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ONE CIKANLAR

ONE CIKANLAR

Bu hafta yurt i¢inde, Biitce
dengesi, Konut satislari, Konut
fiyat endeksi, PPK karari,
Tiiketici gliveni ve Merkezi
yénetim borg stoku takip
edilecek.

Yurt disinda ise, Fed basta olmak
izere Merkez Bankalarinin
kararlari takip edilecek. Ayrica
ABD Sanayi liretimi, perakende
satislar, 2.el konut satislari, Euro
Bolgesi nihai Enflasyon, Disg
ticaret ve Japonya enflasyon
verisi takip edilecek.

Gectigimiz haftanin yurt disi makro gelismelerine baktigimizda, ABD'de cekirdek TUFE ayhk artisi beklentinin bir
miktar iizerinde geldi, manset veri ise yillik %2,5 ile beklentiden fazla yavagladi. UFE endeksi ise yillik %1,7 ile
beklentiden fazla geriledi. Michigan tiketici gliven endeksi 69.0a yiikselerek beklentiyi asti. Euro Bolgesi'nde
ise sanayi dretimi aylk %0,3 ile beklentiden fazla gerilerken ingiltere’de sanayi iretimi ayhk yiikselis
beklenmesine ragmen %0,8 daraldi. Ayrica gectigimiz hafta Avrupa Merkez Bankasi beklentilere paralel sekilde
25 baz puanlik faiz indirimine gitti ve %3,75"ten %3,50 seviyesine cekti. Asya Bolgesinde ise Cin'den gelen
veriler dikkat cekiyor. Cin'de TUFE enflasyonu yillik %0,6 ile beklentiden sinirl yiikselirken, UFE ise yillik %1,8
diisis ile beklentiden fazla geriledi. Cin'de ihracat yilhk %8,7 artis ile beklentiyi asarken, ithalat ise %0,5 artisla
beklentinin altinda kaldi. Bu dogrultuda, dis ticaret fazlasi 91 milyar dolarla beklentinin Gzerinde gerceklesti.
Ayrica konut fiyatlarina baktigimizda ikinci el konut fivatlan 0.95% gerilerken yeni konut fiyatlan da 0.73%
geriledi. Bu hafta Fed ve diger Merkez Bankalarninin kararlan takip edilecek.

Yurt ici tarafa geldigimizde ise, oldukga yogun bir veri akisi vardi istanbul Sanayi Odas Tiirkiye ihracat iklimi Endeksi Agustos
ayinda 6nceki aya kiyasla 0 5 puan artarak 51 3 seviyesine yiikseldi Bir diger dnemli veri ise Sanayi Uretim verisiydi
Temmuz’'da takvim etkisinden arindirilmis yillik 3 9 azalisa karsilik, mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis olarak dusuk
bazinda etkisiyle aylik 0 4 yiikselis gdsterdi issizlik orani ise Temmuz’da 8 8 seviyesine geriledi Takvim etkilerinden
arindiriimig sabit fiyatlarla perakende satis hacmine baktigimizda ise Temmuz ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore 5 4
artisa yavaslarken énceki aya gére ise 0 8 artis gésterdi ingaat maliyet endeksi Temmuz’da ise aylik 1 91 artarken, yillik
bazda 46 34 artisa yavasladi Temmuz ayinda cari islemler dengesi 566 mn dolar fazla verdi, gegen yilin ayni ayinda 5 milyar
331 mn dolar agik verilmisti Gegen yila gore gorilen iyilesmede, dis ticaret agiginin gegen yilin oldukga altinda oldugu
gorlluyor TCMB’nin Eylul ayr Piyasa Katiimcilari Anketi'ne gore, 2024 yil sonu enflasyon beklentisi 43 14 ve 2025 yil

sonu beklentisi 25 26 "ya geriledi, gelecek 12 ay beklentisi 27 49 'a ve gelecek 24 ay beklentisi ise 18 38 e

dustl Son olarak Merkez Bankasi rezervlerine baktigimizda 6 Eylil haftasinda 146 8 milyar dolara ve net

uluslararasi rezervler 39 7 milyar dolara geriledi
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TAHViL BONO PiYASASI

Tahvil piyasasi yatay..

—Haftalk Repo Falzl  —Manget Enflasyon  —Cekirdek Enflasyon —Tilrkiye 10y Tahvil Falz —EM 10y Ortalama Falzl (sa eksen)
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Dolar/Tl'de yatay
goriniim...

USD/TL kuru haftay 33,94
seviyesinde tamamladi.

2019'dan bu yana EM FX Ortalama— TL Performans

—EM Diviz Kuru Ortalama
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Ons Altin yiikseliyor...

Hem jeopolitik gelismeler,
hem de kiresel tahvil
faizlerinin gerilemesiyle Ons
altin yukseliyor. Haftay1 2578
dolardan kapatti.

ABD 10 Yillik Reel Getiri ile Altin Ons Fiyati
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Bu hafta yurt iginde, Biitge dengesi,
Konut satiglar, Konut fiyat endeksi,
PPK karan, Tiiketici gliveni ve
Merkezi y8netim borg stoku takip
edilecek.

Yurt disinda ise, Fed basta olmak
tzere Merkez Bankalarinin kararlar
takip edilecek. Ayrica ABD Sanayi
uretimi, perakende satiglar, 2.el
kenut satislari, Euro Bélgesi nihai
Enflasyon, Dis ticaret ve Japonya
enflasyon verisi takip edilecek.

Turkiye — Biitce Dengesi, Konut Satislan, Konut Fiyat Endeksi, PPK Karan, Tiketici Giiveni

ABD - Perakende Satiglar, Sanayi Uretimi, Konut Baslangiclan ve insaat izinleri, Fed FOMC Karan,
Philadelphia Uretim Endeksi, 2. El Konut Satislar

Avro Balgesi = Dis Ticaret, ZEW Ekonomik Egilim, Nihai Enflasyon, ingiltere TUFE ve UFE Enflasyonu, Euro
Bolgesi Oncii Tuketici Glveni

Asya — Japonya TUFE Enflasyonu, BoJ Faiz Karari



YURT DISI GELISMELER

AMB'den faiz indirimi...

ABD enflasyonu gerilemeye
devam ediyor...

Haftanin giindemi FOMC...

AMB'den faiz indirimi...

Avrupa Merkez Bankasi mevduat faizini beklendigi gibi %3.75"ten %3.5'e cekerken politika faizini %4.25'ten
%3.65'e, marjinal fonlama oranini %4.50'den %3.9"a disiirdii. Sonraki toplantilardaki olasi kararlari ile ilgili
olarak Bagkan Lagarde tamamen veri bagiml olacaklarini her toplantida indirim séz konusu
olmayabilecegini belirtti. Lagarde enflasyonun baz etkisiyle Eylil'de 6nemli bir diisiis gosterecegini ancak
son ceyrekte yeniden artacagini belirtti. Tahminlerini aciklayan Avrupa Merkez Bankasi 2024 ve 2025
manget enflasyon beklentilerinde bir degisiklik yapmayarak %2.5 ve %2.2"de tuttu. Cekirdek enflasyon
beklentileri sirayla %2.7 ve %2.2'den %2.9 ve %2.3"e yiikseltildi. 2026 yilinda AMB %2.0’lik hedefe ulasmay
bekliyor. Banka'nin 2024-2025-2026 biiyiime tahminleri ise sirayla %1.1, %1.5 ve %1.7'den %0.4, %1.4 ve
9%1.6"ya indirildi. Lagarde’in sonraki faiz indirimlerine dair giivercin agiklamalarda bulunmamasi EURUSD
paritesinin 1.10un tizerinde kalmaya devam etmesine neden oldu.

ABD enflasyonu gerilemeye devam ediyor...

Agustos’ta ABD tilketici enflasyonu aylik bazda beklentilere paralel sekilde %0.2 olarak gergeklesti ancak
cekirdek enflasyon %0.2 seviyesindeki beklentiye karsilik %0.3 olarak gerceklesti. %2.6 beklenen Y/Y
enflasyon %2.9°dan %2.5"e gerilerken cekirdek enflasyon beklentiye paralel sekilde %3.2°de sabit kald.
Baylece, yillik cekirdek enflasyon ayni seviyede kalsa da ve manset enflasyon diismiis oldu.

Haftanin giindemi FOMC...

Gelecek hafta piyasalarin odagi ABD FOMC toplantisinda olacak. Fed'in bu toplantida faiz indirimlerine
baslayacagi piyasada tiim kesimlerce bekleniyor ancak 25 baz puan m1 50 baz puanlik mi bir indirim olacagi
ile ilgili 6Gnemli bir beklenti farkhilig bulunuyor. 50 baz puanlik indirim beklentileri gegtigimiz hafta Gnemli
oranda arttigl icin bu ydnde bir adim atilmamasi hayal kirikhigi yaratarak fiyatlamanin bozulmasina neden
olabilir. §te yandan 50 baz puanlik indirim Fed'in resesyon endiselerine katildigi algisini olusturarak
piyasada yine olumsuzluga neden olabilir.



12 aylik cari agik 19.1 milyar
dolar...

Yillik iiretim %3,9 azaldu...

Perakende satislarda hala
sofuma yok...

12 aylik cari agik 19.1 milyar dolar...
Temmuz ayinda cari denge 700 milyon dolar civanindaki beklentilerin hafif altinda 566 milyon dolar fazla verdi. Gegen
senenin aym ayinda gorilen 5.3 milyar dolarlik cari agiga karsilik bu sene cari fazla verilmesi 12 aylik toplam cari agigin
Haziran'daki 25 milyar dolar seviyesinden Temmuz’'da 19.1 milyar dolara gerilemesine neden oldu. Temmuz cari
fazlasinda toplam mal ihracatinin %13.5 artigla 22.0 milyar dolara yiikselmesine kargilik toplam mal ithalatinin %10.2
diigtisle 27.1 milyar dolara yiikselmesi ve béylece mal dengesinin 10.8 milyar dolar aciktan 5.1 milyar dolar agiga
gerilemesi etkili oldu. Turizm gelirlerinin gegen seneye gire %7.8 artisla 5.6 milyar dolara yiikselmesi cari dengeye olumlu
katkida bulunmakla birlikte gelir artiginin tek haneli oranlarda biiyiimesi bu etkiyi sinirlad.

Yillik iiretim %3,9 azald...

Sanayi tiretimi Temmuz ayinda yillik bazda %3,9 azalirken, bir 8nceki aydaki diisitk bazin etkisiyle aylk tretim %0,4
oraninda hafif bir artis gésterdi. Haziran ayinda 2,0 giinii k& glinii olmak tizere bir haftanin tamaminin resmi tatil ilan
edildigini hatirlatalim. Mevsimsel etkilerden arindinlmamig tiretim ise gegtigimiz yila kiyasla daha fazla is giini caligilmasi
sayesinde %1,6 oraninda artis gésterdi. Aylik bazda rakamlar incelendiginde, imalat ve madencilik ve tasocakciligi
sektdrlerinde Gretim sirasiyla %0,5 ve %2,1 artarken, elektrik ve gaz sektérii tiretimi %1,9 daraldi. i pazarda beklenen
yavaslama nedeniyle 2024'iin geri kalaninda ve 2025'in ilk yanisinda sanayi liretimi biiylimesinin durgun olmasim
beklerken, yilin ikinci yarisinda Euro Bélgesi'nde beklenen toparlanma sayesinde ihracatcilarin bir miktar olumlu
aynsabilecegini diisiindyoruz.

Perakende satislarda hala soguma yok...

Temmuz ayinda perakende satislar Haziran ayindaki %8,9'luk artisin ardindan yillik bazda %5,4
artarken, endeks bir dnceki ayki %1,7'lik artisin ardindan aylik bazda %0,8 artti. Ug ay st tste
yasanan dususiin ardindan gegen ayki yikselisi gegici olarak degerlendiriyorduk, ancak Temmuz
ayindaki aylik artis gliglii tiketim istahinin devam ettigine isaret ediyor. Agustos sonu itibariyle
tiiketici kredisi faiz oranlari %70'in Gzerinde seyrederken, piyasa katilimcilarinin bir yil sonrasi
icinenflasyon beklentisi %28,7, yillik enflasyon ise TUiK'inhesaplamasina gore %52 seviyesinde
bulunuyor. Hane halkinin bir yillik enflasyon beklentisi ise %73,1 seviyesinde. Yiiksek faiz oranlarina
ragmen, tuketici kredilerindeki bilyime %30 civarinda seyretmekte ve bu durum yakin gelecekte
sorunlu kredilere yol agma potansiyeli tasiyor. Ozellikle ihtiyari olmayan harcamalarda kredi karti
satiglarindaki buyime de glgli bir sekilde devam ediyor.
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MAKROEKONOMI

Yillik Enflasyon
%51.97...

2024 yili Agustos ayinda bir
onceki aya gore %2,47, bir
anceki yilin Aralk ayina gore
%31,94, bir onceki yilin aym
ayina gore %51,97 ve on iki
aylik ortalamalara gore
%64,91 olarak gerceklesti.

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

BUTCE

BUTCE Yiliklandirilmis Biitge ve Nakit Dengesi (mir TL)
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CARI DENGE

Cari Denge/GSYH Cari Denge (mir USD)
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MAKROEKONOMIi GOSTERGELER

Gargaliegen owe
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TCMB briit rezervlerde TCM Recerier (i USD) & Swap Py ()
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Lo . R 3R 3 53338
icerisindeki swap oranida 83 ] g g8 8%
%53,79 seviyesine geriledi. id38 g3 3 3 g E P38 8 i
TCMB Rezervler (mir U: Yurt dis1 Yerlesik Portféy Yatinmlar (mn USD)
Reserve Coverage brit s —AREAR— — . —— 700 —iste —DIBS (4 haftalk)
rezervlerin kisa vadeli borg o E‘“i
stokunu karsilama oranidir. o o ago
Rezervlerdeki artis ile narmal e M ;“z
seviyelere dénmekte... e Lom

B
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DOLARIZASYON & REEL EFEKTIF DOVIZ KURU

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

yiikselis... [ —oTH — olarizasyon " ool (50 —Kurumsal  —Kor Korumal Mevduat -
250 i
240 388 110 100
" . T 230 108 &0
DTH'lar 6 Eylil tarihli 20 i
" . e 104 &0
haftada dnceki haftaya po = 1
o) i w0 176 176 I 100 40
gore 0.9 milyar dolar artti 20 rea 168 2 -
. 160 172 | g
ve 172,07 milyar dolar 10 s — —_ . s = . s o= =
oldu. H §8 388§ ¢8;:¢z E, L L i i g’
Z 2 08 % -

—OvaHa e UaDisageiser)

KKM hacmi bu hafta da

azalarak 1.57 trilyon TL'ye a0 500
geriledi. - 2509
Reel efektif ddviz kuru N om0
endeksi Agustos ayinda - .

62.34 olarak aciklandi. EEE




TUFE ve Mevduat faizi birbirine
yaklasmis durumda. Agustos
ay1 enflasyonuyla birlikte TUFE
oldukga hizh geriledi.

Pmifax  —TOFT 12ap

TLREF
ma 0
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BASABAS ENFLASYON ORANLARI

10Y Breakeven 2Y Breakeven

Spresd  ——10Y Breakeven — 10y Benchmark Spresd =3 Breskeven — IV Benchmark

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

Uer iki tarafta saticili Yurt disi Yerlesik Portféy Yatinmlan (mn USD) Yurt disi Yerlesik DIBS Yatinmlan

—Hisse —DIBS (¢ hatialk) o PR —

Yabanci yatinmer 6 Eyliil 7000 - :K
haftasinda hisselerde 51mn 6000 o "
dolar ve devlet tahvillerinde - e .
864mn dolar ¢ikis gosterirken, v "
YP mevduat pariteden

300 =

anndirilmig 0.8 milyar dolar
ylkseldi.




Merkez’den beklentilere
paralel karar...

TCMB Agustos ay Para
Politikasi Kurulu
toplantisinda beklentilere
paralel sekilde politika faizini
%50 seviyesinde tuttu,
Merkez Bankasi agiklama
metninde enflasyon
risklerinin varligina dikkat
cekildi ve azalmakta oldugu
belirtildi.

TCMB Faiz Oranlan

ik Rep Faizi

— 1 Haftalik Repa Faiz
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Tiketici egilim anketi
sonuglanindan hesaplanan tiiketici
giiven endeksi, Temmuz ayinda
75,9 iken Agustos ayinda %0,6
oraninda artarak 76,4 oldu.

2024 yili Agustos ayinda
mevsimsellikten anndinlmis Reel
Kesim Given Endeksi (RKGE-MA),
bir &nceki aya gore 0,7 puan
azalarak 98,0 seviyesinde
gerceklesti.

Mart 22

—Reel Kesim Gaven Endeksi

Eyiil 22
¥asim 22
eak 23
Mart 23

Temmuz 2

—Tiiketici Glven Endeks (sad eksen)

Mayss23
Eylil 23
¥asm23
)cak 24
Mart 24
Mays 24

Temmuz 24

Temmuz 23

Reel Kesim & Tiiketici Giiven Endeksi Sektdrel Giiven Endeksleri
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KREDi BUYUMESI

—Mevduat Bliylmesi  —Kredi Blybmesi
12000
100,00
MB’nin faiz artinmlari, w000
finansal sikilagtirma ve 6000
sadelestirme adimlariile TL 0,00
mevduat faizlerinde yikselis 2000
yerini bir miktar gerilemeye 000

birakti. Ote yandan titketim
kredilerine ve ticari kredilere
erigimin gittikce zorlastigini
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Mart 23

Eylill 23
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Mart 24

. Ktovi Mevduat ve K evduat Spread
armekteyiz. = oo
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TAHVIL PIYASALARI

EUROBOND

EUROBOND

ABD tahvilleri cephesine
baktigimizda ise ABD 10 yillik
tahvil faizi %3,65 seviyesinden, 2
yillik tahvil faizi ise %3,58
seviyesinden islem goriiyor. VIX
endeksi ise 17,07'den 16,56
seviyesine geriledi.

Turkiye’nin 5 yillik Dolar cinsi
CDS risk primi 2 bp azalisla 270
bp’dan islem goériyor.

Bono-Eurobond Son Haftalk __ Yilbagindan

1Y TRY 50.7% 72 bps
2YTRL 2.7% (18 bps)
10Y TRY 2B8%  (2bps)
5Y Eurobond$ 6.1% (11 bps)

10Y Eurobonds$ 0%  (Tbps)

4,017 bps
3,164 bps
1,842 bps
(129 bps)
(76 bps)

r

s aw




HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR

GELisMiS DLKELER GELISMi§ ULKELER
Gelen olumlu veriler sonrasinda Nasdaq —— sep o
diinya borsalarinda s&P I o Nasdaq . e
toparlanmalar goriildii.Ayrica faiz Dow Jones . e Almanya Il sx
indirim beklentileri de borsalar Almanya . - Dowones I o5
destekledi.Cin’den gelen zayif frensa . s Japom i
veriler ise gerilemeye neden Ingttors I o ngitere W ox
. Japonya [ & Fransa -L0% |
oldu. ?I?T targflnda ise haftanin GEUISVEKTE OLAN DIKELER SELISMEKTE OLAN DLKBLER
son guniindeki toparlanmaya o ——e Adjantin
ragmen haftalk bazda kayip Meksika . BIST 100
vardi. Hindistan e Hindistan
Giiney Kore o Gek Cumhuriyeti
Endonezya | = Endonezya
Polonya Giiney Afrika
Gilney Afrika Polonya
Brezilya Rusya
Rusya Brezilya 0,5%
BIST 100 Giiney kore -3.0% ||
ek Cumhuriyeti cina, 2 [l
an 22« [N meksikas,ax [l

s % o % 4 e 8% 20% 0% 0%  40% 60% BO% 100% 120%



BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

Endeksler | XUTUM | XBANK ___XUSIN | XU030 __XUOSO ___XUl00 ___XYUZO __XTUMY

Piyasa Degeri (bin TL) 13.107.519 1.748.632 3.834.039 5482481 6.636.352 8.198.701 2.716.220 4.908.818

. Piyasa Degeri (bin USD 386.670 51.584 113.104 161.733 195772 241.861 80.128 144.809
BIST 100 endeksi, haftay g4 ger (bi )

78,2 milyar TL ortalama

. Halka Acik Piy. Deg. (bin TL) 3.511.783 467.634 1117914 1927675 2.257.831 2.668.276 740.601 843.507
hacim ve %0,88 kayipla

e Halka Agik Piy. Deg, (bin USD) ~ 103.597 = 13795 32978 56866  66.606 78.714 21848 24883
9.685 puan seviyesinden Halka Agiklik 27% 27% 20% 35% 34% 33% 27% 17%
tamamlad. Toplam Icindeki Pay 100,0% 13,3% 31,8% 54,9% 64,3% 76,0% 21,1% 24,0%
Haftalik Getiri Co1,0%
Aylik Getiri 2% 3% 2% 2% 2% 1%
YBB Getiri 30% 53% 1a% 33% 31% 30% 22% 29%
1 Villk Getiri 2% Dgex % 26% 22% 21% 9% 24%
F/K 9,5x 5,0x 12,0x 6,8x 7.3% 7,7% 10,2 15,9%

P/DD 1,6x 13x 1,8x 1,3x 1,3x 1,4x 1,5x 2,2x



CDS VE BORSA iISTANBUL KARSILASTIRMASI

CDS'lerimiz 270’li seviyelerde.

CDS & 10 yillik Tahvil Faizi Dolar bazh XU100 & CDS

— DS —XU100 Getiri ($)

25.000

20.000

15.000

10.000

5.000

—XU100 Getiri (TL)

—XU100 Getiri ($)

Nisan 23

Temmuz 23

Temmuz 24

700



BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSI GETIRILERI

Borsa istanbul Sektsr Endeksi Get

Metal Ana

Ticaret

Borsada gectigimiz hafta Ulagurma
genel anlamda saticiliydi. En Medendk
P~ e P Hizmatler

cok ditgiis goriilen sektor ise -

Elektrik oldu. Metal, Ticaret, Metal Esya, Makina
Ulastirma ve Madencilik ise

pozitif tarafta yer ald.

sinal
Fin. Kir. Faktoring
Tag, Toprak

Kimya, Petrol, Plastik
Gida, Igecek

insaat

Bilisim

letigim

Qrman, Kajit, Basim
Sgorta

T

Hold. Ve Yat

izm

¥ Ziraat Portfoy

Gayrimeniul ¥.0
Tekstil Deri

Mal

Banka

Men. Kiym. Y. O.
Kabi Sanayi
Elektrik

60 -40

Borsa istanbul Sektsr Endeksi Get

= tetism - |
- e Ticwrs: I 7.
. nic I .
W o7 seorta [ 0.0
01 Hizmeter | 0.4
R | Uiestrma | 305
EEY | Gida, igecek | 7.
E giigm | 374
<z Ml [y
o5 Il Teknolo)l [ i
09 Hold. ve vat | 0.9
13 N Madencii | 0.1
-15 Torizm | 2.7
EEy | Gayrimenkul v.0. [ 221
1o [N nsaat [N 2.2
21 Ta, Toprak [N 20.7
-22 Tekstil Deri [N 189
22 sinai [N 138
23 [ Kkobisanayi [ 1.7
25 [ Metal Esya, Makina [ 104
-2 [ Metalana [l 7.8
-26 I Fin_Kir. Faktoring il 6.0
-31 eleitrik [l 50
-1 I Kimya, Pewral, Plastik [l 5.9

-+ I
< I

20 00

Orman, Kagit, Basim || 2.0
Men kiym Y. 0. | 0,9

20 40 00 200 40,0 €0,0



00 HiSSELERi RELATIF GETIRILERI

XU100'e relatif Geti

Sira Hisse Haftalik Getiri (%)  Sira Hisse Haftalik Getiri (%) Sira Hisse YBB Getiri (%) Sira Hisse YBB Getiri (%)
BIST' kroek . 1 BRSAN 100 SOKM 1 TAVHL IEEE: | wonecs  [se1
te makroekonomiye 2 SKBNK | R 99 kaven 91 [ 2 NETAS B | wveaces  foo N
dair gelismelerin dikkatle 3 PGSUS B 222 g pkavo 36 3 MPARK BTG | ssweo ke
izlendigini gdriiyoruz, Hisse o B e sves 75 Lol e B |
bazli haber akst taki 5 KROMD ] 762 ssssa 60 [ 5 TIKOM ] % ooas 373 [
azit haber akisi takip 6 ALKIM B 760 95 IANTS 53 | 6 GARAN sl s powo 346 [
edilmekte. Yabanci ilgisi 7 NETAS B sse 94 MAI 47 [ ] 7 BIMAS s sapeva 343 | NN
gittikce artmakta ve dnem 8 GOZDE Bl sis 93 CEMTS 47 m | 3 NTHOL [ 93 goooy 341 [N
kazanmakta. Diger vandan 9 NUHCM B s 92 TUKAS 47 I | 9 PGSUS [t 92 Nukew 334 [
-LDIgery 10 EGEEN E sn 910DAs 47 = | 10 ULKER o1 Tknsa 325 [
faizlerin yiikselisi TL 11 BIMAS HE se 90 HAIKE 4.6 [ | 11 TsKB 90 sokm 31,1 | NN
mevduati giiclii bir alternatif 12 GUBRF B an 59 vkBNK 45 | 12 1ANTS sosise 202 [
haline setirirken. borclanma 13 MGROS B sss BE KCHOL 44 | 13 TCELL 88 cemts 275 [
] g e & 14 OTKAR B a6 BT TURSG 43 | 14 MAVI 87 konva 265 |
maliyeti de gittikce 15 TTRAK E an B6 KERVT 42 [ | 15 EKGYO | IR 86 HIGM 263 |

artmakta...



ANALIST HEDEF FiYAT BEKLENTILERINE GORE BIST 100 ENDEKSi TAHMiN MODELI

Modele gore BIST 100 1000 Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gore BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli *
endeksinde sinirli bir o o
yiikselis beklentisi
bulunuyor... 12000 *
10
12000
Analistlerin BIST 100 endeks s
hisselerinin hedef fiyatlarini, tocco
kisa ve uzun vadeli @
ortalamalarini kullanarak o
olugturdugumuz modelde ®
endeks yukar yonli bir 6000 |
potansiyel tasimaktadir.
000
as
2000 20
o 25
Bd15  Warls  Subl?  EA1?  Hazld  subl9  EK19  Har20  §ub21  EMZL W2z Sub23  Ekia3  Harzd

PUAN —— Hedef

X100



BANKACILIK RASYOLARI

Iskanto/Prim

Iskonto/Prim

3 Yilk Ortalama
Gancel Oran

Guncel Sektor Ortalamasina Gore
5 Yillik Sektor Ortalamasina Gére
3Yilhk Sektor Ortalamasina Gore
5 ¥ il Ortalamasna Gore
3 Yillk Ortalamasna Gére

3 Yilik Ortalama

Gancel Oran
Giincel Sektdr Ortalamasina Gore
5 Yilik Sektor Ortalamasina Gore

3 Yillik Sektér Ortalamasina Gére
5 Yl Ortalamasna Gére
3 Yl Ortalamasna Gare
Ozkaynak Karlilsgi
5 Yilik Crialama
3 Yilk Crialama
Guncel Oran

34
30
30

-10%
-1%

0.66x
0.74x
1.03x
13%
42%
44%
55%
3%

0.58x

0,65

0.80x
-3%
22%
24%
53%
3%

20,7%
26.3%
24,3%

28
27x
28x
2%

%

053x
0.62x
0.88x
-3%
12%
20%
7%
42%

28x

2.5

0.8x
-51%
-T1%
-68%

18.7%
24.5%
326%

37x
£4x
£.8x
151%
25%
&%

0.40x
048x
0.70x
-23%
#DEGER!
-T%
%
46%

2.8x
25x
1.8x

-35%
-2T%

041x
04T
0.81x
-11%
-14%
-10%

8%

1%

15.0%
10.2%
36.6%

46
4 6ix
4.6x
151%
1%

084x
064
0.64x
-30%

20.8%
MA%
0.0%

0,50x




BLOOMBERG HEDEF FiYAT GELISiMI

Potansiyel [saf eksen) —mXUL00 ===Hedef

Potansiyel (sag eksen) ——XBANK Hedef
18000 BO% 20000 B0%
Bloomberg hedef fiyatlarina 16000 0% 18000
n 60%
gore bankalar hedef 6% 16000
14000
ﬂ\l,::atlndan \,ra.§§nan o ) so% 14000 A0%
disiislerle birlikte bir miktar 12000
408 12000
uzaklasmis durumda. . 20%
30% 10000
8000 0%
0% B000
8000
10% BOGO -20%
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-40%
200 10% 2000
0 -20% 0 -60%
22RRRK SN 9 g d a
FEEE33 SEEEREEERN 5 x 5 s
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00 & MSCI EM F/K

Bist 12 ay ileriye daniik F/K
acisindan 4,9x carpan ile
islem gorurken, MSCI EM'e
gore %62 iskontolu
seyretmektedir. Boylece 5
yillik ertalamasinin bir miktar
altinda seyrediyor.

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

S ENe ghre BISTIO0 F/X iskontosu

—BI5T100 5y ortalama FK

— msTEME/K

—EsTI00 /%

— BISTL00 5y ortalama FiK

—EnTIOEK
——MSC EM Sy ortalama FfK
BIST100 Sy ortalams F/K lskontosu

Ff3giieiege
XU100 F/K XU100 F/K iskontosu

—etaad

Mazrand0

20

F/K
EnYiksek
En Diisk
ortalama
can
Ortalama iskontoya Dénls Carpani 56

—MSCI EM'e gére BIST100 F/K iskontosu — Sy ortalama iskonto —+/-2std

-75%

Mart 19

Tiirkiye
110

6,0
43

EM
215

98
137
13,0

iskonto  Potansiyel
123%
-34%

-0
-71%
-57%
-62%

2%
13%

Haziran 20

Eyidl 20
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Mart 24
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XUSIN & MSCI EM SINAI F/K

XUSIN & MSCI EM SINAI F/K XUSIN & MSCI EM F/K iskontoya gére Potansiyel
LISV Sy e KUSH i Bicniom —MSCIEM Sl
bt YUSIN Sy eveaama F/E
350 sy otz skanta @
100 P
. . PR FfK Torkiye M iskonto Potansiyel
Sinai Endeksi 12 ay ileri =0 o £ viiksek A7 w7 % 20755
doniik F/K agisindan 2,7x ile 20 0% En Diglik 20 72w %
. - \ b0 - ortalama 7.2 131 A3
islem goriirken MSCI EM'e / - o 27 us o -
gore epey iskontolu 0o ..//L" — Y e Ortalama iskontoya Dén(is Carpani 82 206%
Y . 50 -B0%
gorinmektedir. H_/,.\u“___‘
oo
22888 88RARRARARAARRSER
EX SRS R RS RS RREERE
EES SRR R R EREE BN RS

XUSIN F/K iskontosu

——XUSIN FfK —+/-251d
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XBANK & MSCI EM BANK F/DD

Bankacilik Sektorti —12 ay
ileri donik F/DD agisindan
3,21xile islem gdrlrken
MSCI EM’e gore %62
iskontolu seyretmektedir.

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

M50 EM Bankalanna ghre XBANK FDO kskontosi ——MS0 EM F/0D

XBANS. Sy artalama /D0 —xBaNKF /oD
145 —— Sy CriaRm kans e
- F/DD Tirkiye EM iskonto  Potansiyel
ery : En Yiiksek 6,14 10,5 -30% 91%
. [ I En Diigiik 1,04 58 -86% -68%
ortalama 3,02 82 -63%
3o cari 321 84 -62% -6%
Ortalama iskontoya Déniis Carpani 3,06 5%
o
2 2 552 i
XBANK F/DD XBANK F/DD iskontosu

——XBANKF/DD —+/-2std ——MSCI EM Bankalanna géire XBANK F/DD iskontosu =Sy ortalama iskonto

] LEEREREEEEEEREEREEREEEEEFEE
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NASDAQ Piyasa Carpanlari

NA! Q cari F/SATIS NASDAQ piyasa carpanlan farkh seviyelere gére potansiyel

FfFAVOK K iy
—NASDAQF/SATIS  ——NASDAQ Sy ortalama FIYAT/SATIS ——+2/-2std I ";'“ | " Z‘:’] P! ]‘“ o e
NASDAQ ileriye doniik ! oGk 32 o D2 % W0 | e o
A 5,1 [ SO o o e
5,1x F/Satis, 21,3x i 51 s = Lo

F/FAVOK, 25,4% F/K ile 5

J——— :
A 0 25100
yillik ortalamalar civarinda P 2000
islem gormektedir. b - A asom
oo A 10,000
1
o
N22%RSSSANARNANSNNINIRIS
CES¥csEEESo¥EESELSBEEES
RS AR RN TN - -
¥ 3 | ¥ 3 |

NASDAQ cari F/FAVOK NASDAQ ileriye déniik F/K

——NASDAQ F/FAVOK ——NASDAQ Sy ortalama FO/FAVOK ——+/-2std
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S&P500 PiYASA CARPANLARI

S&P500 cari F/SATIS S&PS00 pi

a carpanlan farkh sevi

re gore potansiy!

. m FfSat Potansiyel F/FAVOK Potansiyel F/K  Potansiye Endeks Potansivel
——SPS00 F/SATIS ~ ——SPS00 Sy ortalama FIYAT/SATIS  ——+2/-2st, EnYoksek 33 % 182 4% 13 115% 687 %
S - - : :
S&P500 ileriye ddniik Enblgik 18 am [ 29 om0 me

o im o aw
ortalama 26 -1 Rt g% 195 -
3,0 F/Satis, 14,7x : M A T 1 sws
F/FAVOK, 21,1x F/Kiles  *7 4 #" Wm0 e s
f

~

6000
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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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