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HAFTAYA BAKIS

ONE CIKANLAR

Bu hafta yurt icinde, Nakit bazli bitce dengesi, Enflasyon raporu ve sanayi Uretimi takip edilecek. ABD’de Michigan
Universitesi ABD Enflasyon Beklentileri, Haftalik issizlik maas basvurulari agiklanacak, ingiltere’de GSYH, Sanayi
Uretimi, Almanya’da enflasyon, Euro Bélgesi Hizmet PMI ve Cin Hizmet PMI verisi haftanin dnemli verilerinden.

Gectigimiz haftanin yurt disi makro gelismelerine baktigimizda, beklentilerin alt Ust oldugu bir haftayl geride biraktik,
ABD’de ISM imalat ve hizmetler endekslerinin esik degerinin altina gerilemesi, JOLTS raporunda yeni acilan isler sayisinin
beklentilerin altinda kalmasi ve tarimdisi istihdam raporunun sogumaya isaret etmesi ve Fed karari sonrasinda Powell’in
glvercin mesajlari fiyatlamalarda belirgin degisimler gosterdi. Tarimdisi istihdam verisi beklentilerin altinda geldi, bu ay
en gigli istihdam artisi saglik hizmetlerinde gorilirken, federal hikiimet ve otel-lokanta istihdami belirgin yavasladi.
Euro Bolgesi’nde imalat PMI endeksi 45.7 ile gelirken, ingiltere’de 49.1 ile ve ABD’de 50.0 ile flash verinin {zerinde
aciklandi.



ONE CIKANLAR

Yurt ici tarafa geldigimizde ise, Uluslararasi derecelendirme kurulusu Standard & Poor’s(S&P), Turkiye’nin kredi
notunu 11 yil sonra ilk kez artirarak B’den B+'ya ¢ikartti. Not goriiniimu ise pozitif olarak korundu. Konuya iliskin
yayimladigi raporda, gelecek iki yil icinde cari ac¢igin daralmasini, portfoy girislerinin artmasini, enflasyon ve
dolarizasyonda ise diistis yasanmasini bekledigini bildirdi. Nisan ayinda manset enflasyon aylik bazda %3.18; yillik
bazda ise %69.80 seviyesinde agiklandi. Ticaret bakanligi tarafindan agiklanan gegici dis ticaret verilerine gore, dis
ticaret a8l %13.3 artisla 9.9 milyar dolar seviyesine yikseldi. S6z konusu dénemde ham madde(ara mali) ithalati
%0.9 azaligla 20.3 milyar dolara gerilerken, tiiketim mali ithalati %34.1 artisla 4.9 milyar dolara gikti.

Faiz indirimi beklentileri gelen veriler ile birlikte yeniden artti, kiresel risk istahi glic kazanirken gelismis ve
gelismekte olan borsalarda yikselisler devam etti. Kiiresel tahvil fiyatlari gerilerken, ABD dolari deger kaybetti.
Emtia fiyatlarinda sert diistsler goruldi. Petrolde ise diisis daha belirgindi.



BIST100’de rekorlara devam...
BIST 100 endeksi gegen haftayl %3.64 kazang ile 10.276 seviyesinde tamamladi.
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TAHViL BONO PiYASASI

Tahvil piyasasinda alicili seyir...

10 yillik tahvil faizleri gectigimiz haftayi 21 bps dislsle %28.11, 2 yilliklar ise 74 bps disis ile %44.70 seviyesinde
tamamladi.
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Dolar/TL'de dusus goralda...
USD/TL kuru, bu hafta 32.33 seviyelerinde tamamladi.
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Ons Altinda bir miktar gerileme...
Bu hafta ons altinda jeopolitik risklerin gerilemesi ve tahvil getirilerindeki reel artisla birlikte bir miktar gerileme

gorild
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Bu hafta yurt iginde, Nakit bazl biitce dengesi, Enflasyon raporu ve sanayi tiretimi takip edilecek. ABD’de Michigan Universitesi
ABD Enflasyon Beklentileri, Haftalik issizlik maas basvurulari agiklanacak, ingiltere’de GSYH,Merkez Bankasi Faiz karari, Sanayi
Uretimi, Almanya’da enflasyon, Euro Bolgesi Hizmet PMI ve Cin Hizmet PMI verisi ve Enflasyon haftanin dnemli verilerinden.

Tirkiye — Nakit Bazli Biitge Dengesi, Enflasyon Raporu, Sanayi Uretimi
ABD — Michigan Universitesi ABD Enflasyon Beklentileri, Haftalik issizlik Maasi Basvurulari

Avro Bélgesi — Hizmet PMI, UFE Enflasyon, Almanya Fabrika Siparisleri, Perakende Satislar, Aimanya Sanayi Uretimi, ingiltere
Merkez Bankasi Faiz Karari, ingiltere , GSYH ingiltere Sanayi Uretimi

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



YURT DISI GELISMELER

Fed’den karisik mesajlar...
ABD'den zayif istihdam verisi...
Avrupa'dan gelecek veriler nemli olacak...

Fed’den karigik mesajlar...

Fed iki glinliik FOMC toplantisinin ardindan %5.5 seviyesindeki hedef fonlama oraninda bir degisiklige gitmedi. Ote yandan bilango daraltma
hizini aylik 95 milyar dolardan Haziran itibariyla 60 milyar dolara dusirecegini agikladi. Bu karar genisletici bir para politikasi hamlesi gibi
gorilse de Fed’in tahmin edilenden ¢ok daha uzun siirecek siki para politikasinin istihdam piyasasi Gzerine yan etkilerini hafifletme amagli
oldugunu dusiintyoruz. Baskan Powell da basin toplantisinda enflasyonun %2.0 hedefine dogru ilerleyecegine inanmak igin ¢ok daha uzun
sureye ihtiyag duyulacagini yineledi. Faiz artirim ihtimali ile ilgili bir sinyal vermese de enflasyonun seyri ile ilgili piyasalari rahatlatacak
agiklamalarda da bulunmadi



YURT DISI GELISMELER

ABD'den zayif istihdam verisi...

ABD de tarim disi istihdam Nisan ayinda 170bin kisi artarak hem piyasa beklentisi olan 240 bin, hem Mart ayinda kaydedilen 315 bin, hem de
12 aylik ortalama olan 220 bin kisilik artisin altinda kaldi. Ozel sektér istihdami da 167 bin kisi kisilik artisla 190 bin beklentinin gerisinde
kaldi. Ucret enflasyonun en dnemli géstergelerinden ortalama saatlik tcretler aylik bazda %0.2 ile %0.3’liik piyasa beklentisinin altinda
kalirken yillik enflasyon %4.1’den %3.9'a geriledi. Tek bir veri ile karar vermek yanlis olsa da ABD’de enflasyon ile ilgili endiselerin arttigi bir
dénemde %4.0’lik piyasa beklentisinin altinda gergeklesen veri Fed'in bu yil iginde faiz indirimi yapabilecegine dair beklentileri destekleyen
bir seviyede gergeklesti. Issizlik orani da %3.8 seviyesindeki beklentilere karsilik %3.8’den %3.9'a yiikseldi. Uzun bir siiredir beklenenden
yuksek gelen enflasyon ve Fed’den sahin agiklamalarda satis baskisi yasayan piyasa veriye olumlu bir tepki verdi.

Avrupa'dan gelecek veriler 6nemli olacak...

Euro Bélgesi'nde bu hafta Euro Bélgesi, AlImanya hizmet PMI'i, Euro Bdlgesi perakende satislar, Almanya ve ingiltere sanayi tiretimi, ingiltere
GSYH'si ve ingiltere Merkez Bankas! faiz karari gibi bircok veri agiklanacak ve veriler kita Avrupasi’nin ekonomik performansi hakkinda birgok
bilgi verecek. Pazartesi agiklanacak Euro Bolgesi hizmet PMI ve perakende satiglarin Nisan ayinda Mart ayina gore artis gostererek 50,0
seviyesinin Uzerinde kalmasi bekleniyor. Ancak Carsamba ve Cuma giinii agiklanacak Almanya ve ingiltere sanayi Uretiminin, bir &nceki
aydaki %2,1 ve %1,1 artisa kiyasla Mart ayinda sirasiyla %-1,1 ve %-0,5 oraninda daralma kaydetmesi bekleniyor. Ayrica Cuma agiklanacak
ingiltere'nin 1¢2024 GSYH biiyiimesinin énceki ceyrekteki -%0,3 seviyesinden ilk %0,4'e toparlanma gdstermesi bekleniyor.



%70.0’e dayanan tiketici enflasyonu...
Mart ayinda 7,3 milyar dolar agik...
S&P'den not artirimi...

Haftanin glindemi Enflasyon Raporu...

%70.0’e dayanan tiiketici enflasyonu...

Nisan’da tiketici enflasyonu aylik %3,18 ile %3.2’lik piyasa beklentisi ve %3.3 seviyesindeki bizim beklentimize yakin
gerceklesti. Boylece yillik enflasyon %68.5'ten %69.8'e yiikselirken diger &nemli enflasyon gostergelerinden UFE
enflasyonu %51.5'ten %55.7'ye, C endeksine gore cekirdek enflasyon ise %72.9'dan %75.2 yiikseldi. Mayis ayinda da
yildan yila enflasyon gostergelerinde bozulmanin devam etmesini, Haziran itibariyla diistisiin baslamasini bekliyoruz. Bu
beklentimiz ile ilgili en 6nemli yukari yonli risk talebin siki para politikasina cevap vermesine karsilik arz yonli
enflasyonun yiiksek kalmasi olacaktir. Bu dogrultuda UFE enflasyonundaki artisin devam etmesi, alt sektdrlerden
enerjinin katkisinin artmasi, %60.0’1 bulan imalat sanayi enflasyonunun bu seviyenin uzerinde kalmasi 6niimizdeki
aylarda tuketici enflasyonunu tehdit edebilir.




Mart ayinda 7,3 milyar dolar agik...

Mart ayinda ticaret acigi yillik bazda %12,4 azalarak 7,3 milyar dolar olarak kaydedildi. ihracat gegen yilki yiiksek baz nedeniyle
%4,1 azalarak 22,6 milyar dolar olurken, ithalat %6,3 azalarak 29,9 milyar dolara geriledi. Mevsim ve takvim etkilerinden
arindirilmig ithalat Mart ayinda bir 6nceki aya gére %0,8 artarken, ihracat %3,9 artti. Boylece, 12 aylik dis ticaret agigr Mart
ayinda 92,9 milyar dolardan 91,9 milyar dolara gerilerken, enerji ve altin hari¢ dig ticaret agig bir 6nceki ayki 25,1 milyar
dolardan 24,6 milyar dolara diistii. Buna gore, ihracatin ithalati karsilama orani Mart ayinda yillik bazda 1,7 puan artigla %75,5'e
yikselirken, cekirdek ihracat/ithalat orani 1,6 puan artisla %91,2'ye cikti. Yillik bazda enerji ithalati Mart ayinda dogal gaz
fiyatlarindaki dislis ve Rusya'dan daha ucuza petrol ithal edilmesinin etkisiyle %5,9 azalarak 5,5 milyar dolar olurken, altin
ithalati sadece %1,3 azalarak 1,6 milyar dolar ile art arda yedinci ayinda da dists gosterdi. Altin ithalatina getirilen kota,
TCMB'nin altin alimini durdurmasi ve yiiksek TL faizleri, segcim sonrasi zayif TL beklentilerine ragmen Tirkiye'de altin talebini
yavaslatmis gibi gériniyor.

S&P'den not artirimi...

S&P, Tirkiye'nin uzun vadeli kredi notunu bir kademe artirarak B'den B+'ya yikseltti, gorinimu ise pozitifte tuttu. S&P, para,
maliye ve gelirler politikasi arasindaki koordinasyonun dis dengelenmeyle birlikte iyilesecegini belirtti. Haftanin giindemi
Enflasyon Raporu... Haftanin yurtici piyasalar agisindan en énem giindemi Persembe glinli saat 10:30’da bir basin toplantisi
araciligiyla Merkez Bankasi'nin agiklayacagi yilin 1l. Enflasyon Raporu olacak. Raporda Merkez Bankasi'nin %36 seviyesindeki yil
sonu enflasyon beklentisini yukari revize edip etmeyecegi piyasalar tarafindan yakindan takip edilecek.



MAKROEKONOMI

BUYUME

Yilin son ¢eyreginde milli gelir %4.0 ile medyan beklentinin Gzerinde blylime kaydetti. Boylece, 2023 yili blylime 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 Uzerine giktl. Sanayi Uretimi yillik %1,6 artti.
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MAKROEKONOMI

Yillik Enflasyon %69.80...

2024 yili Nisan ayinda bir dnceki aya gére %3,18, bir dnceki yilin Aralik ayina goére %18,72, bir 6nceki yilin ayni ayina
gore %69,80 ve on iki aylik ortalamalara gére %59,64 olarak gerceklesti.

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

BUTCE

Mart biitge agigi 209 milyar TL...

Nakit bazli butce dengesinde kaydedilen 166.8 TL'lik agigin ardindan merkezi yonetim bitgesi de Mart ayinda 209.0 milyar TL gibi biyiik bir agik
verdi. Onceki senenin ayni ayinda biitce agigi 47.2 milyar TL gibi nispeten sinirli bir diizeyde agik vermisti. Agigin olusmasinda gelirlerin reel

bazda hemen hemen hig artis gostermezken giderlerin %23.1 artmasi etkili oldu. Mart’ta 12 aylik toplam bitce agigl 1.48 trilyon TL'den 1.64
trilyon TL'ye yikseldi.
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MAKROEKONOMI
CARi DENGE

Subat ayinda cari denge 3.3 milyar dolar ile 3.5 milyar dolar civarindaki piyasa beklentisinin altinda bir agik verdi. K
aclk 37.6 milyar dolardan 31.8 milyar dolara geriledi. Gegen senenin ayni dénemine gore iyilesmede 6nceki aylarda oIdugu gibi ithalatin

daralma gostermesi etkili olurken Subat ayinda ihracatin gegen senenin ayni dénemine gore %13, turizm gelirlerinin ise %12'ye yakin blyime
gbstermesi de 6nemli katkida bulundu.
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MAKROEKONOMIi GOSTERGELER

Tirkiye'ye iliskin gerceklesen ve OVP tahmini olarak bazi makroekonomik gostergeler
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TCMB brit rezervlerinde gerileme...
TCMB'nin brit rezervleri 26 Nisan haftasinda 2,2 milyar dolar gerileyerek 124,1 milyar dolara diserken, Net rezervler 14 milyar
dolara geriledi. Rezerv igerisindeki swap orani da %46,35 seviyesine geriledi. Reserve Coverage briit rezervlerin kisa vadeli borg
stokunu karsilama oranidir. Rezervlerdeki artis ile normal seviyelere donmekte...

TCMB Rezervler (mlr USD) & Swap Pay (%) Kisa Vadeli Dig Bor;. Stoku & Briit Rezerve
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DOLARIZASYON & REEL EFEKTIF DOVIZ KURU

Dolarizasyonda hafif artis...
DTH’lar 26 Nisan tarihli haftada énceki haftaya gore 2,54 milyar dolar azalarak 179,24 milyar dolara geriledi. KKM hacmi bu hafta
da azalarak 2.25 trilyon TL’ye geriledi. Reel efektif déviz kuru endeksi Mart ayinda 59.77 olarak aciklandi.

Déviz Tevdiat Hesabi (mir USD) & Dolarizasyon (%) Yurt i Yerlegiklerin Déviz Mevduati (mir USD)
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TUFE ve Mevduat faizi birbirine yaklasmis durumda. Faiz artinmindan sonra pozitif tarafa iyice yaklasildi.
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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.

10Y Breakeven 2Y Breakeven
Spread =10V Breakeven = 10y Berchmark Spread  —2¥ Breakeven —2¥ Benchmark
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YURT DISI YERLESIK PORTFOY YATIRIMLARI

Yabancilardan tahvil alimi...

26 Nisan ile sona eren haftada yabanci yatirimcilar 154,6 milyon USD’lik net hisse senedi satisi yaparken, 603,5 milyon USD’lik net
DIBS alimi yapti. Bdylece yabanci yatirimcilarin son dért haftada yaptigi toplam alim, 224,9 milyon USD’lik kismi hisse senedi,
843,2 milyon USD’lik kismi ise DIBS tarafindan olmak tizere 1 milyar 68 milyon USD seviyesinde kaydedildi.

Yurt digi Yerlesik Portfdy Yatinmlari (mn USD) Yurt disi Yerlesik DIBS Yatinmlan
skl



Merkez’den beklentilere paralel karar...
TCMB Nisan 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 Oranlan
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Tuketici given endeksi Nisan ayinda bir 6nceki aya gére %1,4 oraninda artarak 80,5 degerine yikseldi. Bir dnceki yilin
ayni ayina gore %8,0 oraninda azaldi. Nisan ayinda mevsimsellikten arindirilmis Reel Kesim Giiven Endeksi, bir 6nceki
aya gore degismeyerek 103,5 seviyesinde gerceklesti.

Reel Kesim & Tiiketici Gliven Endeksi Sektdrel Giiven Endeksleri




KREDi BUYUMESI

MB’nin faiz artirimlari, finansal sikilastirma ve sadelestirme adimlari ile TL mevduat faizlerinde yiikselis gériilmesi bekleniyor. Ote
yandan tlketim kredilerine ve ticari kredilere erisimin gittikce zorlastigini gérmekteyiz. Kredi blylime azalan seyirde devam
ediyor.

— Mevduat By yimes:

Spread  ——Ortalama Kredi Faizi




TAHVIL PiYASALARI

EUROBOND
ABD tahvilleri cephesinde, aciklanan istihdam verisi sonrasi disiler gorildi. 2 yillik tahvil faizi %4.82 seviyesine diserken ve 10
yillik tahvil faizi %4.51 seviyesine indi. Tlrkiye’nin eurobond faizlerinde hafif bir disiis gorildu.

Bono-Eurobond Son Haftahk Yilbagindan Lo -
1Y TRY 48.6% (81 bps) 3,803 bps
2YTRL 44.7% (74 bps) 3417 bps —+— S ~ /
10Y TRY 28.1% (28 bps) 1,776 bps

= -
5Y Eurobond$ 7.0% (24 bps) (40 bps) nria 1 l l I [ |

-‘“-_1 i et

10Y Eurobond$ 1.7% (22 bps) (5 bps) —— == =
ABD & EM Bono Karsiastimasi

MW



HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR

BIST100’de gegen hafta boyunca pozitif bir seyir vardi. Haftalik kazang %3.64 oldu ve yeni bir rekorla 10276 seviyesinden

haftayi tamamladi.

Borsa Getirileri (Haftalik) Borsa Getirileri (YBB)
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BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

BIST 100’de gecen hafta genel anlamda yikselis vardi, Bankacilik endeksi bir miktar geride kaldi.

endecier | XxuTum | xGANK SN | X030 X050 xwio X0 xtumr

Piyasa Degeri (bin TL) 14.270.109 1671543 4374748 5.712621 6.853.796 8.788.545 3.075.923 5.481.564
Piyasa Degeri (bin USD) 441.527 51.718 135.358 176.752 212.061 271924 95.171 169.603

Halka Agik Piy. Deg. (bin TL) 3.687.075 468.778 1.243.549 1.985.617 2.308.667 2.801.792 B16.175 B85.283

Halka Agik Piy. Deg. (bin USD)  114.081 14.504 38.476 61.436 71.432 86.689 25.253 27.391
Halka Agiklik 26% 28% 28% 35% 34% 32% 27% 16%
Toplam igindeki Pay 100,0% 12,7% 33,7% 53,9% 62,6% 76,0% 22,1% 24,0%
ekt et s Csex e e s
Aylik Getiri 15% _ 15% 15% 15% 15% 14%

YBB Getiri 3a% 54% 30% 39% 38% 38% 34% 40%

1 Yillik Getiri 1a0% | 228% | 111% 124% 124% 129% 14a% 185%
F/K 10,0x a4,7x 135x 7,0x 7,4x 8,0x 10,6x 17,4x

P/DD 2,2x 13x 2,7x 1,6x 1,7x 1.8x 2,1x 3,6x



CDS VE BORSA iISTANBUL KARSILASTIRMASI

BIST 100 endeksi, haftayi alicih kapatti. Mevduat faizlerindeki yiikselis borsa icin ciddi bir alternatif haline geldi. Son haftalarda
mevduat faizlerinin yikseldigini gériiyoruz. CDS’lerimiz 290’ seviyelerde... Son donemde ekonomimizde normallesme ve finansal
stkilasma yoéniindeki adimlar olumlu karsilaniyor. Gelen not artirimlariyla birlikte olumlu hava devam etmekte.

CDS & 10 yillik Tahvil Faizi Dolar bazli XU100 & CD5
—KULDO Getiri [TL) —XU100 Getirl (5) —CDS —XU100 Getirl ($)

25.000 700 1000 700
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600 600
20.000 200

500 700 500
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400 aog

300 300
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200 300 200
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100 100
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BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSI GETIRILERI

Borsada gectigimiz hafta Tekstil,Deri ve Ticaret en ¢ok ylikselen sektorlerdendi. Genel anlamda alicili bir seyir izlenirken,
insaat,Bilisim ve Kobi Sanayi hafif saticiliydi.

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

Tekstil, Des
Ticaret

Men_Kym Y. 0.
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Hold vevot. I 5
ey

obisareyl N <0
men. kym.v.0. NS 05
wetal E5ya, Makina N 5.5

Hizmetier 7,

Hizmeter
Ulastirma

Orman, Kabit, Basin

Gida, igecek

etk I 3.1

inaat
Biigm
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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 (Haftahk) XU100'e relatif Getiriler (YBB)

Sira Hisse Haftalik Getiri (%)  Sira Hisse Haftahk Getiri (%) Sira Hisse YBE Getirl (%) Sira Hisse YBB Getirl ()
1 AKSGY EEEET ] 100 poss 1 NETAS 100 CEMAS
2 5488 99 cemas gL 2 JANTS IE: | evesrs «lo
3 VESTL 10,02 o men 73 3 VESTL ot mexTs  -aia
4 PARSN [ | 97 wnts 68 [ 4 TAVHL | e 97 Taten  -ac2
5 YATAS 9 rener 5,7 [ 5 KARTN s 96 seec -3vd
& KERVT B 7 95 mkm 60 [ 6 AKBNK 272 9s pENER 200 [
7 KARSN | e 94 oren 52 | 7 KARSN | ETER 94 poiHo 202 [
8 MavI | Py 93 TOASD 4.8 [ & KCHOL | PEYY a3 nuHem 274 |
9 ALBRK B as: 92 KRVGD  -4,5 I | 9 BRISA B 242 a2 peva 263 [
10 GOZDE [ 91 SELEC 44 [ | 10 BERA B 233 s1isevo 254 [
11 MPARK B ag: 90 YKBNK 44 — 11 MPARK B 201 90 RsAN 237 [
12 KRDMD B e 29 TIKOM 4,3 | 12 KONYA B 280 89 ecous 235 |
13 TKFEN B a2 88 VERUS 4,1 [ | 135 MAVI B 2042 88 GUBRF  -23,0 [ |
14 BIMAS B a6 87 KORDS 3.8 | | 14 YKBNK B 2047 87 EREGL 207 |
15 KONYA B aor 86 ALGYO 3,8 [ 15 AKSGY B 206 86 CEMTS  -201 .



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.

14000 -

Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gére BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli

EK1S  Har16  sub17  EWT  HaziB  Sub19 B9 Haz20  Sub21  EWi2l W22 b33 EkZ3

PUAN —— Hedef ——XU100



BANKACILIK RASYOLARI

Glncel PD/DD sektor ortalamasina gore bankalarimiz primli durumdadir. 5 yillik sektér F/K ortalamasina goére %9’luk bir
iskonto goziikmektedir.

FFIK Rasyolan GARAN : AKENK : YMBNK : ISCTR : HALKB | VAKBN | TSKB
5 Yillk Crislama 550 340 3,00 280 ETH 28x 4.6x
3 Ytk Crislama 31 27 260 250 a2 26x 4.6x
Gancel Oran 31x 37 33x 37 a5 2.0x 4%
E Giincel Sektér Ortalamasina Gire 2% s1% 33% a9% 267% 9% 89%
5.:‘ 5 Yillk Sektbr Ortalamasina Gére 4% 10% % 20% 170% 1% 1%
£ 3 Yillk Sektbr Ortalamasina Gore 1% 38% 25% 4% 128% 24% o%
8 5 Yilk Ortalamasna Gare
= 3 Yilk Orialamasna Gore
Piyasa DegeriiDefter Degerl
5 Yl Crialame 0.62x 0.55x 04 042c 0.35x 0.37% 0.64x
3 Yk Orialame 0.65x a.57x 0,54 044 0,41x 0.41x 0,64x
Gancel Oran 1,03x 1.04x 0,98 055¢ 0,63x 0,64x 0,6dx
E Glincel Sektor Ortalamasina Gére % 1% 4% -3T% -30% -36% -aT%
& § Yillik Saktbr Ortalamasina Gore a3 24% 1% % 2% 8%
E 3 Yillk Sektbr Ortalamasina Gore 45% 24% 19% 4% 0% A%
£ 5 Yilk Crinlamesna Gore B5% BE% 101% 54% a2% 2% 1% 130%
= 3 Yilk Orialamesna Gore 8% B2% 1% a7% 52% 57% 0% 120%
Gzkaynak Karliigi
5 Yillk Crislama 195% 19,5% 20,6% 18,9% 10,8% 126% 251% 178%
3 Ytk Crislama 2% 231% 26, 0% 23.0% 19% 13.4% 7% 218%
Gancel Oran 316% 31,0% 35,0% 32,1% 155% 15.6% 0,0% az1%



BLOOMBERG HEDEF FiYAT GELISiMI

Bloomberg hedef fiyatlarina gore bankalar hedef fiyatina oldukga yaklasirken endeks igin bir miktar daha artis

potansiyeli
mevcuttur.
XU100 Hedef Fiyat XBANK Hedef Fiyat
Potansiye (saf eksen) e==XU100 e==biedef (saf eksen] ——XBANK ——Hedef
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XU100 & MSCI EM F/K

Bist 12 ay ileriye dénuk F/K agisindan 5,5x carpan ile islem gortirken, MSCI EM'e gore %57 iskontolu seyretmektedir. Boylece 5

yillik ortalamasinin bir miktar altinda seyrediyor.

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

MSCI ENTo e BISTIOD /i iskambesss — a0 EK
—BISTI00 Sy artalamaF/K s £ Sy arialama B
—MSCIEME BISTL00 Sy srialaema F/X honioss

XU100 F/K

7 Torkiye  EM  iskonto Potansiyel
En Yiiksek 1.0 25 0% 9%
En Diisiik 33 99 7% -a1%
ortalama 61 138 -56%

cari 55 29 5% 10%
Ortalama iskontoya Doniis Carpani 56 %

XU100 F/K iskontosu

——MSCI EM'e giire BIST100 F/K iskontosu —Sy ertalama iskonte —+/-2std
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XUSIN & MSCI EM SINAI F/K

Sinai Endeksi 12 ay ileri dénlk F/K agisindan 2,6x ile islem goriirken MSCI EM'e gére epey iskontolu goriinmektedir.

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

0,0 ko koo a0

73 Tirdye EM  iskonto Potansiyel
En Yilksek 27 u5 2% 73a%
En Dilslk 20 72 A% %
ortalama 7.6 129 A

cari 26 s -8 192%
Ortalama Iskontoya Danis Carpam 8,7 236

XUSIN F/K iskontasu

40% ——MSC EM Sanayiye gbee XUSIN F/K iskontosu =Sy ortalsma iskonto
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XBANK & MSCI EM BANK F/DD

Bankacilik Sektdrt —12 ay ileri doniik F/DD agisindan 2,95x ile islem gérirken MSCI EM’e gbre %62 iskontolu seyretmektedir.

N MSC] £V Bankalaria e NBANK /DO ADALISU. — MSC EM F/DD
KBAN 5y ertalama FfDD —KBANKF/DD
— Sy omalima ik

F/DD Tirkiyje ~ EM  iskonto Potansiyel
En Yiiksek 6,14 W5 3 e
En Dilsiik 1,04 57 -BE% -B5%
artalama 3m 82 -63%

cari 2,95 78 -B2% 5%
Ortalama iskontoya Dénii Carpani 2,52 1%

XBANK F/DD XBANK F/DD Iskontosu

—XRANK /DD 250

——MSCl EM Bankatanna giire XBANK F/OD iskontos  ——Sy ortalama iskonto




NASDAQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ ileriye déniik 4,9x F/Satis, 19,5x F/FAVOK, 25,0x F/K ile 5 yillik ortalamalar civarinda islem gérmektedir.

FfSatiy  Potansiyel F/FAVOK Potan: | Fix Potansiyel Endeks Potansiyel
—NASDAQF/SATIS — NASDAQ Sy ortalama FIYAT/SATIS  —+2/-2std 1 = Ve e L

Enviksek 62 2% 3 2450 17 FE T E
EnDugik 32 5% 122 am 1O % G 6%
m ortalama 45 % 183 % 28 9

M - e 105 =0 -
At ’ NASDAQEPS
el di M’ e i

0
HIBINHHEHTE
1
ng{g?dgE;f\‘lgggi‘gg;i‘gﬁifw
i ] ] ] ]

NASDAQ cari F/FAVOK NASDAQ ileriye déniik F/K

— NASDAQ F/FAVOK — NASDAQ,5y ortalama FD/FAVOK — +/-2std — NASDAQF/K
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S&P500 PiYASA CARPANLARI

S&P500 ileriye déniik 2,9x F/Satis, 13,6x F/FAVOK, 20,1x F/K ile 5 yillik ortalamasinin hafif iistiinde seyrediyor.

Ffsati; Potarsiyel F/FAVOK Potansiyel  F/K  Potansiyel Endeks Potansiyel
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00 13, JETN 20,1
18,0 P .
16,0
14,0 00
.0 180
10,0
80 ¢ 16,0
60 14,0 '
40 1
20 120
00 10,0
719§19989933:3333333333 $939999913131313322333334
fnufgggrfnuﬁgnéfE;?F? ‘DEFLrqunﬁrgggFLuﬁrL
mibentbencbgatbantitbei wibpmtbentbencbpnclbe
A B A ] ] Gl ] Gl C] R



DOW PiYASA CARPANLARI

Dow ileriye doniik 2,6x F/Satis, 9,6x F/FAVOK, 18,3x F/K ile 5 yillik ortalamasi civarinda islem gérmektedir.

DOW cari F/SATIS DOW piyasa carpanlan farkli seviyelere gére potansiyel
. _ i FfSsus Potsnsiyel F/FAVOK Potmsivel /K Potansiyel Endeks Potansiyel
—DOW FfSATI;  —DOW Sy ortalama FIVAT/SATI;  —+2/-2std nviock 28 i s o | 25 ox | maw
3 En Digiik 14 4T 69 2% R -2 |2 -52%
ortalama 23 1% 1n3 17 180 -1%
cari 3B676
DOW cari F/FAVOK DOW ileriye déniik F/K
—DOW F/FAVOK  —DOW Sy ortalama FD/FAVOK  ——+/-25td —DOWF/K  —DOW Sy ortalama Ffk  ——+/-25td
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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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