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HAFTAYA BAKIS

ONE CIKANLAR

Bu hafta yurt icinde, Temmuz ayi enflasyon degerlerdirmesi, Reel Kur Endeksi,Nakit bazlh bitge dengesi, Enflasyon
raporu ve sanayi Uretim endeksi aciklanacak. Yurt disinda ise ABD’de Hizmet PMI, Dis Ticaret, Haftalik issizlik maas
basvurulari, Euro Bélgesi’'nde Hizmet PMI, UFE, Almanya Dis ticaret ve sanayi Uretimi, Cin TUFE ve UFE takip
edilecek.

Gegctigimiz haftanin yurt disi makro gelismelerine baktigimizda, ABD’de ISM imalat endeksi Kasim ayindan beri en zayif
seviyesine geriledi, tarimdisi istihdam raporunun ekonomide soguma isaretlerini gostermesi faiz indirim beklentilerini
oldukga gliclendirdi. Ayrica gegen hafta, Japonya Merkez Bankasi'nin (BoJ) 2009 yilindan bu yana en sert faiz artirimina
gitmesi ve ayrica tahvil alim programini da daraltarak yaklasik 5 trilyon USD'lik bilangosu azaltma ve tahvil piyasasindan
yavasca cekilme plani hakkinda yol haritasi sunmasinin ardindan Japon Yen’i %10’dan fazla degerlendi. Kiiresel hisse
senetleri bu yasanan gelismelerin ardindan sert bir satis yasadi, bu hafta baslangicinda da yine satis baskisi artarak devam
etti.



ONE CIKANLAR

Yurt ici tarafa geldigimizde ise, USD/TL paritesinde haftanin ilk islem guniinde 33,26’li seviyeler goruldii. CDS risk
primi ise 260’h seviyelerden 300 seviyelerine kadar yiikseldi. Diger taraftan bu haftanin 6nemli verisi olan Temmuz
enflasyonu bir 6nceki aya gore %3,23, bir onceki yilin Aralik ayina gére %28,76, bir onceki yilin ayni ayina goére
%61,78 ve on iki aylik ortalamalara gore %65,93 olarak gerceklesti. Ticaret Bakanligl tarafindan yayimlanan oncii
verilere gore Temmuz ayinda dis ticaret acig yillik bazda %42,3 disis ile 7,2 milyar USD’ye geriledi. S6z konusu
donemde ihracat %13,8 artisla 22,5 milyar USD’ye ¢ikarken, ithalat %7,9 azalisla 29,7 milyar USD’ye indi. Ayni
doénemde ihracatin ithalati karsilama orani ise 14,5 puan artisla %75,7’ye ylkseldi. TCMB, Cuma glinii saat 11.00'de
acigl 30 milyar TL'lik depo ihalesine ek olarak 13.45’te 120 milyar TL tutarinda bir depo alim ihalesi daha acti. ihaleye
21,1 milyar TLlik teklif gelirken, gerceklesme ise 16,1 milyar TL seviyesinde gerceklesti. TCMB sterilizasyon araclarini
kullanmaya devam ediyor. Persembe 10:30'da TCMB vyilin Uclinci Enflasyon Raporu’nu aciklayacak. 9 Mayis’ta
yayinlanan 6nceki Enflasyon Raporu’nda, 2024 yil sonu tahmini %38’e yikseltilirken, 2025 yil sonu tahmini %14.0
olarak korunmustu. Son Piyasa Katilimcilari Anketi’'nde yil sonu beklentisi %43.0 ve 2025 yil sonu beklentisi %25.4 ile
bu seviyelerin izerinde bulunuyor.



BIST100’de sert diss...
BIST 100 endeksi, haftay1 %3,84 kayipla 10.473 puan seviyesinden tamamladi. Haftaya kayipla baslayan ve hafta icinde daha da
gerginlesen siyasi ortamin etkisiyle kayiplarini derinlestiren endeks, hem son zamanlarin en sert distslerinden birini yasadi.
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TAHViL BONO PiYASASI

Tahvil piyasasinda yatay seyir...
Yurt igi tarafta, TL tahvil piyasalarinda sinirli alicili seyir izlendi. Subat 2026 vadeli 2 yillik gdsterge tahvil faizi 13 bp
azalhisla %41,97 seviyesinden islem gorurken, 10 yillik gésterge tahvil faizi ise 15 bp azalisla %27,70 seviyesinden gin
tamamladi. BIST Kesin Alim Satim Pazarinda islem hacmi 8,6 milyar TL’ye yikseldi.
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Dolar/TL'de yatay seyir...
USD/TL kuru haftayi 33,02 seviyesinde tamamladi.

2019'dan bu yana EM FX Ortalama- TL Performans
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Ons Altin yiikseliyor...
Ons altinda gectigimiz tirmanan jeopolitik gelismelerden sonra bir miktar yiikselis vardi, haftay1 2442 dolar
seviyesinde tamamladi

ABD 10 Yilik Reel Getiri ile Altin Ons Fiyati Eksi Faizli Global Tahvil Biyiikliigii ile Altin Ons Fiyati
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Bu hafta yurt icinde, Temmuz ayi enflasyon degerlerdirmesi, Reel Kur Endeksi,Nakit bazli blt¢e dengesi, Enflasyon raporu ve
sanayi Uretim endeksi agiklanacak. Yurt disinda ise ABD’de Hizmet PMI, Dis Ticaret, Haftalik issizlik maas basvurulari, Euro
Bélgesi’'nde Hizmet PMI, UFE, Almanya Dis ticaret ve sanayi tretimi, Cin TUFE ve UFE takip edilecek.

Tiirkiye — Enflasyon, Reel Efektif D6viz Kuru, Nakit Bazli Biitge Dengesi, Enflasyon Raporu, Sanayi Uretimi
ABD — Hizmet PMI, ISM Hizmet PMI, Dis Ticaret, Haftalik issizlik Maasi Bagvurulari
Avro Bélgesi — Hizmet PMI, UFE, Perakende Satiglar, Aimanya Dig Ticaret, AlImanya Sanayi Uretimi

Asya — Cin TUFE ve UFE, Japonya Hizmet PMI, Cin Hizmet PMI, Cin Dis Ticaret



YURT DISI GELISMELER

Fed’den faiz indirimi beklentilerini destekleyen mesajlar...
Japonya Merkez Bankasindan faiz artirim karari...
ABD'de zayif istihdam verisi...

Fed’den faiz indirimi beklentilerini destekleyen mesajlar...

Beklendigi gibi Fed, hedef federal fon oranini %5,25-%5,5 araliginda sabit tuttu. Onceki toplantilarda piyasanin erken faiz indirimi beklentilerini térpiilemeye
calisan Fed bu toplantida Eylil’de indirim beklentilerini destekleyecek sinyaller verdi. Yayinlanan agiklama metnindeki baslica revizyonlar su sekilde oldu: i) Fed
enflasyonun dustiguni ancak halen yiksek seviyede oldugunu belirten ifadesinde "yiksek" yerine "hafif ylksek" ifadesini kullandi. ii) Komitenin "enflasyon
risklerine karsi duyarh" oldugu ifadesini "ikili hedefin her iki tarafindaki risklere duyarl" olarak degistirdi. iii) %2 enflasyon hedefine dogru ilerleme hizi ile ilgili
"hafif (modest)" yerine "biraz (some)" ifadesini kullandi. iv) istihdam piyasasi ile ilgili "gtglu" ifadesini "ilimh" ile degistirdi. v) issizlik oraninin arttigini ancak hala
oranin distk oldugunu belirtti.

Japonya Merkez Bankasindan faiz artirim karari...

BoJ buglinkli toplantisinda politika faizini %0-0,1'den %0,25'e yiikseltti. BOJ, politika faiz oranini yiukseltmeye ve parasal genisleme derecesini ayarlamaya devam
edecegini sdyledi. Banka, Japon tahvilleri aylik kesin alimlarini Ocak-Mart 2026 geyreginde aylik yaklagik 3 trilyon yen (19,64 milyar dolar) seviyesine indirecegini
acikladi.

ABD'de zayif istihdam verisi...

ABD’de Haziran’da 206 bin kisi olarak agiklanan tarim digi istihdam artigi Temmuz’da 179 bin kisiye revize edilirken Temmuz tarim disi istihdam 175 bin kisilik
piyasa beklentisine karsilik 114 bin kisi olarak agiklandi. Ayrica 148 bin kisilik artis beklenen 6zel sektor tarim digi istihdami 136 binden 97 bin kisiye gerileyerek
istihdam piyasasinda 6nemli bir sogumanin isaretini verdi.



12 aylik toplam agik 87.6 milyar dolar...
Altin talebinde disUs...

imalat sektdriinde belirgin yavaslama...
Dogalgaz tarifesi gincellendi...

12 aylik toplam agik 87.6 milyar dolar...

Haziran ayinda dis ticaret agigi oncii verilere yakin sekilde 5.9 milyar dolar agik vererek gecen senenin ayni ayinda kaydedilen 5.3 milyar dolar
acigin tzerinde gercgeklesti. Boylece dnceki ay 6 milyar dolar birden gerileyen dis ticaret agigi Haziran’da hafif bir artis gdstermis oldu. 12 aylik
toplam dis ticaret agig1 87.0 milyar dolardan 87.6 milyar dolara yiikseldi. Dis ticaret dengesinde Haziran’da goriilen bozulma ihracatin gegen
senenin ayni donemine gore %8.3 dislsle 19.0 milyar dolara gerilemesine karsilik ithalatin %4.4 distsle 24.9 milyar dolara gerilemesi
nedeniyle gercgeklesti.

Altin talebinde disus...

Haziran’da enerji ve altin disi ticaret agig1 gegen seneki 400 milyon dolardan 1.7 milyar dolara yikseldi. Boylece 12 aylik toplam bazda eneriji
ve altin hari¢ dis ticaret agigl 21.9 milyar dolardan 23.2 milyar dolara yiikseldi. Enflasyonun bu seviyelerden daha yukari gitmeyecegi
beklentisi alim gliciindeki dusis kaynakli altin talebini dislirmeye devam ediyor. Haziran’da altin ithalati gegen senenin ayni ddnemine gore
%45.1 distsle 1.1 milyar dolar olarak gergeklesti. Boylece 12 aylik toplam altin ithalati dnceki aya gére 0.9 milyar dolar dustisle 21.25 milyar
dolara geriledi.



imalat sektdriinde belirgin yavaslama...

Tirkiye imalat PMI endeksi Temmuz ayinda 47,9'dan 47,2'ye gerileyerek (st iste dérdiincii ayda da kritik esik olan 50,0'nin
altinda kaldi. Yeni siparisler tiim sektorlerde yavaslarken, tretim tarafinda ise giyim ve deri triinleri hari¢ tim sektorlerde daraldi.
Toplam yeni siparislerdeki ivme kaybinin ardindan firmalar Temmuz ayinda Uretimlerini azaltirken, ihracat pazarinin i¢ pazara
gore daha direngli oldugu goriliyor. Dolayisiyla, istihdam ve satin alma faaliyetleri genele yayilan bir disls kaydetti. Calisan
sayisindaki diisiis son 21 ayin en yiiksek hizinda &lgiildii. Ote yandan, Haziran ayinda hafifleyen maliyet baskilari Temmuz ayinda

yeniden artis sinyali verdi. On sektérden dordiinde bir 6nceki aya gore iyilesme kaydedilirken, tim sektorlerin PMI degerleri kritik
esik olan 50'nin altinda kald.

Dogalgaz tarifesi glincellendi...
BOTAS toptan satis fiyati %38, yillik dogal gaz tiiketimi 300 bin metrekiip ve altinda olan serbest tiketicilerin elektrik Gretimi
haricinde kullandiklari dogalgazin satis fiyati ise %33,1 artirdi. Dogalgazin enflasyon sepeti icindeki agirliginin %2,6 oldugu goz

ontline alindiginda, kararin enflasyon Gzerindeki direkt etkisinin 0,6 puan, dolayli etkilerle beraber 0,9-1,0 puan etki edebilecegini
hesaplaniyor.



MAKROEKONOMI
BUYUME

Yilin son ¢eyreginde milli gelir %4.0 ile medyan beklentinin zerinde biylime kaydetti. Boylece, 2023 yili biyiime orani %4.5 seviyesinde
gerceklesti . S&P Global/iSO imalat sektdrii Ocak ayinda 49,2 olarak gerceklesen manset PMI, Subat’ta 50,2’ye yiikselerek yeniden 50,0 esik

degerinin Gzerine ¢iktl. 2024 yili Mart ayinda madencilik ve tas ocakgiligl sektori endeksi bir dnceki yilin ayni ayina gére %7,5 artti, imalat
sanayi sektort endeksi %4,0 artti ve elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme Uretimi ve dagitimi sektéri endeksi %5,1 artti .

Bilyiime Beklentileri GSYH
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MAKROEKONOMI

Yillik Enflasyon %61.78...

2024 yih Temmuz ayinda bir dnceki aya gore %3,23, bir 6nceki yilin Aralik ayina gére %28,76, bir dnceki yilin ayni
ayina gore %61,78 ve on iki aylik ortalamalara gére %65,93 olarak gergeklesti.

Enflasyon & TCMB Beklenti Anketi Beklentileri TUFE, Cekirdek Enflasyon, UFE
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MAKROEKONOMI

BUTCE

Merkezi yonetim bitce dengesi Haziran ayinda 275,3 milyar TL ile Hazine nakit dengesinin (430,9 milyar TL) oldukca altinda acik verdi. Biitge
dengesi mayis ayinda giigli kurumlar vergisinin etkisiyle 219,4 milyar TL fazla vermisti. Faiz disi acik ise Haziranda 176,0 milyar TL oldu. Boylece
12 aylk birikimli bltge agig1 1.639 milyar TL'ye yikselirken, faiz disi agik ise 665 milyar TL'ye sinirl geriledi.

Yilliklandinlmig Biitce ve Nakit Dengesi (mir TL) Yurt igi Borg Odeme Projeksiyonu (mn TL)
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TCMB verilerine gére Mayis ayinda cari islemler dengesi 1 milyar 235mn dolar agik verdi, gecen yilin ayni ayinda 7 milyar 779mn dolar agik

verilmisti. Beklenti 1 Milyar 580 milyon agik verilmesi yoniindeydi.

Cari Denge/GSYH
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MAKROEKONOMIi GOSTERGELER

Tirkiye'ye iliskin gerceklesen ve OVP tahmini olarak bazi makroekonomik gostergeler
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TCMB brit rezervlerde yikselis...
TCMB'nin brut rezervleri 26 Temmuz haftasinda 148.0 milyar dolara gerilerken, net uluslararasi rezervler ise 47.6 milyar dolara

geriledi. TCMB s6z konusu haftada Suudi Kalkinma Fonu ile arasindaki 5 milyar USD'lik depo alim anlagsmasini sona erdirdigini
aciklamisti.Rezerv igerisindeki swap orani da %57,02 seviyesine ylkseldi. Reserve Coverage brit rezervlerin kisa vadeli borg
stokunu karsilama oranidir. Rezervlerdeki artis ile normal seviyelere donmekte...

TCMB Rezervler (mir USD) & Swap Payi (%) Kisa Vadeli Dig Borg Stoku & Briit Rezerve
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DOLARIZASYON & REEL EFEKTIF DOVIZ KURU

Dolarizasyonda yatay seyir...
DTH’lar 26 Temmuz tarihli haftada 6nceki haftaya goére sinirh bir degisim gosterdi ve 165,19 milyar dolar oldu. KKM hacmi bu
hafta da azalarak 1.83 trilyon TLye geriledi. KKM’de stopaj oranlari artirildi. Reel efektif doviz kuru endeksi Haziran ayinda 61.9
olarak aciklandi.

Déviz Tevdiat Hesabi (mir USD) & Dolarizasyon (%) Yurt ici Yerlesiklerin Dviz Mevduati (mir USD)

—oTH —Dpolariasyon —Bireyseliso)  —FKurumsal  —Kor KorumahMevduat
260 11 120
250 2
240 110 100
230 e “
20 =il
200 ape 60
190 184 102 ©
b= s s 17 100
170 L 163 98 20
160 165 96
150 9a
] 8 3 ]3 7 ~ X 3 3 3 £ a8 q Ll 2 2 &
s = % 5 §E % 5 T = oz P F 2 E E 5 H
PE 3% s 2338 5§:¢ ¢ g : i g
B z e £ 8 2 2

TUFE Bazh Reel Efektif Doviz Kuru olar/TL & Hacim
— - e Dt s usDlsag ssen




TUFE ve Mevduat faizi birbirine yaklasmis durumda. Faiz artinrmindan sonra pozitif tarafa iyice yaklasildi. Ancak son dénemde
mevduat faizlerinde gerileme goriiltyor.

ReelFait  ——TUFE = Mvdat Faidi -3 Ayik 12 Ayl Harehetli Ortalama
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BASABAS ENFLASYON ORANLARI

2 ve 10 yilliklarda hazine tahvil getirisi ve enflasyona endeksli tahvil getirisi arasindaki makas bir miktar agiimis durumda.
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YURT DISI YERLESiIK PORTFOY YATIRIMLARI

Tahvil piyasasina bir biylik giris daha...
Yurtdisinda yerlesik kisiler 26 Temmuz haftasinda 129 milyon dolarlik hisse senedi satarken, 1.674 milyon dolarlik tahvil aldi.
Yabancilarin elindeki hisse senetlerinin piyasa degeri 41,4 milyar dolardan 40,6 milyar dolara gerilerken, tahvil stokunun piyasa
degeri 18,0 milyar dolardan 19,6 milyar dolara ylikseldi. Bu arada, yabanci yatirimcilarin tahvil piyasasindaki payi bir hafta dnceki
%7,92 seviyesinden %8,75'e ulasti. Yurtdisi yerlesiklerin yilbasindan bu yana hisse senedi c¢ikisi 1,2 milyar dolar olarak
gerceklesirken, tahvil pozisyonlari (repo dahil) 13,7 milyar dolar ve sirket tahvil piyasasindaki pozisyonlari 379 milyon dolar artti.
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Merkez’den beklentilere paralel karar...
TCMB Temmuz ayi Para Politikasi Kurulu toplantisinda beklentilere paralel sekilde politika faizini %50 seviyesinde tuttu. Gegen ay

aciklanan +/- 300 baz puanlik koridor genisligi yine 300 baz puan olarak korundu.

TCMB Faiz Oranlar
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Tuketici egilim anketi sonuclarindan hesaplanan tiiketici gliven endeksi, Haziran ayinda 78,3 iken Temmuz ayinda

%3,1 oraninda azalarak 75,9 oldu. 2024 yili Temmuz ayinda mevsimsellikten arindiriimis Reel Kesim Gliven Endeksi
(RKGE-MA), bir 6nceki aya gore 1,8 puan azalarak 98,7 seviyesinde gerceklesti.
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Reel Kesim & Tiiketici Given Endeksi

—Reel Kesim Given Endeksi

—Tilketici Giiven Endeks (sag eksen)

Aralik 23

Subat 24

Sektdrel Giiven Endeksleri

100

Temmuz 22

Eylol 22

—Reel Sektér —Hizmet Sektdri

Kasim 22

Perakende

Kasim 23

ngaat

Mayis 24

Temmuz 24



KREDi BUYUMESI

MB’nin faiz artinmlari, finansal sikilastirma ve sadelestirme adimlari ile TL mevduat faizlerinde yukselis yerini bir miktar
gerilemeye birakti. Ote yandan tiiketim kredilerine ve ticari kredilere erisimin gittikce zorlastigini gérmekteyiz.
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TAHVIL PIYASALARI

EUROBOND

Haftanin son islem giiniinde ABD’de Temmuz ay1 Tarim Disi istihdam verisi 114 Bin kisi ile beklentilerin altinda artis gdsterirken
Temmuz ayi Issizlik orani %4,3 ile beklentilerin lizerinde yiikseldi. Veriler sonrasi Fed’in Eylil ayinda faiz indirim ihtimalinin

gliclenmesi sonrasi tahvil piyasalari alicili seyir izledi. Glin icinde ABD 10 yillik tahvil faizi 15 bp azalisla %3,82 seviyesine geriledi.
Tirkiye'nin eurobond faizleri ise bir miktar geriledi.

Tiirkiye Eurobond Piyasalari Eurobond Piyasasi
Bono-Eurobond Son Haftalik __Yilbagindan
1Y TRY 49.1% 9bps 3,861 bps
2Y TRL 42.0% (14 bps) 3144 bps S
10Y TRY 21.7% (36 bps) 1,734 bps " ESESS=S Emm e I 3
5Y Eurobond$ 66%  (2bps) (81 bps) [ g LU S
10Y Eurobond$ 7.3% 2bps (40 bps)

ABD Hazine Bonolari ABD & EM Bono Karsilastirmasi



HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR

Kuresel hisse senetleri geride biraktigimiz haftay sert bir satig baskisi ile tamamladi. Asya’da satislar daha

basinda da satiglar devam etti.

Borsa Getirileri (Haftalik)
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BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

BIST 100 endeksi, haftay1 %3,84 kayipla 10.473 puan seviyesinden tamamladi.

Endeicier | XUTUM_ | XBANK US| XUD30 X050 X100
Piyasa Degeri (bin TL) 13.845.161 1.888.963 4.150.759 5.882.508 7.169.305 8.885.457 3.002.945% 4.959.704
Piyasa Degeri (bin USD) 418.559 57.106 125.483 177.836 216.738 268.620 90.783 149.939

Halka Acik Piy. Deg. (bin TL) 3.779.451 507.945 1.212.575 2.056.692 2.430.584 2.885.359 828,667 894.092

Halka Agik Piy. Deg. (bin USD) 114.258 15.356 36.658 62.177 73.480 87.228 25.052 27.030
Halka Agiklik 27% 27% 29% 35% 34% 32% 28% 18%
Toplam igindeki Pay 100,0% 13,4% 32,1% 54,4% 64,3% 76,3% 21,9% 23,7%
Haftalik Getiri _

Aylik Getiri 1% H 0% 0% 0% 0%

YBB Getiri 40% 66% 24% 42% 41% 40% 36% 38%
1 Yillik Getiri asx a2z 2% aa% a2% 8% 46% 6a%
F/K 9,9x 5,6x 13,2x 7.2x 7.7x 8,1x 11,0x 16,2x

P/DD 1,8x 1,4x 2,1x 1,5x 1,5x 1,6x 1,8x 2,3x



CDS VE BORSA iISTANBUL KARSILASTIRMASI

BIST 100 endeksi, haftayl tim diinyada oldugu gibi saticili bir seyirle kapatti. CDS’lerimiz 260’1 seviyelerden 300’li seviyelere
yukseldi...

CDS & 10 yilhk Tahvil Faizi Dolar bazh XU100 & CDS

—XU100 Getiri {TL) —XU100 Getiri ($) —CDS —XU100 Getiri ($)
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300 300
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BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSI GETIRILERI

Borsada gectigimiz hafta Madencilik ve insaat disinda tiim sektérlerde negatif bir seyir vardi.

Borsa istanbul Sektér Endeksi Getirileri (Haftalik) Borsa istanbul Sektdr Endeksi Getirileri (YBB)

Madenciik _— et I ;5
insaat Wos Py —
Men. Kiym. Y. 0. 12 sanio | 664
Gida, Igecek 12 Ticaret | ¢
Orman, Kagit, Basim 16 El Gida, igecer | 5.0
Biigim 16 Wl siisim | o
Kimya, Petrol, Plastik 26 reknoioi | 50,7
Ubstima 26 HE ot I <50
Hizmeter 27 - vizmeter | 75
Kobi Sanayl 26 Hold.ve vat. | 435
eknolof 28 I Turizen | 2,0
Metal Ana 29 . Ustrma I 38,0
Elektrik 20 N Teksti, Deri | 36,5
Testil, Der 20 wadenciik [ 352
ietigim 20 I Gayrmenkul .. N 255
sinai 3 - sna [ 239
caret 36 I MetalAna I 22.0
Banka 37 I a5 Toprok [ 218
Tas, Toprak 43 I Fin Kk Faktoring [ 21.5
Mat 44 I MetalEsya, Makina [N 21,0
Sigorta ey | Elekrik [N 206
Hold. Ve Vat 5,1 ingaat [N 18,3
Gayrimeniul ¥.0. 51 KobiSansyi [ 17,7
Turizm 53 wen.kym.v.0. [ 157
Metal Esy, Makina 62 I omman, Kagit, sasi [ 135

Fin.kir faktoring -7, [N Kimya, Petral, plastic [ 11,1



XU100 HiSSELERi RELATIF GETIRILERI

BIST’te makroekonomiye dair gelismelerin dikkatle izlendigini gériiyoruz. Hisse bazli haber akisi takip edilmekte. Yabanci ilgisi
gittikce artmakta ve 6nem kazanmakta. Diger yandan faizlerin yikselisi TL mevduati gi¢li bir alternatif haline getirirken,
borglanma maliyeti de 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 YBE Getiri (%)
1 TUKAS IGE: | 100 kaRmN 1 MPARK E[ 100 HEKTS
2 KOZAL 90 arcik  -l2a 2 TAVHL 9o BRsAN  -4d6 N
3 KozZAA B 5] 98 karsn  -10(9 3 GARAN -_ssT| 98 Bagrs  -47 NN

4 YKBNK | T o7 NTHoL  -t04 4 ULKER o7 TATGD 42 9:-

5 GUBRF | s o6 EGGus  -10,0 5 TTKOM 96 DEVA  -32,8

6 ALARK [ 95 EKGYO 7,2 [ | 6 BIMAS I 39bs 95 SELEC -32.4 I:-
7 SELEC [ s 94 YATAS 65 [ 7 AEFES | T 94 nuHem 318 [
8 SASA B eh: 93 sAHOL -6 [ 8 MavI | Ty 93 cemas 31,6 [
9 ULKER | R 92 PETKM  -6,3 [T 9 TSKB | ECET) s2poiH0 31,0 [
10 CEMTS | e 01 KONYA 5,9 | 10 NTHOL | EPET ot aim 3,0 [
11 POLHO | EYT 30 AKSGY 5,3 | 11 TCEWL B tos: s0opas 287 |
12 KRVGD B kos 89 ISGY0 5,4 [ | 12 KARSN | ) 89 SISE -26,7 [ |
13 NUHCM [ BB ISFIN  -5.2 | 13 KERVT | P 88 DOAS 26,2 [ |
14 ALBRK | s 87 VAKEN  -4.9 [ | 14 PGSUS B2 87 IsGY0 26,1 [
15 TTKOM | 86 EGEEN 4,8 | 15 AKBNK [ P 86 GOODY -25,7 |



ANALIST HEDEF FiYAT BEKLENTILERINE GORE BIST 100 ENDEKSi TAHMiN MODELI

Modele gore BIST 100 endeksinde sinirli bir yiikselis beklentisi bulunuyor...
Analistlerin BIST 100 endeks hisselerinin hedef fiyatlarini, kisa ve uzun vadeli ortalamalarini kullanarak olusturdugumuz
modelde endeks yukari yonli bir potansiyel tagimaktadir.

o0 Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gére BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli >
sai00 |

12000 |
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o T T T T
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BANKACILIK RASYOLARI

Glncel PD/DD sektor ortalamasina gére bankalarimiz primli durumdadir. 5 yillik sektér F/K ortalamasina gore iskonto
goziikmemektedir.

FIK Rasyolart VAKEN
5 Yillik Ortalama 35x 3.3x 3.0x 2.8x
3 Yillk Ortalama 31x 28¢ 27% 25¢
Gancel Oran 350 3,1x 3.0x 2.2x
£ Giincel Sektér Ortalam asina Gare 52% 3a% 32% -a%
E 5 Yillik Sektdr Ortalamasina Gore 0% % 2% 23% 1% 3%
.E 3 Yillik Sektdr Ortalamasina Goro 1% 9% 14% 4% 0% 5%
El 5 Yk Ortalamas na Gore
< 3 Yillk Ortalamas na Gore
Piyasa Degeri/Defter Degeri
5 Yillk Ortalama 0,65x 0.57x 0,52x 0.44x 0,38¢ 0,40x 0,64x
3 Yillik Ortalama 0.72x 0,63x 0.60x 0.48x 0,46x 0,45x 0,64x
Gancel Oran 1.44x 0.91x 0,92¢ 0.80x 0,70x 0.64x 0,64x
£ Giincel Sektér Ortalamasina Gére 70% 35% 36% 19% A% 4% 5%
E 5 Yillik Soktdr Ortalamasina Garo 44% 28% 13% 3% -18% 4%
£ 3 Yillik Sektdr Ortalamasina Gore 48% 26% 2% 2% 5% 9%
g 5 Yillk Ortalamas na Gore 75% 58% 7% 82% 85% 63% 1% 46%
2 3 Yillk Ortalamas na Gore 59% 5% 53% 66% 51% 43% 0% 42%
Ozkaynak Karlilign
5 Yillk Ortalama 206% 20.3% 21,8% 19.8% 11.3% 14.2% 28,7% 18.7%
3 Yillk Ortalama 24.4% 246% 27.9% 246% 12.7% 16.3% 32,6% 232%
Gancel Oran 37.3% 33.0% 35,3% 135% 19.8% 33.9% 0.0% 297%




BLOOMBERG HEDEF FiYAT GELISiMI

Bloomberg hedef fiyatlarina gére bankalar hedef fiyatindan yasanan disuslerle birlikte bir miktar uzaklasmis durumda.

XU100 Hedef Fiyat XBANK Hedef Fiyat
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XU100 & MSCI EM F/K

Bist 12 ay ileriye dénuk F/K agisindan 5,3x carpan ile islem goriirken, MSCI EM'e gore %59 iskontolu seyretmektedir. Boylece 5
yillik ortalamasinin bir miktar altinda seyrediyor.

XU100 & MSCI EM F/K XU100 & MSCI EM F/K iskontoya gdre Potansiyel
—_SC £V gore BISTI00  Kiskontosu —aisTi067K
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XUSIN & MSCI EM SINAI F/K

Sinai Endeksi 12 ay ileri dénlk F/K agisindan 3,2x ile islem goriirken MSCI EM'e gére epey iskontolu goriinmektedir.

XUSIN & MSCI EM SINAI F/I XUSIN & MSCI EM F/K iskontoya gore Potansiyel

SNF/Kiskonto — iz X
xusin

: FIK Tirkije  EM  iskonto Potansiyel

pso ‘ En Yilksek w7 w7 A 573%
0 ¢ EnDisiik 20 61 aax 3%
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oo . oan 32 w2 7 1w

Ortalama iskontoya Doniis Carpani 8,3 157%
s0 3
0o -100%
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XBANK & MSCI EM BANK F/DD

Bankacilik Sektdrt —12 ay ileri doniik F/DD agisindan 3,36x ile islem gorirken MSCI EM’e gbre %58 iskontolu seyretmektedir.

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

#/00 £ F/00
XBANK Sy ortalama F/DO — XBANKF/DD
5 —syartatama iskente

F/DD Tirkie  EM  iskonto Potansiyel
En Yilksek 614 105 -30% 83%

En Dilsiik 1,04 58 86% | -69%
ortalama 304 82 -63%

cari 336 80 Se% | -10%
Ortalama iskontoya Déniis Carpani 2,92 -13%

XBANK F/DD XBANK F/DD iskontosu

—XBANKEF/DD  mmseBstd ——MSCI EM Bankalanna gore XBANK F/DD iskontosu  ——Sy ortalama iskonto
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NASDAQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ ileriye déniik 4,9x F/Satis, 20,2x F/FAVOK, 24,5x F/K ile 5 yillik ortalamalar civarinda islem gérmektedir.

NASDAQ cari F/SATIS NASDAQ piyasa carpanlan farkl seviyelere gére potansiyel

Sy vl D ot 1t
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S&P500 PiYASA CARPANLARI

S&P500 ileriye déniik 2,9x F/Satis, 14,4x F/FAVOK, 20,3x F/K ile 5 yillik ortalamasinin hafif iistiinde seyrediyor




DOW PiYASA CARPANLARI

Dow ileriye doniik 2,7x F/Satis, 9,8x F/FAVOK, 18,4x F/K ile 5 yillik ortalamasi civarinda islem gérmektedir.

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