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HAFTALIK BULTEN




HAFTAYA BAKIS

ONE CIKANLAR

Bu hafta yurt icinde, Mayis ayi sanayi iiretim endeksi, issizlik, Mayis ayi perakende satis ve ciro endeksleri ve
odemeler dengesi raporu agiklanacak. ABD’de TUFE ve UFE, Almanya dis ticaret dengesi, Almanya TUFE, Cin TUFE
ve UFE yurt disi tarafta takip edilecek veriler arasinda.

Gectigimiz haftanin yurt disi makro gelismelerine baktigimizda, kiiresel imalat PMI endeksi Haziran’da 50.9 seviyesine ve
kiiresel hizmet PMI endeksi ise 53.1 seviyesine gerileyerek ilk yarida gozlenen toparlanma siirecine ara verildigini
yansitirken, ABD’de tarimdisi istihdam raporu ise beklenenden iyi geldi ve yumusak inis senaryosunu destekledi. Fed
faizinde yumusak inis senaryosu ile birlikte ilk indirimin Eyliil'de olmasina %78 ile 6nceki haftadan daha yiiksek bir olasilik
veriliyor. Bu hafta Powell'in Kongre sunumlari ve ABD TUFE ve UFE endeksleri takip edilecek. Euro Bdlgesi enflasyonunda
Haziran ayinda piyasa beklentilerine paralel olarak Mayis ayindaki %2.6 seviyesinden %2.5 seviyesine geriledi. Cekirdek
enflasyonda ise beklentinin 0.1 puan lizerinde %2.9’a yikseldi. Amerika ve Avrupa’da secimler dikkatle takip ediliyor.



ONE CIKANLAR

Yurt ici tarafa geldigimizde ise, Mayis ayinda dis ticaret acigl 6.5 milyar dolara gerilerken, son 12 aylik agik ise 87.1
milyar dolara geriledi. istanbul enflasyonu Haziran ayinda %3.42 gelirken, Haziran ayi enflasyonu %1.64 olarak
actklandi. Haziran ayi enflasyon beklentileri ise %2.2 olarak agiklanmasi yoniindeydi. Tirkiye imalat PMI endeksi son
U¢ aydir esik degerin altinda geliyor, Haziran ayinda da bir 6nceki aya gore 0.5 puanlik bir azalis gorildiu ve 47.9
olarak acgiklandi. Agiklanan enflasyon rakamiyla beraber, TUFE bazli Reel Efektif Déviz Kur Endeksi de yayinlandi,
Haziran ayinda %0.6 puanlik artisla 61.9 seviyesine yiikseldi, UFE bazli endeks ise %0.4’lik bir artisla 94.30’a yiikselis
gosterdi.

Sonug olarak, faiz indirime iliskin olasiliklar oldukga yiikselmis durumda, yil genelindeki indirim beklentisi ise 50 baz
puan olmasi yoninde. Kiresel tahvil faizleri geriledi, Gelismis ve gelismekte olan borsalarda genel anlamda
yikselisler gorildi, ABD dolari bir miktar deger kaybetti. Emtia fiyatlari ise yikseldi. Petrolde ise daha belirgin bir
yukselis vardi



BIST100’de yiikselis...

BIST 100 endeksi haftayi 94,4 milyar TL ortalama hacim ve %1,91 toplam kazangla 10.851 puan seviyesinden tamamladi. Haftaya
‘borsa kazanglarina vergi’ agiklamalari ile sert bir distsle baslayan endeks, kalan dort glinliik periyotta kademeli alimlarla hem
kayiplarini telafi etti.
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TAHViL BONO PiYASASI

Tahvil piyasasinda alicili seyir izlendi...
Yurt igi tarafta TL tahvillerde disiik gelen enflasyon rakamlari ve TL tahvillere yonelik olumlu yabanci raporlarinin da
etkisiyle hafta genelinde gelen yikli alis egilimini, Cuma giini sinirli kar satislari izledi. 2 yillik gosterge tahvil bilesik faizi

56 bp artisla %39,76 seviyesinden, 10 yillik gosterge tahvil bilesik faizi ise 16 bp artisla %27,31 seviyesinden giini
tamamladi.
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Dolar/TL’'de hafif gerileme vardi...
USD/TL kuru haftayi 32,66 seviyesinde tamamladi.
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Ons Altinda yikselis
Ons altinda gectigimiz hafta yikselis vardi. Kiresel tahvil faizlerindeki gerilemeyle birlikte Ons altin bir miktar
ylkseldi.

ABD 10 Yillik Reel Getiri ile Altin Ons Fiyati Eksi Faizli Global Tahvil BiiyiiklGgu ile Altin Ons Fiyati
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Bu hafta yurt icinde, Mayis ayi sanayi Uretim endeksi, issizlik, Mayis ay1 perakende satis ve ciro endeksleri ve 6demeler dengesi
raporu agiklanacak. ABD’de TUFE ve UFE, Aimanya dis ticaret dengesi, AlImanya TUFE, Cin TUFE ve UFE yurt digi tarafta takip
edilecek veriler arasinda.

Tiirkiye — Sanayi Uretimi, igsizlik Orani, Odemeler Dengesi, Perakende ve Ciro Endeksleri
ABD — UFE ve TUFE, Powell Senato Sunumu, Kirmizi Kitap
Avro Bolgesi — Dis Ticaret Dengesi, Almanya TUFE

Asya — Cin dis ticaret, Cin TUFE ve UFE



YURT DISI GELISMELER

FOMC tutanaklarindan yonlendirme gikmadi...
Euro Bolgesi enflasyonunda gerileme...

ABD istihdam verilerinde karigik goriniim...
Haftanin verisi ABD enflasyonu...

FOMC tutanaklarindan yénlendirme g¢ikmadi...

Fed’in Haziran ayi toplantisina dair tutanaklar yayimlandi. Tutanaklarda enflasyonun yavasladigina dair ek kanitlar bekledikleri mesaji verildi. Tutanaklarda, bazi
yetkililerin, FOMC'nin kisitlayici politika durusunun toplam talebi sinirlamasina ve enflasyon baskilarini daha da hafifletmesine izin verilmesi konusunda sabirl
olunmasi gerektigini vurguladigi kaydedildi. Bazi katilimcilar talepte daha fazla zayiflamanin igsizlik oraninda artisa neden olabilecegine dikkat ¢ekti. Birgok
katilimci para politikasinin ekonomide beklenmeyen bir zayifliga tepki vermeye hazir olmasi gerektigini ifade etti.

Euro Bolgesi enflasyonunda gerileme...

Euro Bélgesi TUFE'si Haziran ayinda piyasa beklentilerine paralel olarak Mayis ayindaki %2,6 seviyesinden %2,5'e geriledi. Cekirdek enflasyon ise %2,9'da kalarak
%2,8 olan piyasa beklentilerini hafif¢e asti. Yillk bazda enerji fiyatlar, yiksek baz etkisinin neredeyse ortadan kalkmasiyla Mayis ayindaki %0,3 seviyesinden
Haziran ayinda %0,2've geriledi. Gida enflasyonu ise bir ay &nceki %2,6 seviyesinden %2,5'e disti. Ote yandan, hizmet enflasyonu gegen aya kiyasla
degismeyerek %4,1 ile glicli seyrini stirdlrdl. Ayrica, enerji disi mal fiyatlari Haziran ayinda yillik bazda %0,7 oraninda artti. Para piyasalari, ECB'nin bu yil kalan
dort toplantisinda 25'er baz puanlik iki faiz indirimi daha yapma olasiligini yiiksek gortyor.



YURT DISI GELISMELER

ABD istihdam verilerinde karigik gorinim...

ABD'de tarim digi istihdam Haziran ayinda 206 bin ile 191 bin olan piyasa beklentisinin Gizerinde gergeklesti. Haziran ayinda kamu (+70 bin), saghk (+49 bin), sosyal
yardim (+34 bin) ve ingaat (+27 bin) sektorlerinde istihdam artisi kaydedilirken, perakende ticaret (-9 bin) ve profesyonel ve ticari hizmetler (-17 bin) sektorlerinde
is kaybi yasandi. isgiiciine katihm oranindaki artisa (Mayis:%62,5, Haziran:%62,6) bagl olarak issizlik orani bir ay énceki %4,0 seviyesinden Haziran ayinda hafif bir
artisla %4,1'e yukseldi. Bu arada, Nisan ayi toplam tarim disi istihdam degisimi 57 bin azalarak 165 binden 108 bine, Mayis ayi degisimi ise 54 bin azalarak 272
binden 218 bine revize edildi. Ucret enflasyonunun en 6nemli gdstergesi olan saatlik kazanglar piyasa beklentisine paralel olarak aylik %0,3 artarken, yillik artis bir
ay 6nceki %4,1'den %3,9'a geriledi.

Haftanin verisi ABD enflasyonu...

Haftanin piyasa performansi agisindan en énemli verisi Persembe TSi 15:30’da agiklanacak ABD TUFE enflasyonu olacak. Piyasa beklentisi enflasyonun Haziran’da
%3.3'ten %3.1’e gerilemesi, cekirdek enflasyonun ise %3.4’te sabit kalmasi yonunde. Beklentilerin Uzerinde bir gergeklesme piyasada risk istahini yeniden
sondlirecek ve tahvil faizleri ile DXY’nin ylikselmesine neden olacaktir.



Aylik TUFE enflasyonu %1,64...

imalat sektoriinden yavaslama sinyali...
Rezervlerde diisiis...

Her iki piyasadan da gikislar...

Aylik TUFE enflasyonu %1,64...

Haziran ayinda TUFE enflasyonu %1,64 ile hem piyasa beklentisi olan %2,2'nin altinda gerceklesti. Bdylece yillik enflasyon Mayis ayindaki
%75,45 seviyesinden %71,60'a geriledi. Aylik trend enflasyonu ise bir ay dnceki %3,24 seviyesinden %2,86'ya indi. Haziran ayinda 143 ana
kategoriden 103'Unin fiyati artarken, 35'inin fiyatinin gerilemesi ve 5'inin fiyatinin degismemesi 6nceki aylara kiyasla daha iyi bir tabloya
isaret etti. Cekirdek enflasyon ise B ve C endekslerine gore sirasiyla %73,0 ve %75,0'ten %70,4 ve %71,4'e geriledi.

imalat sektériinden yavaslama sinyali...

Haziran ayi Tiirkiye imalat PMI degeri Mayis ayindaki 48,4 seviyesinden 47,9'a gerileyerek {ist {iste liclincii ayda da kritik esik olan 50,0
seviyesinin altinda kaldi. Ceyreklik ortalama ise bir 6nceki ceyrekteki 49,8 seviyesinden 48,5'e gerileyerek kademeli bir ekonomik
yavaslamaya isaret etti. Talep kosullarindaki durgunluk ikinci ceyregin sonunda da sektori etkilemeye devam ederek hem yeni siparislerde
hem de iiretimde daha fazla yavaslamaya yol acti. Uretim, bir 6nceki aya kiyasla biraz daha az olmakla birlikte, art arda iigiincii ayda da
yiksek bir hizda azaldi. Yeni siparislerdeki distis, hem i¢ hem de ihracat pazarlarindaki zayiflik raporlariyla birlikte Mayis ayina gore daha
belirgin oldu. Zayif piyasa kosullari istihdam piyasasini da etkiledi ve isglicti sayisi Ekim 2022'den bu yana en blyik 6lglide azaldi.



Rezervlerde disus...

TCMB'nin brit rezervleri 28 Haziran haftasinda 4,7 milyar dolar azalarak 142,9 milyar dolara gerilerken, bunun 3,7 milyar dolari
doviz rezervlerindeki diisiisten kaynaklandi, altin rezervleri ise 1,0 milyar dolar azaldi. Buna gore, brit rezervler yilbasindan bu
yana 1,8 milyar dolar artarken, 52 haftalik kimdlatif rezerv birikimi 34,3 milyar dolar oldu. TCMB'nin toplam varliklarindan toplam
yukiamlalaklerini gikararak hesapladigimiz net rezervler 37,6 milyar dolardan 32,3 milyar dolara gerilerken, TCMB'deki Hazine
mevduati dahil net rezervler 46,5 milyar dolardan 41,2 milyar dolara dista.

Her iki piyasadan da cikislar...

Yurt disinda yerlesik kisiler 28 Haziran haftasinda 228 milyon dolarlik hisse senedi ve 866 milyon dolarlik tahvil satti. Yabancilarin
elindeki hisse senetlerinin piyasa degeri 40,6 milyar dolardan 39,8 milyar dolara diiserken, tahvil stokunun piyasa degeri 16,9
milyar dolardan 16,1 milyar dolara geriledi. Bu arada, yabanci yatirimcilarin tahvil piyasasindaki payi bir hafta 6nceki %7,36
seviyesinden hafif bir diisiisle %6,93'e geriledi



MAKROEKONOMI
BUYUME

Yilin son geyreginde milli gelir %4.0 ile medyan beklentinin tzerinde blytime 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 ¢ikti. 2024 yili Mart ayinda madencilik ve tas ocakgiligl sektdrii 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 sektori endeksi %5,1 artti

Biiyiime Beklentileri
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MAKROEKONOMI

Yillik Enflasyon %71.60...

2024 yili Haziran ayinda bir dnceki aya goére %1,64, bir dnceki yilin Aralik ayina gore %24,73, bir dnceki yilin ayni ayina
gore %71,60 ve on iki aylik ortalamalara gére %65,07 olarak gergeklesti.

Enflasyon & TCMB Beklenti Anketi Beklentileri TUFE, Cekirdek Enflasyon, UFE
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Merkezi yonetim bitce dengesi mayis ayinda 219,4 milyar TL, faiz disiolarak ise 330,1 milyar TL fazla verdi. Boylelikle, ilk bes ayda biitce agigl
472 milyar TL’ye, 12 aylik birikimli olarak 1,58 trilyon TL'ye geriledi. Biitce dengesinin mayis ayinda bu denli fazla vermesinde dénemsel olarak
yuksek gerceklesen kurumlar vergisi geliri (403,9 milyar TL) 6ne gikti.

Yilliklandinlmig Biitge ve Nakit Dengesi (mir TL) Yurt igi Borg Odeme Projeksiyonu (mn TL)
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TCMB verilerine gore Nisan ayinda cari islemler dengesi 5.2 milyar dolar agik verdi, gegen yilin ayni ayinda 5.08 milyar dolar agik verilmisti.
Veriye iliskin medyan beklenti 6 milyar 144mn dolar agik seklinde olusmustu. Ote yandan, 2023 yili agigi ve ilk ceyrek gerceklesmesinde sinirh
revizyon gozlendi. Boylece, ilk dort ayda verilen agik 16,1 milyar dolar ve son 12 ayda verilen cari agik 31,5 milyar dolar (GSYH’ya oranla da

%2.8) ile yukselis kaydetti.
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MAKROEKONOMIi GOSTERGELER

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

Gergeldesen ove
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2022 2023 2024 2025

GSVH Blyiime (%) &1 32 75 28 [x) 18 14 55 a4 4 a5 5

GSYH milyar TL cari fiyatiaria) 2339 2600 3111 3724 4320 5047 7249 15012 25483 41150 52042 62997

GSYH (milyar §, cari fiyatiarla) 862 863 853 789 761 77 807 206 1067 1119 1208 138

Kisi Bas: GSVH (5] 11019 10883 10616 0693 9127 8597 9507 10659 12415 12875 13717 14885

e i D

ihracat {milyar $) 155 153 169 179 182 2252 2540 2550 2670 2835 3022

ithalat (milyar §) 204 103 28 220 199 M4 337 3670 3728 8B  4wD

D Ticaret Denges| (milyar $) 49 -0 59 a1 ar 482 1095 1120 1058 1053 1118

Cari iglemler Dengesi {milyar §) 27 27 a1 Eil ] 36 asa | 425 347 317 300

Cari iglem er Dengesi/GSYH (%) 31 31 48 27 11 17 53 a0 31 26 23

‘GSYH Deflator Arti, % Deisme 18 29 a5 626 553 231 134

% 88 85 119 203 118 1456 361 643 650 330 152 85
e

Batce Dengesi (milyar TL) 24 30 -8 73 -124 753 2015 -1427  -LE3R00 -285190 -L82440 182730

Btge Dengesi/GSWH [3%) 10 11 15 20 29 35 28 10 5.4 6.4 34 29

igsizlik Orani (%) 109 128 03 133 136 132 120 104 101 103 99 93

i5 GlcUne Katlma Oran (%) 504 512 520 523 518 433 514 531 53,7 544 550 556

Resl Efekaif Diwiz Kury (1l Sonu) 99 94 3 3 76 62

USO/TRY (¥il Sonu) 202 353 379 529 595 748

USO/TRY (Ortalzms) 27 30 165 a8 566 702 898 1657 | 2388 3678 4334 4780

EUR/TRY (vl Sanu] 317 37 455 608 667 9,10

EUR/TRY (Ortalamz) 302 334 412 5,69 636 8,04

EUR/USD (Vi Sany] 1,09 108 120 115 112 e’

EUR/USD (Ortalama) 111 L 113 118 112 114

Petrol ($) 37 55 67 51 66 414 71 101 823 857 859 849

Piyasa Gostergeleri

TCMB Bir Hafta Vadell Repo ihale Falz Orani (%) 75 80 80 20 120 170 40

TCMB ABriikls Ortalama Fonlama Maliyeti (%] 88 83 125 241 14 70 140

BIST 100 7 781 1153 013 1128 1477 1858

Gosterge Tahvil Faizi 84 84 112 188 181 01 27



TCMB briit rezervlerde yiikselis...
TCMB'nin briit rezervleri 28 Haziran haftasinda 142.9 milyar dolara gerilerken, net uluslararasi rezervler ise 39.4 milyar dolara
geriledi.Rezerv igerisindeki swap orani da %54,16 seviyesine geriledi. Reserve Coverage briit rezervlerin kisa vadeli borg¢ stokunu
karsilama oranidir. Rezervlerdeki artis ile normal seviyelere donmekte...

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

Dolarizasyonda yatay seyir...

DTH’lar 28 Haziran tarihli haftada 6nceki haftaya gore 2,7 milyar dolar diiserek 163,09 milyar dolara geriledi. KKM hacmi bu hafta
da azalarak 2.01 trilyon TL’ye geriledi. Reel efektif déviz kuru endeksi Haziran ayinda 61.9 olarak agiklandi.

Déviz Tevdiat Hesabi (mlir USD) & Dolarizasyon (%) Yurt ici Yerlesiklerin Déviz Mevduati (mir USD)
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TUFE ve Mevduat faizi birbirine yaklasmis durumda. Faiz artinrmindan sonra pozitif tarafa iyice yaklasildi. Ancak son dénemde
mevduat faizlerinde gerileme goriiltyor.
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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 YERLESIK PORTFOY YATIRIMLARI

Her iki piyasadan da gikis goraldd...
Yurt disinda yerlesik kisiler 28 Haziran haftasinda 228 milyon dolarlik hisse senedi ve 866 milyon dolarlik tahvil satti. Yabancilarin
elindeki hisse senetlerinin piyasa degeri 40,6 milyar dolardan 39,8 milyar dolara diserken, tahvil stokunun piyasa degeri 16,9
milyar dolardan 16,1 milyar dolara geriledi. Bu arada, yabanci yatirimcilarin tahvil piyasasindaki payi bir hafta onceki %7,36
seviyesinden hafif bir diistsle %6,93'e geriledi. Yurtdisi yerlesiklerin yilbasindan bu yana hisse senedi ¢ikisi 1,3 milyar dolar olarak
gerceklesirken, tahvil pozisyonlari (repo dahil) 10,4 milyar dolar ve sirket tahvil piyasasindaki pozisyonlari 350 milyon dolar artti.

Yurt disi Yerlesik Portféy Yatinmlari (mn USD) Yurt digi Yerlesik DIBS Yatinmlan
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Merkez’den beklentilere paralel karar...
TCMB Haziran 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 ________ vermEisi |
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Swap-Bono Spread Swap Egrisi
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Tuketici egilim anketi sonuglarindan hesaplanan tiiketici gliven endeksi, Nisan ayinda 80,46 iken Mayis ayinda %0,1
oraninda artarak 80,51 oldu. 2024 yili Haziran ayinda mevsimsellikten arindiriimis Reel Kesim Glven Endeksi (RKGE-

MA), bir 6nceki aya gére 1,9 puan azalarak 100,5 seviyesinde gerceklesti.

Reel Kesim & Tiiketici Giiven Endeksi
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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. Kredi biyiime
tarafinda ise son donemde bir yiikselis s6z konusu.

13 haftalik, Yiliklandirilmis Kredi Bilyiimesi (%)
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TAHVIL PIYASALARI

EUROBOND

ABD tahvilleri cephesinde, 2 yillik tahvil faizi %4,60, 10 yillik tahvil faizi de %4,28 seviyesine geriledi. Faiz indirim patikasina iliskin

olarak, veri sonrasi Fed’in Eylil ayinda 25 baz puanlik faiz indirimine gitme olasiligl 28 Haziran’daki %59 seviyesinden %72,2
seviyesine ylikseldi. Tiirkiye'nin eurobond faizleri ise bir miktar geriledi.

Tiirkiye Eurobond Piyasalan Eurobond Piyasasi
Bono-Eurobond Son Haftalik _ Yilbagindan
1Y TRY 48.2% (86 bps) 3,768 bps ﬂ i
2Y TRL 39.8% (183 bps) 2,923 bps &
10Y TRY 27.3% (97 bps) 1,695 bps . — S i :
5Y Eurobond$ 6.7% (21 bps) (69 bps) I I
10Y Eurobond$ T.4% (15 bps) (36 bps)

ABD Hazine Bonolari ABD & EM Bono Kargilagtirmasi



HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR
BIST 100 endeksi haftay1 %1,91 kazangla 10.851 puan seviyesinden tamamladi. Hafta i¢inde oldukga karisik bir seyir vardi.
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BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

BIST 100’de gegen hafta %1,95’lik bir ylkselis vardi. Bankacilik endeksi ise %2,8 yikseldi.

Piyasa Degeri (bin TL) 14.183.882 2.003.470 4.248.377 6.117.675 7.446.061 9.211.440 3.093.765 4.972.442
Piyasa Degeri (bin USD) 436.412 61.643 130.715 188.230 229.102 283.419 95.190 152.953

Halka Agik Piy. Deg. (bin TL) 3.857.369 544.539 1.227.753 2.137.257 2.518.356 2.982.304 845.047 875.065

Halka Acik Piy. Deg. (bin USD) ~ 118684 16754 37776 65760  77.485 91760 26001 26924
Halka Aciklik 27% 27% 29% 35% 34% 32% 27% 18%
Toplam igindeki Pay 100,0% 14,1% 31,8% 55,4% 65,3% 77,3% 21,9% 22,7%
Haftalik Getiri _

Aylik Getiri 4% H 5% 5% 5% 5%

YBB Getiri 43% 78% 26% a8% a6% as5% 39% 35%
1 Villik Getiri s3x | 181% |  s1% 75% 75% 78% 87% 103%
F/K 10,0 5,4x 13,1x 7,3x 7,8x 8,3x 11,2 16,4x

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



CDS VE BORSA iISTANBUL KARSILASTIRMASI

BIST 100 endeksi, haftayi alicili bir seyirle kapatti. Mevduat faizlerindeki yiikselis borsa i¢in ciddi bir alternatif haline gelmis olsa
bile borsa gli¢li performansina devam ediyor. CDS’lerimiz 263’ seviyelerde... Son dénemde ekonomimizde normallesme ve
finansal sikilasma yonindeki adimlar olumlu karsilaniyor.

CDS & 10 yillik Tahvil Faizi Dolar bazh XU100 & CDS
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BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSI GETIRILERI

Borsada gectigimiz hafta genel anlamda karisik bir seyir vardi, iletisim, GYO ve Bankacilik oldukga iyiydi.

Borsa istanbul Sektér Endeksi Getirileri (Haftalik) Borsa istanbul Sektér Endeksi Getirileri (YBB)
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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 (Haftalik) XU100’e relatif Getiriler (YBB)

Sira Hisse Haftalik Getiri (%)  Sira Hisse Haftalik Getiri (%) Sira Hisse YBE Getiri (%) Sira Hisse YBB Getiri (%)

1 EKGYO 100 SKBNK 1 TAVHL 100 HEKTS
2 Ovake 99 TuRsG  -{0.9 L 2mearc [EIEZ | 99 macrs  -sLo
3 AEFES [yl 98 karsN  -1q4 3 GARAN [ YT CEECVT P |
4 GARAN o7 kARTN  -10j0 4 Mavi G | 97 TateD 47,0
5 TKFEN s % neTas -85 [ 5 ULKER 96 sELec  -46,1__
6 ALGYO [ e 9sGozoe .72 [ & TTKOM 95 nuHeM a5,
7 SELEC | e 94 cemts  -68 | 7 FENER 94 cemas  -az,6[
8 CIMSA [ N 93 TIRAK 55 o 8 NTHOL 93 GuerF  -383 |
9 SAHOL | N 92 POIHO 5,4 [ | 9 AEFES 92 esGuB  -378 |
10 TTKOM | %7 91 OTKAR  -5,1 [ | 10 KERVT | Ty 91 poio  -328 [
11 TKNSA [ s 90 HEKTS  -4,7 [ | 11 AKBNK [ TP 90 akim 316 |
12 PETKM B 425 89 ISFIN  -47 [ 12 TCELL I =07 89 ODAS  -28,6 [
13 AKSGY | R 82 DDHOL -4,5 [ | 13 TSKB Bk 38 TUKAS  -27,5 [ |
14 TCELL B s33s &7 GSDHO 4,5 [ | 14 BIMAS | T 87 DEVA  -266 [ |
15 BAGFS B 2o 86 BRSAN 4,5 | 15 ISCTR [ P 86 GOODY -26,1 [ |



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 =
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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 Rasyolari GARAN | AKBNK | YKBNK : ISCTR @ HALKB : VAKBN TSKB | XBANK
5 Yillk Ortalama 35x 3.3x 3.0x 2.8x 3.6x 28x 4.6x 27x
3 Yillk Ortalama 3.1x 28x 27x 25x 4.2x 25x 46x 2.2x
Guncel Oran 3.8x 3.6x 3,3x 1,7x 4,6x 27x 4.6x
E Giincel Sektér Ortalamasina Gore 4% % 31% -32% 3% 5% 82% 0%
-'E_:‘- 5 Yilhk Sektor Ortalamasina Gére 9% 8% 12% -39% 29% -6% 1% -5%
.E 3Yilik Sektor Ortalamasina Gore 2% 29% 25% 3% 10% 5% 0% 16%
K 5 Yk Ortalamas na Gore
-2 3 Yillk Ortalamas na Gore
Piyasa Degeri/Defter Dogeri
5 Yillk Ortalama 0,64x 0,57x 051x 0.43x 0,37x 0,39 0,64x 0,46x
3 Yillik Ortalama 0,70x 0.61x 0.58x 0.47x 0.45% 0.44% 0.64x 0.47x
Guncel Oran 1.23x 1.08x 1.03x 0.95x 0,85x 0.77x 0.64x
13 Giincel Sektér Ortalamasina Gore 66% 46% 9% 28% 14% 4% “14%
;::_. 5 Yilik Sektdr Ortalamasina Gére % 24% 13% -4% -19% -14%
‘E 3 Yilik Sektér Ortalamasina Gdre ar% 26% 21% -3% 6% -10%
P‘ 5 Yilik Ortalamas na Gore 91% 91% 102% 119% 130% 29% 1% 63%
- 3 Yillk Ortalamas na Gore 76% 7% 7% 103% 88% 7% 0% 59%
Ozkaynak Karlihgn
5 Yillk Ortalama 20.2% 20,0% 21,5% 19,5% 1,1% 13.9% 251% 18,4%
3 Yillik Ortalama 23.8% 24.1% 27,3% 24.1% 124% 15,7% 275% 27%
Goncel Oran 38,2% 32,8% 35,5% 32,7% 18,3% 334% 0.0% 296%




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

Potansiyel (sap eksen) —XU100 —Hedef Potansiyel (2§ eksen) ——=XBANK e—=Hodef
14000 80% 20000 80%
70% 18000
12000 60%
60% 16000
10000 S0% 14000 40%
0% 000
8000 12000 S0
30% 10000
6000 0%
20% £000
4000 10% 6000 0%
0% 4000
2000 40%
0% 2000
o 0% 0 60%
i s A a4 a3 faRERIAR agada
z = t 3 =] = = = x £ c 3 x5 E = = £ &
> T 3 £ z F = == FEESFEES E2 T 5 E
g2 =3 T2 Z g i fi=ge -
T T T T T




XU100 & MSCI EM F/K

Bist 12 ay ileriye dénuk F/K agisindan 5,7x carpan ile islem goriirken, 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
NSOl ENe gore BISTLOD F/K iskontosu —BisTI00 £/K
—BISTI00 5y artalama F/K — M50 EM Sy ertalama F/K
—msaEME/K BISTI00 5y artalama F/K iskontesu
=0 0% F/K Tiirkiye EM iskonto Potansiyel
oo En Yiiksek 11,0 215 -40% 9a%
' En Disiik 33 9,8 1% -43%
150 ortalama 61 13,8 -57%
oo cari 5,7 134 -57% 6%
' Ortalama iskontoya Déniis Carpani 58 2%
5o
0o
XU100 F/K XU100 F/K iskontosu

—BsTI0 K —BISTL00 Sy ortalama F/K S —MSCI EM'e gére BIST100 F/K iskontosu — Sy ertalama iskonto —+/.2std

Mart 19



XUSIN & MSCI EM SINAI F/K

Sinai Endeksi 12 ay ileri dénlk F/K agisindan 3,4x ile islem goriirken MSCI EM'e gére epey iskontolu goriinmektedir.

XUSIN & MSCI EM SINAI F/K

iye gare XUSIN F/K iskontosu ——MSCI EM Sinai F/X
HUSIN Sy ortalama Fik

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

Bankacilik Sektdrt —12 ay ileri dontik F/DD agisindan 3,57x ile islem gorirken MSCI EM’e gbre %56 iskontolu seyretmektedir.

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

Ml EM Bankalarina gare XBANS F/DD iskontosu ——MSCI EM F/DD
XBANK 5y ortalama F/DD —XBANKE/DD

145 sy artalampiskonts

) F/DD Tirkiye
: En Yiksek 614
o En Diisilk 1,04
ortalama 3,06
cari 3,57

Ortalama iskontoya D8niis Carpant 2,98

EM
10,5
57
82
81

iskonto Potansiyel

-30% 2%

-86% -711%

-63%

-56% -14%
-16%

XBANK F/DD XBANK F/DD Iskontosu

—XEBANKF/DD ——+/-25td

——MSCI EM Bankalanna gore XBANK F/DD iskontosu =Sy ortalama iskonto




NASDAQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ ileriye déniik 5,5x F/Satis, 22,4x F/FAVOK, 27,3x F/K ile 5 yillik ortalamalar civarinda islem gérmektedir.

NASDAQ cari F/SATI$ NASDAQ, piyasa ¢arpanlar farkl seviyelere gére potansiyel

Ffsais Potansivel F/FAVOK Potansivel  F/K  Patonsiyel Endeks Potansiyel
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S&P500 PiYASA CARPANLARI

S&P500 ileriye déniik 3,1x F/Satis, 14,9x F/FAVOK, 21,3x F/K ile 5 yillik ortalamasinin hafif iistiinde seyrediyor.

S&P500 cari F/SATIS 5&P500 piyasa carpanlan farkh seviyelere gire potansiyel

E Ffsabs Potansiyel F[FAVOK Potansiyel /K Potansiyel Endeks Potansiyel
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DOW PiYASA CARPANLARI

Dow ileriye doniik 2,7x F/Satis, 9,7x F/FAVOK, 18,3x F/K ile 5 yillik ortalamasi civarinda islem gérmektedir.

DOW cari F/SATIS DOW piyasa ¢arpanlari farkl seviyelere gére potansiyel

FfSatis Potansivel F/FAVOK Potansiyel F) Potansivel Endeks Potansiyel
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DOW cari F/FAVOK DOW ileriye doniik F/K
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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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