik ortalamalarin hafif Gistiinde islem gérmektedir.

Ffsatiy rm-y-t FFAVOK Potansiyel /X Potamsiyel Endeks Potansiyel

F/SATIS NASDAQ Sy ortalama FIYAT/SATIS  ——+2/-2std

Envoksek 61 w3 s 37 % e 0%
Gk’ %0 o | m1 o | o am | cw
otalema 45 % ws  e%  Ms

6 a 4 95 20 1686

4 . ol 160
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——NASDAQF/FAVOK ——NASDAQ Sy ortalama FD/FAVOK ——+/-25td NASDAQ F/K NASDAQ Sy ortalama F/K  ——+/-25td




S&P500 PiYASA CARPANLARI

S&P500 ileriye déniik 2,7x F/Satis, 13,4x F/FAVOK, 19,6x F/K ile 5 yillik ortalamasinin hafif iistiinde seyrediyor.

S&P500 cari F/SATIS S&P500 piyasa carpanlan farkh seviyelere gére potansiyel
Wit totmiyl| AN pmirel X boriel Gndks. putrt
——SPS00 F/SATI 500 Sy ortalama FIYAT/SATI; ~ — Enviksek 33 2% 182 % 23 9% 4797
;onk 16 % 79 a% 1S e 2mr sw

ortalama 25 Y 130 ™ 10 3

3 M an 27 14 196 am
1 2 4 7 00
P £ P \ W o0




DOW PiYASA CARPANLARI

Dow ileriye doniik 2,4x F/Satis, 10,3x F/FAVOK, 18,3x F/K ile 5 yillik ortalamasina civarinda islem gérmektedir.

DOW cari F/SATIS DOW piyasa carpanlan farkli seviyelere gére potansiyel

Ffsats Potansiyel F/FAVOK Potansiyel /K  Potansiyel Endeks Potansiyel
—DOWF/SATIS  ——DOW Sy ortalama FIYAT/SATIS  ——+2/-2std Enviksek 28 pring oy e e 1
3 EnDlstk L4 -a2% 59 A 10 9% 18s® s1%

ortalama 2,2 6% 12 3 738 %
25 cari 24 103 183 37.690
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Ozel Bankacilik
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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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