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ONE CIKANLAR

Bu hafta yurt iginde, Biitge
dengesi, konut fiyat endeksi,
konut satiglar ve para politikasi
kurulunun faiz karari takip
edilecek.

Yurt disinda ise, ABD'de
perakende satiglar, sanayi
iiretimi, Avrupa tarafinda Sanayi
tiretimi, ZEW Ekonomik Egilim
Endeksi, Nihai Enflasyon ve Faiz
karari takip edilecek. Asya
tarafinda ise in GSYiH ve
Japonya TUFE dikkat gekiyor.

Gegtigimiz haftanin yurt digi makro gelismelerine baktigimizda, ABD'de TUFE, Eyliil ayinda aylik bazda %0,2;
yillk bazda %2,4 seviyesinde gercekleserek piyasa beklentilerinin hafif (izerinde kaldi. Beklenti aylk
enflasyonun %0,1; yillik enflasyonun %2,3 seviyesinde kalmasi ydniindeydi. UFE tarafinda ise, Eyliil ayinda aylik
bazda %0; yillik bazda ise %1,8 artig gostererek piyasa beklentilerinin hafif tizerinde geldi. Ayni dénemde gida
ve enerji haric UFE ise aylik bazda %0,2; yillik bazda %2,8 ile beklentilerin gok iizerinde kaldi. Gelen veriler
sonrasi kafa kanigikligi artti. Hem Fed tutanaklarinda Uyeler arasindaki uyumsuzluk hem gelen istihdam ve
enflasyon verileri faiz indirim siirecini sorgulatir hale geldi. Avrupa tarafinda ise Persembe giin{ faiz indirimine
gidilmesi bekleniyor. Cin tarafinda ise, Cumartesi yayinlanan tesvik paketi beklentileri karsilamadi, hem yiiksek
borgluluk hem de deflasyon durumu Cin hiikiimetini aksiyon almaya zorluyor gérintyor.

Yurt ici tarafa geldigimizde ise, Cari denge ve Piyasa katimcilar anketi 6n plandaydi. TCMB, cari dengenin
Agustos ayinda 4 milyar 324 milyon USD fazla verdigini agikladi. Boylece cari fazla hem piyasa beklentilerinin
uzerinde gerceklesmis, hem de 2019'dan bu yana en yiiksek seviyesine ¢ikmis oldu. TCMB verilerine gére s6z
konusu dénemde 6demeler dengesi tanimli dis ticaret dengesi 2,9 milyar USD acik verirken, hizmetler dengesi
ise 8,7 milyar USD fazla verdi. Piyasa Katiimalan Anketi'nin Ekim ay sonuglarina gore piyasanin yil sonu
enflasyon beklentisi 0,97 puan artisla %44,11'e yiikselirken, 12 ay sonrasina iligkin TUFE beklentisi ise 0,5 puan
azalisla %27,44'e geriledi. Ayni donemde yil sonu USD/TL beklentisi ise 0,53 azaligla 36,63'e geriledi. Diger
taraftan, TUIK, sanayi, insaat, ticaret ve hizmet sektérleri toplaminda ciro endeksinin Agustos ayinda aylik bazda
%3,7; yillik bazda %41,8 artig gosterdigini acikladi. S6z konusu dénemde cirosunu en fazla artiran sektor aylik
bazda %10,8; yillik bazda %75,0 ile insaat sektorii oldu. Ayni dénemde imalat sektériiniin cirosu ise yillik bazda
%26,9 artig gosterebildi.



BIST100’de diisiis
devam ediyor...

BIST 100 endeksi, haftay1 72,8
milyar TL ortalama hacim ve
%2,56 kayipla 8.876 puan
seviyesinden tamamladi. Haftaya
pozitif bir agiligla baglamasina
ragmen kademeli satiglar
nedeniyle yer yer sert disusler
yasayan endeks, hafta ortasinda
gelen tepki aimlarina ragmen
9.000 seviyesinin tUzerinde
tutunamadi.
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Tahvil piyasasi saticilr...

TL tahvil piyasalarinda saticili
seyir izlendi. Agustos 2026
vadeli 2 yillik gosterge tahvil
bilesik faizi 50 bp artigla
%42,42, 10 yillik gosterge
tahvil bilesik faizi ise 7 bp
artisla %29,12 seviyesinden
haftay tamamlad. BiST Kesin
Alim Satim Pazari’nda islem
hacmi 10,2 milyar Tl'ye
yiikseldi.

Enflasyon ve Gecelik Repo Orani
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Dolar/TL’de yatay
goriiniim...

USD/TL kuru haftayi 34,28
seviyesinde tamamladi.

2019’dan bu yana EM FX Ortalama- TL Performans Enflasyon Orani — Dolar Kurundaki Yillik Degisim (%)
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ABD 10 Yillik Reel Getiri ile Altin Ons Fiyati Eksi Faizli Global Tahvil Biiyikliigi ile Altin Ons Fiyati
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Tiirkiye — Biitce Dengesi, Konut Fiyat Endeksi, Konut Satiglar, PPK Karan

ABD - NY Empire State imalat Endeksi, Perakende Satislar, Igsizlik Bagvurulari, Sanayi Uretimi, Philadelphia

Bu hafta yurt icinde, Biitge d i, f )
U hatta yurt igince, Butge cengesl Imalat Endeksi, Konut Baslangiglari ve insaat izinleri

konut fiyat endeksi, konut satiglar
ve para politikasi kurulunun faiz
karari takip edilecek. Avro Bélgesi — Sanayi Uretimi, ZEW Ekonomik Egilim Endeksi, Dis Ticaret, Nihai Enflasyon, ECB Faiz Karari,
Yurt diginda ise, ABD'de perakende Ingiltere Perakende Satiglar

satiglar, sanayi diretimi, Avrupa

tarafinda Sanayi iretimi, ZEW Asya —Cin Dis Ticaret Dengesi, Japonya Sanayi Uretimi, Japonya TUFE Enflasyonu, Cin Sanayi Uretimi, Gin
Ekonomik EZilim Endeksi, Nihai Perakende Satiglar, Gin GSYIH Bilyiimesi

Enflasyon ve Faiz karar takip

edilecek. Asya tarafinda ise Cin

GSYiH ve Japonya TUFE dikkat

cekiyor.



Cekirdek enflasyonda siirpriz
artis...

FOMC tutanaklarinda 6nemli bir
ybnlendirme yok...

Haftanin giindemi AMB...

Cekirdek enflasyonda siirpriz artis...

ABD Eylul ayr enflasyonu %0.2 ile %0.1'lik piyasa beklentisinin tzerinde kalirken gekirdek enflasyon
%0.3 olarak gergeklesti. Cekirdek enflasyon ile ilgili beklenti %0.2°ydi. %0.2 olarak gergeklesen
barinma enflasyonu ve %0.4'liik gida enflasyonu manset TUFE enflasyonunun %75’ini olusturdu.
Enerji, %1.9 dusUsle enflasyonu asagi ceken kalem oldu. Béylece Agustos’ta yillik %2.5 olan manset
enflasyon %2.4 ile Subat 2021’den bu yana en dusiik seviyesine gerilese de %2.3’liik piyasa
beklentisinin tizerinde kaldi. Barinma enflasyonu %5.2’den %4.9'a gerilerken yildan yila enerji
fiyatlanindaki disis %4.0'ten %6.8’e yiikseldi. %3.2'de sabit kalmasi beklenen gekirdek enflasyon ise
%3.3'e ylikseldi. Veri sonrasi CME Fed Watch'a gére Fed’den 7 Kasim toplantisinda 25 baz puan
indirim beklentisi %90'in altina indi.

FOMC tutanaklarinda dnemli bir yénlendirme yok...

Fed'in Eylul ayi toplantisina iligkin tutanaklar yayimlandi. Tutanaklarda, 6nemli gogunlugun 50 baz
puanlik indirimi destekledigi, bazi katilimcilarin ise 25 baz puan indirimden yana oldugu ifade edildi.
Enflasyon ve istihdama yénelik risklerin dengede oldugu belirtilirken, aktivitenin gugli bicimde
iyilestigi dile getirildi.

Haftanin giindemi AMB...

Gelecek hafta Persembe gerceklestirilecek Avrupa Merkez Bankasi karari saat 15:15’te agiklanacak.
Bagkan Lagarde’in basin toplantisi ise 15:45'te baglayacak. Avrupa Merkez Bankasi'nin bu toplantida
politika faizini %3.65’ten %3.40’a indirmesi bekleniyor



Agustos sanayi liretiminde %5.3
daralma...

Agustos ayinda 4,3 milyar dolar
fazla...

Enflasyon beklentileri
kitiilesmeye devam ediyor...
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Agustos sanayi liretiminde %5.3 daralma...

Agustos ayinda sanayi tretimi gecen yilin ayni ayina gére %5.3 daralarak Subat 2023’ten bu yana en kétl performansini
gosterdi. Uretimin bu denli daralmasinin ardindaki en &nemli faktérlerden biri sermaye mal imalatinda gériilen %10.7°lik
daralma oldu. Bu disliste gegen sene deprem sonrasi bolgeye yapilan yatinmlar kaynakli imalatin yarattigi baz etkisi
onemli rol oynadi. Sermaye mallan altinda yatinmin 6nemli gostergelerinden makine ve teghizat imalati da yillik bazda
%9.8 geriledi. Onceki ay da bu kalemde {iretim %11.7 diigmistii. Agustos’ta ara mali imalat: yillik bazda % 4.9 daralirken
dayaniksiz tiketim mali imalati %3.3 daraldi. Dayanikl tiiketim mallari imalatinda daralma ise %1.5 olarak gergeklesti.
Ham petrol ve dogalgaz imalatindaki %23.5'lik artis toplam enerji kaleminin %1.4 biiyimesine neden oldu.

Agustos ayinda 4,3 milyar dolar fazla...

Cari islemler dengesi Agustos ayinda 4,3 milyar dolar fazla vererek 4,2 milyar dolar olan piyasa tahmininin biraz {izerinde
gerceklesti. Gegen yilin ayni ayinda kaydedilen 0,5 milyar dolarlik fazla ile karsilagtinldiginda, 12 aylik cari islemler agigi
15,1 milyar dolardan 11,3 milyar dolara geriledi. Enerji faturasindaki 256 milyon dolarlik artisa ragmen, net altin ithalati
yillik bazda 2,3 milyar dolar azalirken, temel mallarda da 1,8 milyar dolarlik ivilesme kaydedildi. Bu ayki veriler, 2022,
2023 ve Ocak-Temmuz 2024 dénemine iliskin “hizmet dengesi ”nin geriye doniik revizyonunu icermektedir. Bu kapsamda,
2023 yih cari islemler agigi 45,0 milyar dolardan 40,5 milyar dolara revize edildi. Bu revizyonla birlikte, 12 aylk cari agigin
GSYH'ye orani Agustos ayi itibariyle %-1'in altina geldi. Bu arada, enerji ve altin harig toplam cari denge olarak tanimlanan
¢ekirdek cari denge, bir dnceki yilin ayni ayindaki 7,2 milyar dolar fazlaya karsilik 9,0 milyar dolar seviyesinde gerceklesti.
Buna gdre 12 aylik cari fazla bir ay onceki 47,4 milyar dolardan 49,2 milyar dolara yikseldi.

Enflasyon beklentileri kétiilesmeye devam ediyor...

Ekim ayi Piyasa Katilimcilari Anketi'ne gére yilsonu TUFE enflasyon beklentisi bir énceki aya gore %43,14'ten %44,11'e
yilkselirken, gelecek yilsonu enflasyon beklentisi de bir ay nceki %25,26'dan %25,64'e hafif bir bozulma gosterdi. Piyasa
katihmailan Ekim ayi icin aylik enflasyonun %2,39 olmasini, takip eden aylarda ise sirasiyla %1,96 ve %1,68 oraninda
olmasini bekliyor. Ekim 2023'ten bu yana iyilesme gésteren 12 ve 24 ay sonrasi enflasyon beklentileri bu ayki ankette de
gerileyerek sirasiyla %27,44 ve %18,08 olarak gerceklesti. Piyasa katilimcilari onimizdeki 3 ay iginde politika faizinde
%46,26 oraninda indirim beklerken, 12 ay sonunda bu oranin %31,64'e, 24 ay sonunda ise %21,14'e gerileyecegini
6ngdrilyor.




al Ywh9YhbhaT

«, «a?9

BUYUME
Biiyiime Beklentileri GSYH
Yilin ikinci ceyreginde milli gelir
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Yillik Enﬂasyon Enflasyon & TCMB Beklenti Anketi Beklentileri TUFE, Cekirdek Enflasyon, UFE
%49-38--- R T M Tt — R0 W DBviz Sepeti (sag eksen) aa
. 120
2024 yili Eylul ayinda bir 100
6nceki aya gore %2,97, bir 80

onceki yilin Aralik ayina gore
%35,86, bir dnceki yilin ayni
ayina gore %49,38 ve on iki
aylik ortalamalara gore
%63,47 olarak gerceklesti.
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CARi DENGE

Cari Denge/GSYH Cari Denge (mir USD)
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TCMB briit rezervlerde
hafif gerileme...

TCMB'nin brit rezervleri 4
Ekim haftasinda 156.3 milyar
dolara gerilerken, net
uluslararasi rezervler ise 56.1
milyar dolara yikseldi. Rezerv
icerisindeki swap orani da
%54,48 seviyesine geriledi.

Reserve Coverage briit
rezervlerin kisa vadeli borg
stokunu karsilama oramidir.
Rezervlerdeki artig ile normal
seviyelere dénmekte...

TCMB Rezervler (mir USD) & Swap Payi (%)
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Dolarizasyonda Doviz Tevdiat Hesabi (mir USD) & Dolarizasyon (%) Yurt ici Yerlesiklerin Doviz Mevduati (mir USD)
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Reel efektif doviz kuru
endeksi Eylil ayinda 62.78
olarak agiklandi.




Tiirkiye Reel Faiz TLREF

St TG et S 12 AR ke Oasiama . TIREF

Enflasyonun Eyliil ayinda
yuksek gelmesi bu sene
icerisinde faiz indirimine
gidilme olasiigini bir miktar
disurdi. Ancak gerileyen
enflasyon ve siki politikayla
birlikte reel faiz bolgesine
gecmis durumdayiz. Agiklanan
Eyliil enflasyonuyla birlikte yillik
enflasyon seviyesi %49,38
seviyesine geriledi.




2 ve 10 yilliklarda hazine
tahvil getirisi ve enflasyona
endeksli tahvil getirisi
arasindaki makas bir miktar
aciimis durumda.

10Y Breakeven

Spread =10V Breskeven — 10y Benchmark

2Y Breakeven

Spread  ——2¥ Breakeven =2V Benchmark

Gcak 13
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Her iki piyasadan da
yabanci gikigt...

Yurtdigi yerlegikler 4 Ekim
haftasinda 291 milyon dolarhk
hisse senedi ve 418 milyon
dolarlik tahvil (Kesin Alim, Ters
Repo ve Teminat dahil) satti.
Yabancilarin elindeki hisse
senetlerinin piyasa degeri 34,1
milyar dolardan 31,0 milyar
dolara diigerken, tahvil
stokunun piyasa degeri 22,7
milyar dolardan 22,6 milyar
dolara geriledi. Bu arada,
yabana yatinmcilarin tahvil
piyasasindaki payi bir hafta
onceki %9,89 seviyesinden
%9,75'e geriledi.

9wl[ 9

5

Yurt disi Yerlegik Portfdy Yatinmlan (mn USD)

TY

—DIBS (4 haftalik)

t hhwe¢ Cm,

¢ LwlL a Tt wtL

Yurt digi Yerlesik DIBS Yatinmlar




Merkez’den beklentilere

paralel karar...

TCMB Eylil ay! Para Politikas
Kurulu toplantisinda politika
faizini degistirmeyerek
%50.0 seviyesinde korudu.
Karar metininde “Aylik
enflasyonun ana egiliminde
belirgin ve kalici bir digis
saglanana ve enflasyon
beklentileri 6ngorulen
tahmin araligina yakinsayana
kadar siki para politikasi
durusu strdiralecektir.
Enflasyonda belirgin ve kalici
bir bozulma éngorilmesi
durumunda ise para
politikasi araglari etkili
sekilde kullanilacaktir.”
ifadeleri yer aldi.

Afustos 18

Gecelik Repa Fai  —1 Haftalik Repo Faiz

Agustos 19

Adustos 22

Agustos 73

Austos 24

Swap-Bono Spread

mmspread Sen

mmspread Gegen Hafta

-

Swap Egrisi  —Bono Eris

—_—

Verim Erisi

—Last

—tastweek

M 6M v 10v

¥ 3 s e 8y
Swap Egrisi

mmSpread{Son-Gegen Hafta)(sag eksen] ——Son =—mGegen Hafta

M M 6M 1M 2y 3y sv 7 v
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Reel Kesim & Tiiketici Giiven Endeksi Sektorel Given Endeksleri

—Reel Kesim Giiven Endeksi —Tiiketici Given Endeks (sag eksen) —Reel Sektér —Hizmet Sektdri Perakende ingaat

120 w10
Tiiketici egilim anketi
sonuglarindan hesaplanan tiiketici 1101072 = 20 = U —
gliven endeksi, Agustos ayinda ) S
76,4 iken Eylil ayinda %2,4 oo § : - i
oraninda artarak 78,2 oldu. - s : 17T

. 80

2024 yih Eylul ayinda 80 )
mevsimsellikten arindirimis Reel ’ o
Kesim Giiven Endeksi (RKGE-MA),
bir dnceki aya gére 1,2 puan . ) .
artarak 99,2 seviyesinde =
gerceklesti. ®

Ekim 22

Subat 24

asim 22
Ocak 24
Mart 24
Eylil 24

Mart 23
Eyll 23
Kasim 23

Mayis 23

K

Temmuz 23
Mayis 24

Temmuz 24



MB’nin faiz artinmlar,
finansal sikilagtirma ve
sadelestirme adimlariile TL
mevduat faizlerinde yukselig
yerini bir miktar gerilemeye
birakti. Kredi biiylimesine
baktigimizda yatay seyir
devam ediyor.

13 haftalik, Yilliklandirnilm:

Kredi Bilyiimesi (%]

Toplam Mevduat ve Kredi Biiyiimesi

Temmuz 21

Bkim 21

—Me

ak 22

oc

vduat Blymesi

Temmuz 22
ekim 22
Ocak 23
Nisan 23

Bkim 23

—Kredi Bylmes!

Ocak 24

Nisan 24

Temmuz 24

Mevduat ve Kredi Faizleri (%) Kredi-Mevduat Spread

Temmuz 21

Ekim 21

Ocak22

—Tuketici

Nisan 22

Temmuz 22

Ekim 22

—Ticari Kred

Ekim 23

TL Mevduat

Ocak24

Nisan 24

Temmuz 24

20,00

15,00

10,00

5.00

Spread

—Ortalama Kredi Faizi

subat 23

—Mevdu

Subat 24

80,00

70,00

40,00

3000
20,00

10,00
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EUROBOND

EUROBOND a —

Tahvil faizleri cephesinde 2 Bono-Eurobond Son Haftalk __Yilbagindan -
yilliklar %3,95 seviyesinde yatay 1Y TRY 47.3% 115bps 3,673 bps .
seyrini strdirtrken, 10 yilliklar 2Y TRL 424% 112 bps 3,189 bps
%4,10 seviyesine yiikseldi. VIX 10Y TRY 20.1% (s3bps) 1,876 bps T i1ddBNd il I
endeksi ise 0,47 puanlk ihml ) ’ : -
diisiisle 20,46 seviyesinde SY Eurobond$ 6.2% 12 bps (118 bps) ;

gergeklesti. Faiz patikasina iligkin gy Eurobond$ T4% 12bps (61 bps)
olarak, Fed'in Kasim ve Aralik ayi

FOMC toplantilarinda 25 baz

o w ow o w w w w o sor -
puaniik faiz indirimine gideceg;
yonundeki olasilik sirasiyla
%89,7 ve %84,4 seviyelerinde S PR — .
gerceklesti. o

Tiirkiye'nin 5 yillik Dolar cinsi MM

CDS risk primi 10 bp azaligla 270
bp'dan islem gériyor. S S e I
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BORSALAR

Gegen hafta gelismis ve
gelismekte olan pek ¢ok piyasa
da gugli yukseligler vardi, eslik
edemeyen tarafta Turkiye, Cin,
Brezilya ve Meksika vardi. Cin’de
gelmesi beklenen tegvik
paketinin tatminkar olmamasi
diistslerin ana nedeniydi.

{9b95T

Borsa Getirileri (Haftall

GELISMi§ ULKELER
Japonya

Almanya

Dow Jones
Nasdag

s&p

Fransa

ingiltere
GELISMEKTE OLAN ULKELER

03

Gilney Kore
Polonya
Arjantin

Hindistan
Endonezya

ek Cumhuriyeti oo%
Rusya 0%

Giiney Afrika
Meksika
Brezilya

BIST 100

on 20 I

Borsa Getirileri (YBB)

GELiSMis ULKELER
Nasdag

s&p

Japonya

Almanya

Dow Jones

ingiltere

Fransa

GELISMEKTE OLAN ULKELER
Arjantin

BIST 100
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Giiney Afrika
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BIST 100 endeksi, haftay
72,8 milyar TL ortalama
hacim ve %2,56 kayipla
8.876 puan seviyesinden
tamamladi. Haftalik ve aylik
getirilerde en az kayip
Bankacilik endeksinde oldu.

9b59Y{

Y! w w L

L[

¢Lwal!l [!

ngelser | xurum | xeank xus | xuoo  xuoso  xuioo
Piyasa Degeri (bin TL) 12.118.767 1.732.505 3.500.937 5.244.543 6.530.679 7.733.718 2.489.175 4.385.049
Piyasa Degeri (bin USD) 354.847 50.730 102.510 153.564 191.223 226.449 72.885 128.398
Halka Acik Piy. Deg. (bin TL) 3.228.014 452.271 1.014.174 1.824.680 2.121.393 2.476.612 651.933 751.401
Halka Agik Piy. Deg. (bin USD) 84519 13.243 29.696 53.428 62.116 72517 19.089 22.002
Halka Agiklik 27% 26% 29% 35% 32% 32% 26% 17%
Toplam icindeki Pay 100,0% 14,0% 31,4% 56,5% 65,7% 76,7% 20,2% 23,3%
Haftalik Getiri -2,3% -0,6% -2,2% -2,4% -2,6% -2,6% -3,0% -1,4%
Aylik Getiri -6% -6% 4% 5% 6% m 6%
YBB Getiri 19% 3% 23% 20% 19% 8% 19%
1 Yilik Getiri 6% 47% 13% 9% 7% -9% 3%
F/K 8,9x 4,9x 11,1x 6,3x 6,8x 7,2x 9,9x 15,5x
P/DD 1,5x 13x 1,6x 1,2x 1.2x 13x 1,5x 1,9x
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CDS & 10 yilhk Tahvil Faizi Dolar bazh XU100 & CDS

~—XU100 Getiri (TL) —XU100 Getiri ($) —CD§ —XU100 Getiri ($)
e . . 25.000 700 1000 700
Jeopolitik gelismelerinde
L. P s 00
etkisiyle CDS’lerimiz 280’li 500 00
seviyelere ¢ikti. 20.000 800
500 700 500
15.000 400 600 400
500
300 300
10.000 400
200 300 200
5.000 200
100 100
100
0 0 o 1]
3 d q 989 A3 s3I sAaaadgdaq E
' 5 * % § % E ®% § 8§ *= & 3 E % § 38 E #® El
8 2 g s £ E28Z%E 8§ £ EZ282E 2 8 £
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Borsa istanbul Sektér Endeksi Getirileri (Haftalik) Borsa istanbul Sektor Endeksi Getirileri (YBB)

Teks 05 iletigim
- . Metal Esya, Makina o6 I Sigorta
Haftalik bazda tim sektorler fanka o6 B Banka
negatif taraftaydi, 6zellikle lletism o: I Ticarat
- . Turizm 10 Mali
teknoloji endeksi oldukga veral Ans e Vst
saticiliydi. Aylik bazda Bankacilik insaat 13 Hizmeter
N L s Gida, ipecek 14 Teknoloji
endeksinde %1’lik bir kayip - + — ot vt
goziikiyor. Bankacilik disindaki Orman, Kagit, Basim 17 - Gida,igecex
i Sigorta 18 I Gayrimenkul .0
endekslerde ise kayiplar daha - oo | E— .
fazla. sinai 22 I Turizm
Gayrimenkul ¥.0. 2+ I Insaat
Hold. Ve Yat. 24 I Tekstil, Deri
Kobi Sanayi 25 I Madencilik
Madencillk 25 Metal Ana
Hizmeter 25 I Sina
Ulastirma 2.6 I Tas, Toprak
Ticaret 20 I Metal Egya, Makina
Men._Kiym. Y. O. 3,2 I Elektrik

Biligim 33 I Fin. Kir. Faktoring 08 |

Kimya, Petrol, Plastik 3o I Kobi Sanay 12 |

Tas, Toprak 3,9 I Kimya, P etrol, Plastik sl

Fin. Kir. Faktoring 4,2 Orman, Kagit, Basim  -9,0 [

eknolof Xy | wmen.kiym.v. 0. -56 I

80 60 4,0 20 0,0 20,0 00 200 40,0 60,0
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XU100’e relatif Getiriler (Haftalik) XU100’e relatif Getiriler (YBB)

Sira Hisse Haftaltk Getiri (%)~ Sira Hisse Haftalik Getiri (%) Sira Hisse YBB Getiri(%]  Sira Hisse YBB Getiri (%)
, - 1 TKFEN 100 MPARK 1 GARAN 100 HEKTS 8

BIST'te makroekonomiye coww WG et sz [N cvwe B0 ] ssors -4
dair gelismelerin dikkatle 3 BAGFS B s0s 9B IPEKE 7,5 [ 3 NTHOL s | 98 opas  -a1,1[
izlendigini gbriiyoruz. Hisse 4 FROTO | 97 ASELS 5,8 [ | 4 TTKOM s | 97 7t -40,5 [
bazh haber akis: taki 5 DEVA [ %6 EGEEN 4,9 [ | 5 NETAS 96 sRsan 40,5 [
_Z ! rakigl !p . 6 TATGD Bl s2 95 KONYA 4.8 (| 6 MPARK 1,05 95 cemas  -39,0 [
edilmekte. Yabanci ilgisi 7 GARAN Bl so0o 94 GUBRF 4,7 [ | 7 KARSN | e 9a poio -3z [
gittikce artmakta ve nem & KROMD E 574 93 UKER 4,6 [ ] 8 IANTS | R 93 Gooov -359 [
. 5 TKNSA 572 92 OYAKC 46 D | 9 TKFEN I a3ba 92 CEMTs 32,0 il |

kaAzaminakfa' Dl_g_er yandan 10 SKBNK | T 91 TAVHL 45 | 10 PGSUS | s 91 HGM  -303 [
faizlerin yiikselisi TL 11 AKBNK Bl sse 90 EGGUB 4,3 B ] 11 VAKBN D azhs 30 sisE 207 [
mevduat giiclii bir alternatif 12 KORDS E 471 89 VESTL 4,1 | 12 TSKB 4 89 konva 285 |
. o 13 KARSN 455 BBESEN 40 D | 13 AKBNK [ EEE 88 NUHCM 27,8 D |
hallrle g.etlrlr!ce.n, bor¢lanma 14 AKSEN | AET) 87 SELEC -39 (I | 14 BIMAS | RN 87 sasA 274 [ ]
maliyeti de gittikce 15 ODAS B a7 86 ISMEN 3,8 | 15 ULKER B boss 86 sokm 272 [

artmakta...
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Modele gére BIST 100 e Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gére BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli
endeksinde sinirh bir
yiikselis beklentisi
bulunuyor...

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

€15  Mazl6  sub17  Ek17  Hazl3s  Sub19  EKi19  Har20  Sub2l  EKiZl  Haz22  Sub23  Eki23  HMarza

PUAN —— Hedef —— XU100



BANKACILIK RASYOLARI

FIK Rasyolan GARAN | AKBNK ;| YKBNK | ISCTR | HALKB | VAKBN TSKB
5 Yili Ortalama 34x 32x 29x 27x 3,7 2,8x 4.6x
3 Yili Ortalama 3.1x 2,8x 27x 24x 4.4x 25x 4.6
Guncel Oran 3.3x 2,7x 24x 0.7x 4,6x 1.8x 4.6x

£ Giincel Sektor Ortalamasina Gére 96% 60% 38% -57% 171% ™% 171%

:é § Yilik Sektér Ortalamasina Gore 2% -156% -19% -73% 24% -34% 1%

;E 3 Yilik Sektér Ortalamasina Gére ™% -3% -12% -70% 6% -26% 0%

2 5 Yilk Ortalamasna Gére

-2 3 Y ik Ortalamasna Gére
Piyasa Degeri/Defter Degeri
5 Yili Ortalama 0,67x 0,58x 0,54x 0 ,46x 0,41x 0.42x 0,64x 0,48x
3 Yili Ortalama 0,75x 0,66x 0,64x 0,53x 0,49x 0,49x 0,64x 0,51x
Guncel Oran 1.07x 0,85x 0,76x 0,96x 0,70x 0.81x 0.84x

£ Giincel Sektdr Ortalamasina Gbre 25% 1% -12% 12% -19% -6% -26%

;E_. § Yililk Sektér Ortalamasina Gére 42% 21% 12% 4% -14%

;g 3 Yilik Sektér Ortalamasina Gére 43% 24% 20% 2% -T% -10%

3 5 Yilk Ortalamasna Gére 61% 46% 41% 108% 0% 5% 1% 78%

2 3 Y ik Ortalamasna Gére 43% 28% 19% 82% 42% 66% 0% 68%
(Ozkaynak Karliligi
5 Yillk Ortalama 21.5% 21,0% 226% 20,0% 11,8% 16,3% 30,1% 20,3%
3 Yillk Ortalama 258% 258% 29,1% 25,0% 13.3% 19.9% 34.4% 259%
Guncel Oran IR 35,1% T A% 32,6% 16,0% 36,6% 0.0% 514%
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XU100 Hedef Fiyat XBANK Hedef Fiyat

Potansiyel (saf eksen] —XU100 —Hedef Potansiyel (sa eksen) ——XBANK w—i

18000 B0% 20000 - 80%
Bloomberg hedef fiyatlarina 16000 0% 18000
. 60%
gore bankalar hedef 0% 16000
14000
fiyatindan yasanan o o
I - . . 0% 14000
dususlerle birlikte bir miktar 12000
uzaklasmis durumda. 10000 el 20%
30% 10000
8000 0%
0% 8000
6000
10% 6000 20%
4000 0% 4000
a0%
2000 10% 2000
o

Eylol 19




XU100 & MSCI EM F/K

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

b EMe g BSTIOOF K sontoss J———
asrionsyensiamarit s ety ctters K
—wsam e I —

. i - F/K Tirkiye ~EM  iskonto Potansiyel
Bist 12 ay ileriye donu!< F/K e vaksek 1o 25 - | e
agisindan 4,8x carpan ile En Diisiik 33 98 7% 33%
islem goriirken, MSCI EM'e ortalama 60 137 5%

n ) cari 48 180  -66% 24%
gore %66 iskontolu Ortalama skontoya Dénils Carpani 6,0 25%

seyretmektedir. Boylece 5
yillik ortalamasinin bir miktar
altinda seyrediyor.

XU100 F/K XU100 F/K iskontosu

— s ek —niTa00 sy ontalama /K - —MSCl EM'e gdre BIST100 F/K iskontosu —Sy ortalama iskonto —s/-2std
20 205

10 a5

100 2 A A

: SO kA e
: [l Y Tl

0%
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IN & MSCI EM SINAI F/K XUSIN & MSCI EM F/K iskontoya gbre Potansiyel
- g6 USIN F/Kbontass ——MSCIEN S /X
=4 XUSIN 5y aralama F/K

Sinai Endeksi 12 ay ileri

F/K Tirkiye ~ EM  iskonto Potansiyel
En Yiiksek 2,7 28,7 % 732%

doniik F/K agisindan 2,6xile En Diisiik 20 72 8% 2%

- PR " ortalama 72 131 -44%

|§Al.em gorulrken MSCIEM'e cart % e ™

gore epey iskontolu Ortalama iskontoya Doniis Carpam 8,2 215%

gorunmektedir.

XUSIN F/K

—XUSIN F/K —mt/-25td 0%

XUSIN F/K iskontosu

—MSCH EM Sanaylys gére XUSIN /K iskontosu ——Sy ortalama iskanto
25,0

200

10,0

50
0,0

5,0

5
5

20 ] 3449 3 T s slasgyygagy™
E E g E : & H 3y EE 3 E £ Y EE 3§ EE Y
= E £ E g = £ E g2 E = E g s EEZSE

§ & § = 5 £ & E 8 g8 £ 8 H



XBANK & MSCI EM BANK F/DD

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

= B/
XGANK 5 s F/00 e
S p——————
L : F/oD Tirkye EM  iskonto Potansiyel
.Bar]ka_F'I{!( Sektorli ~12 ay . En Viiksek 614 105  -a0% 9%
ileri déniik F/DD agisindan . En Diisik 1,04 58 8% | -67%
3,11x ile islem gériirken ortalama 300 82 6
R . cari 311 85 6% W%
MSCI EM’e gore %63 2 Ortalama iskontoya Déniis Garpani 3,08 1%

iskontolu seyretmektedir.

XBANK F/DD XBANK F/DD iskontosu

—XBANKF/DD et/ 2std ——MSCI EM Bankalanna gére XBANKF/DD iskontosu =Sy artalam iskanto
o
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NASDAQ cari F/SATIS NASDAQ piyasa carpanlar farkli seviyelere gére potansiyel

—NASDAQF/SATIS —NASDAQSy ortalama FIATSATIS —+2/25t0 cogek o ool FITa0C Potwsiyel | FX Potsiyel Endels Sotaeivel
7 moGac 32 ax n2 4k 180 3 e 6%
BB ot 48 ux w3 s xa
6 cari 53 21 261 202712
5 SDA NASDAC
NASDAQ ileriye dniik l w T o
s00
5,3x F/Satig, 22,1x s ¥ oo 20000
A . o0 oo
F/FAVOK, 26,1x F/K ile 5 b koo 15.000
. w0 10000
yillik ortalamalar civarinda A oo 10000
; . . 20 ,
islem gormektedir. o : 5000
aa29g ] EEEE [ EEEEEE
§53=% = EE R E53=ZEsS
=Egfi= [} TE=ER T
£ 2 £ 2

NASDAQ car F/FAVOK

—nNASDAQF/K  —NASDAQSy ortalama F/K  —-+/-2std

5]
50

00
20,0
50
5,0
¥ 200 ¥
10,0 I
50 150
00 100
) SSSRISIANNINNRIAS 2 ] 8 R 238y
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S&P500 ileriye déniik
3,1x F/Satig, 15,2x
F/FAVOK, 21,8x F/K ile 5
yillik ortalamasinin hafif
ustlinde seyrediyor.

S&P500 cari F/SATIS
RN ;..

el

Mart 19
Haziran 19

Mart 19
Haziran 19

—SPS00 F/SATIS

——SP500 Sy ortalama FIYAT/SATIS

Paan

GV dh

Eylil 19
Aralik 19
Mart 20
Hairan 20

Eylil 20
Aralik 20

——SP500 Sy ortalama FD/FAVOK

Haziran 21

Mart 22

$&P500 cari F/FA

—SP500 F/FAVOK

Mart 23
Haziran 23

Eylil 23
Aralik 23
Mart 24
Haziran 24

—+/-2std

Eylil 24

a
SR2]/ANIANINAR 533
ecSxegSEecgsEeg €3
sfZ2ssf3czfFsss s23
S52ES53825382 5 S53
- 2 2 £

S&P500 piyasa carpanlari farkli seviyelere gére potansiyel

En'Viksek
En Dissik
ortatama

i

S&P500 ileriye

26,0
20
20
200
180
160
14,0
120

10,0

Mart 19
Haziran 19

F/satis
33
16

—SP500 F/K

Potansiyel

-z
6%

F/FAVOK  Potansiyel

182
79
134
52

-

k F/|

3

——SP500 Sy ortalama F/K

Potansiyel
™

E

—+/2ud

Endels
5815
2237

5815

Potansivel
o

Eylul 19
Aralik 19

Mart 20
Haziran 20

Haziran 21

Eylil 21
Aralik 21
Mart 22
Haziran 22

Eylil 22
Aralik 22
Mart 23

Mart 24
Haziran 24

Eylil 24

%



Dow ileriye doniik 2,9x
F/Satis, 9,8x F/FAVOK, 19,8x
F/Kile 5 yillik ortalamasi
civarinda islem
gormektedir.

DOW piyasa carpanlari farkls

Ffsats Potansiyel FJFAVOK Potansivel  F/K  Potansiyel Endeks Potansiyel
—DOW F/SATIS ~ —DOW 5y ortalama FIYAT/SATIS ~ ——+2/-2std Enviksek 29 158 &
35 En Diisiik 14 53% 69 30% 130 35% 18592 5T%
s otsiava 23 % ma  m% w2 m
e 2 o =8 e
25 —DOwW
=0 50000
2 000
200 w0000
15 | o
1
0s
0
] g CEEEEEREE 5
< < PR <
5 5 §55I553%5 5
H H 2315335532 b
H Z

OW cari F/FAVOK DOW ileriye doniik F/!

—DOW F/FAVOK  —DOW Sy ortalama FD/FAVOK ~ —+/-2std —DOWFK  —DOW Syortalama F/K  —+/2std
180
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