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HAFTALIK BULTEN




HAFTAYA BAKIS

ONE CIKANLAR

Bu hafta yurt icinde, Piyasa Katilimcilari Anketi, Tiiketici gliven endeksi, PPK toplantisi,imalat sanayi kapasite
kullanim orani ve sektorel gliven endeksleri takip edilecek. ABD’de ikinci el konut satislari, flash PMI endeksleri, yeni
konut satislari, ikinci ceyrek milli gelir ve cekirdek PCE endeksi takig edilecek. Euro Bolgesi’'nde ise flash PMI
endeksleri aciklanacak.

Gectigimiz haftanin yurt disi makro gelismelerine baktigimizda, ABD’de i¢ talep 6ncl gostergesi perakende satislarda
glcli gérinim vardi. Haftalik issizlik maasi basvurulari ise beklentilerden yiiksek geldi. Euro Bélgesi ve ingiltere’de
enflasyon beklentilere paralel geldi. Trump’in yeniden goreve gelebilecegi ve uygulayacag politikalara iliskin baghklar
piyasalar Uzerinde etkili oldu. Eylil ayinda Fed’in faiz indirimine gidecegine neredeyse kesin goziiyle bakiliyor. Avrupa
Merkez Bankasi ise gectigimiz hafta politika faizini beklentilere paralel sekilde sabit tutma karari verdi. ABD tahvil
piyasasinda satis egilimi devam ediyor. Yikselen Ons altin ise haziran ortalarindan beri en sert diistisi yasadi ve
2401S$/ons seviyesinden kapatti.



ONE CIKANLAR

Yurt ici tarafa geldigimizde ise, Moody’s, Tirkiye'nin kredi notunu iki kademe artirarak B3’ten B1’e yiikseltti ve not
gorinimini pozitif olarak korudu. Ortodoks para politikasina kararli geri dénis not artiriminin ana gerekgesi olarak
sunuldu. Enflasyon ve ig talebin ihmli bir seyir izlemeye baslamasiyla enflasyonist baskilarin énimizdeki aylarda ve
2025’te 6nemli 6lglide azalacagina iliskin glivenin arttigi belirtildi. TCMB toplam rezervleri ise 12 Temmuz haftasinda
153.84 milyar dolar ile tarihi zirvesine ylikseldi. Bu hafta Sali glinii PPK toplantisi yapilacak, Merkez Bankasi Para
Politikas! Kurulu’nun bu ayki toplantisina yonelik medyan beklenti faizin %50 seviyesinde sabit birakilmasi yoniinde.
2024 yili sonuna iliskin beklentiler ise politika faizinin 47.50 seviyesine inmesi yoniinde.



BIST100’de yiikselis...
BIST 100 endeksi haftayi 105,8 milyar TL ortalama hacim ve %0,83 kazangla 11.156 puan seviyesinden tamamladi.
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TAHViL BONO PiYASASI

Tahvil piyasasinda yatay seyir...
Yurt ici tarafta, TL tahvil piyasalarinda yatay seyir izlendi. Subat 2026 vadeli 2 yillik gosterge tahvil faizi 10 bp azalisla
%42,03 seviyesinden islem gorirken, 10 yillik gosterge tahvil faizi ise 4 bp artisla %27,98 seviyesinden glinii tamamladi.
BIST Kesin Alim Satim Pazarinda islem hacmi 4,6 milyar TL'ye yikseldi.

Enflasyon ve Gecelik Repo Orani EM = Tiirkiye 10 Yillik Faiz Orami
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Dolar/TL'de yatay seyir...
USD/TL kuru haftayi 33,02 seviyesinde tamamladi.

2019'dan bu yana EM FX Ortalama- TL Performans
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Ons Altinda sert geriledi...
Ons altinda gectigimiz hafta yukselis vardi 2483 dolara kadar yiikselen ons altin haftanin son islem gliniinde 2400
dolar seviyesine kadar geriledi.

ABD 10 Yillik Reel Getiri ile Altin Ons Fiyati Eksi Faizli Global Tahvil Biiytikliigii ile Altin Ons Fiyati
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Bu hafta yurt igcinde, Piyasa Katilimcilari Anketi, Tiketici gliven endeksi, PPK toplantisi,imalat sanayi kapasite kullanim orani ve
sektorel gliven endeksleri takip edilecek. ABD’de ikinci el konut satislari, flash PMI endeksleri, yeni konut satislari, ikinci ceyrek
milli gelir ve cekirdek PCE endeksi takig edilecek.Euro Bélgesi’'nde ise flash PMI endeksleri agiklanacak.

Tirkiye — Piyasa Katilimcilari Anketi, Tliketici Glven Endeksi, PPK toplantisi, KKO, Sektérel Glven Endeksleri

ABD - ikinci El Konut Satislari, MBA Konut Kredisi Basvurulari, GSYH (2C24, yilliklandiriimis % degisim), Dayanikli Mal
Siparisleri, Kisisel Gelir&Harcamalar, ¢ekirdek PCE

Avro Bolgesi — imalat Sanayi PMI Endeksi, Tiiketici Gliven Endeksi, Hizmet Sektérii PMI Endeksi, ECB Enflasyon Beklentileri (1
yillik, %), Almanya IFO is Diinyasi iklim Endeksi

Asya — G. Kore GSHY (2¢24, yillik % degisim)



YURT DISI GELISMELER

AMB sabit birakti...

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Temmuz ayi toplantisinda ¢ ana faiz oranini piyasa beklentilerine paralel bir sekilde sabit birakma karari aldi. Boylece bankanin
marjinal fonlama faizi %4,50, refinansman faizi %4,25, mevduat faizi ise %3,75 seviyesinde sabit kaldi. Karar metninde para politikasinin gerektigi middetce siki
tutulacagi vurgulanirken, kisitlayiciigin ne kadar siireceginin verilere bagli olacagi mesaji da yinelendi.



Moody’s iki kademe birden yiikseltti...
Konutta gerileme devam ediyor...
Biitge dengesi...

Moody’s iki kademe birden yikseltti...

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody's, Tirkiye'nin uzun vadeli kredi notunu tarihinde ilk kez iki kademe birden yikselterek B1
seviyesine ¢ikarttigini agikladi. Kredi notu goriinimi ise 'pozitif' olarak korundu. Béylece Moody's 11 yil sonra ilk kez Tirkiye'nin kredi
notunda artisa gitmis oldu. Konuyla ilgili yayimlanan metinde TCMB'nin kredibilitesini hizlica artirmakta olduguna ve uygulanan siki para
politikalarinin dis kirilganhklari 6nemli 6lglide azalttigina isaret edilirken; enflasyonda strdirilebilir disls saglanmasi ve cari dengenin daha
olumlu yonde seyretmesi durumunda ek not artislarinin da gelebilecegi kaydedildi.



Konutta gerileme devam ediyor...

(TCMB), Mayis ayinda konut fiyat endeksinin aylik bazda %1,3; yillik bazda ise %45,0 oraninda artis gosterdigini acikladi. Boylece
Mayis ayinda konut fiyatlarinda yillik reel diislis %14,9’a ulasmis oldu. TCMB verilerine gére Mayis ayinda Tirkiye genelinde konut
metrekare birim fiyati 33 bin 459 TL'ye ulasti. Bu donemde 120 metrekarelik ortalama bir ev i¢cin 6denmesi gereken Ucret ise 4
milyon 15 bin TL'ye ¢ikti. Mayis ayinda konut fiyatlarinda en ¢ok artis kaydedilen bolge yillik bazda %89,8 artisla Cankiri, Sinop,
Kastamonu bélgesi oldu. S6z konusu dénemde istanbul’da konut fiyatlari %35,3 artarken, izmir'de %44,2, Ankara’da ise %53,9
artti. Tirkiye istatistik Kurumu, konut satislarinin Haziran ayinda aylik bazda %28,3, yillik bazda ise %5,3 azalisla 79 bin 313
seviyesine geriledigini agikladi. S6z konusu donemde kredili satislari ifade eden ipotekli satislar yillik bazda %49,4 azalisla 6 bin
813’e gerileyerek Ocak ayindan bu yana en disik seviyesini kaydederken, diger satislar ise %3,3 artisla 72 bin 500’e yikseldi.

Biitge dengesi...

Hazine ve Maliye Bakanligi, Merkezi Yonetim Biitge Dengesinin Haziran ayinda 275,3 milyar TL acik verdigini acikladi. S6z konusu
donemde hazine gelirleri %120,4 artisla 591,2 milyar TL'ye ylkselirken, giderleri %77,6 artisla 866,5 milyar TL'ye ¢ikti. Bu
donemde faiz harcamalari ise %165,6 artisla 99,3 milyar TL'ye yiikseldi.Boylece biitce dengesi 2024 yilinin ilk 6 ayinda toplam
747,2 milyar TL acik verdi. Bu donemde faiz disi agigin 176,0 milyar TL seviyesinde gergeklesmesi ise dikkat gekti.



MAKROEKONOMI

BUYUME

Yilin son ¢eyreginde milli gelir %4.0 ile medyan beklentinin zerinde biylime kaydetti. Boylece, 2023 yili biyiime orani %4.5 seviyesinde
gerceklesti . i

S&P Global/ISO imalat sektori Ocak ayinda 49,2 olarak gergeklesen manset PMI, Subat’ta 50,2’ye yiikselerek yeniden 50,0 esik
degerinin Gzerine ¢iktl. 2024 yili Mart ayinda madencilik ve tas ocakgiligl sektori endeksi bir dnceki yilin ayni ayina gére %7,5 artti, imalat
sanayi sektort endeksi %4,0 artti ve elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme Uretimi ve dagitimi sektori endeksi %5,1 artt

Biiyiime Beklentileri GSYH
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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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MAKROEKONOMI

BUTCE

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

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

verilmisti. Beklenti 1 Milyar 580 milyon agik verilmesi yoniindeydi.
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MAKROEKONOMIi GOSTERGELER

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

Gerekdesen
2015 2016 207 2018

GSYH Bikylime (%) 61 32 75 28
(GSYH (milyar TL, cari fiyatiaria) 2339 2609 3ann 3724
GSYH milyar §, car fiyatlaria) 862 863 853 789
Kisi Bagi GSYH ($) 11.019 10.883 10616 9.693
ihracat {milyar §] 155 153 188 179
ithalat (milyar $) 204 193 228 220
D5 Ticaret Denges| (milyar $) T 59 a1
Carl islemier Dengesi (milyar $) -7 -1 -1
Carl iglemier Danges|[GSYH %) 31 a1 a8 27

(GSYH Deflatbr Artsi, % Degsme

TUFE (vl Sonu ﬁwi\m.x 58 85 119 203
Butge Denges! (milyar 1L} 24 30 -8 73
Birtge Denges!/GSYH [%) 10 1.1 15 20
igsialik Oram [%) 109 128 103 133
i5 Gicne Katlma Oran (5) 50, 512 520 513
el Efektif Diviz Kuru [l Sonu) 9 a4 8 i3
USD/TRY (i Sonu) 202 353 379 520
USO/TRY (Ortalama] 273 300 165 a8
EURYTRY {¥il Sonu) 317 3 455 606
EUR/TRY {Ortalama) 3,02 334 412 569
EUR/USD (¥l Sonu) 109 105 120 115
EUR/USD {Ortalama) 111 111 113 118
Petrol (5) 37 55 67 51
Piyasa Gastergeleri

TCMB Bir Hafta Vadel | Repo ihale Faiz Oram (%) 75 80 80 240
TCMB ABrI ikl Ortalama Fonlama Maliveti (%) 88 83 128 1
BIST 100 7 781 1153 013

Gosterge Tahil Faizi 84 84 12 188
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TCMB briit rezervlerde yiikselis...

TCMB'nin briit rezervleri 12 Temmuz haftasinda 153.8 milyar dolara yiikselirken, net uluslararasi rezervler ise 47.7 milyar dolara

yukseldi.Rezerv igerisindeki swap orani da %56,48 seviyesine yikseldi. Reserve Coverage briit rezervlerin kisa vadeli borg stokunu
karsilama oranidir. Rezervlerdeki artis ile normal seviyelere donmekte...

TCMB Rezervier (mir USD) & Swap Pay (%)
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DOLARIZASYON & REEL EFEKTIF DOVIZ KURU

Dolarizasyonda yatay seyir...

DTH’lar 12 Temmuz tarihli haftada 6nceki haftaya gére 1,1 milyar dolar yiikselerek 163,69 milyar dolara ylikseldi. KKM hacmi bu

hafta da azalarak 1.94 trilyon TL'ye geriledi. KKM’de Son haftalarin en sert gerilemesi gordiildi. Reel efektif déviz kuru endeksi
Haziran ayinda 61.9 olarak agiklandi.

Doviz Tevdiat Hesabi (mir USD) & Dolarizasyon (%) Yurt ici Yerlesiklerin DGviz 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.

TLREF




BASABAS ENFLASYON ORANLARI

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

Spread  =———10Y Breakeven —— 10y Benchmark Spread =—2Y Breakeven =——2Y Benchmark
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YURT DISI YERLESiIK PORTFOY YATIRIMLARI

DIBS alimlart...
TCMB tarafindan yayimlanan haftalik menkul kiymet verilerine gore 12 Temmuz ile sona eren haftada yabanci yatirimcilar 895,4

milyon USD'lik net DIBS alimi gerceklestirirken, 57,7 milyon USD'lik net hisse senedi satisi yapti. Bdylece yabancilar hisse senedi
tarafinda bir haftalik alimdan sonra tekrar satisa dénerken, son dért haftada 1,7 milyar USD'lik net DIBS alimi gerceklestirdi.

Yurt disi Yerlesik Portfiy Yatinmlan (mn USD) Yurt disi1 Yerlesik DIBS Yatinmlar

—Hisse —DIES (4 hafiziiy)



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 Oranlari
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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

—Reel Kesim Given Endeksi  ——Tuketici Given Endeks (sag eksen)
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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, Yilliklandinlmis Kredi Biiyiimesi (%) Toplam Mevduat ve Kredi Biiyiimesi
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TAHVIL PIYASALARI

EUROBOND

ABD tahvil piyasasinda satis egilimi 3. giinde de surdii. Giin sonunda 2 yillik tahvil getirisi %4,51’e, 10 yillik tahvil getirisi %4,24’e
yukseldi. 10 yillik ve 2 yillik tahvil getirisi farki -27bps’te yatay seyretti. Turkiye’nin eurobond faizleri ise bir miktar geriledi.

Tiirkiye Eurobond Piyasalan Eurobond Piyasasi
[—— PpT— e

Bono-Eurobond Son Haftalik __Yilbagindan ' -
1Y TRY 48.8% 62 bps 765 bps " /,’—/-§ )
2Y TRL 40.7% 92 bps 24 bps ‘ “
10Y TRY 27.6% 33bps (1,249 bps) oSl e |
5Y Eurobond$ 6.6% (11 bps) (79 bps) R I I I LEL ::
10Y Eurobond$ 7.3% (8 bps) (42 bps) -

o a v e s o w w wom m o

ABD Hazine Bonolar ABD & EM Bono Kargilagtirmasi



HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR

BIST 100 endeksi haftayr 105,8 milyar TL ortalama hacim ve %0,83 kazangla 11.156 puan seviyesinden tamamladi. Haftay 4
gun islem gorerek gegiren ve genellikle her yiikselis haftasinda oldugu gibi hafta ortasinda durgun bir seans gegiren endeks,
Persembe ve Cuma giinii toparlanarak tekrardan tiim zamanlarin en yiksek kapanisi rekorunu kirdi.

Borsa Getirileri (Haftalik) Borsa Getirileri (YBB)

GELiSMis ULKELER GELisMi5 ULKELER
Dow Jones o laponya | JEEEE
ingiltere ] o2x Nasdaq . e
Fransa s&p I s
Almanya Almanya | B
S&P Dow Jones | B3
Nasdag ingiltere W sox
Japonya Fransa 0%
GELISMEKTE OLAN ULKELER GELISMEKTE OLAN ULKELER
BIST 100 Mo Arjantin e ———
Gek Cumhuriyeti W o BIST 100 T -
Endonezya Boa Cek Cumhuriyeti | EEEN
Rusya 0,0% Hindistan | B
Hindistan 0,0% Polonya ||
Cin RETY | Giiney Kore |2
Brezilya 100 [l Giiney Afrika | B
Meksika 22 N Rusya | oa%
Giney Afrika 26+ [ Endonezya | os%
polonya e cin
Giiney Kare 343 [ N Brezilya
Arjantin z,s« [N Meksika
0% @ W om o 0% a0% S0% 60% 70% 0%




BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

BIST 100’de gegen hafta %0,8’lik bir ylikselis vardi. Bankacilik endeksi ise gegen haftalardaki gerilemenin ardindan %2 yikseldi.

Piyasa Degeri (bin TL) 14.509.876 2.100.631 4307976 6.262.772 7.617.191 9.443.211 3.180.439 5.066.665
Piyasa Degeri (bin USD) 439.176 63.581 130.391 189.558 230.552 285.821 96.263 153.355

Halka Agik Piy. Deg. (bin TL) 3.986.044 565.367 1.255.990 2.200.897 2.594.244 3.072.702 871.805 913.341

Halka Agik Piy. Deg. (bin USD)  120.647 17.112 38.015 66.615 78.521 93.003 26.387 27.644
Halka Agiklik 27% 27% 29% 35% 34% 33% 27% 18%
Toplamigindeki Pay 100,0% 14,2% 31,5% 55,2% 65,1% 77,1% 21,9% 22,9%
oGt o D ax o o a
Aylik Getiri 6% _ 7% 7% 7% 6% 6%

YBB Getiri a7% 85% 28% 52% 50% a9% aa% a1%

1 Yillik Getiri 7a%  |a7e% | aax 69% 67% 70% 73% 90%

F/K 10,3 5,7x 13,5x 7,5x 8,1x 8,6x 11,7 16,8x

P/DD 1,9x 1,6x 2,2x 1,6x 1,6x 1,7x 1,9% 2,4x



CDS VE BORSA iISTANBUL KARSILASTIRMASI

BIST 100 endeksi, haftayi alicili bir seyirle kapatti ve rekor kirildi. Borsa gii¢li performansina devam ediyor. CDS’lerimiz 260l
seviyelerde... Son donemde ekonomimizde normallesme ve finansal sikilasma yéniindeki adimlar olumlu karsilaniyor.

CDS & 10 yillik Tahvil Faizi Dolar bazh XU100 & CDS
~——XU100 Getiri (TL) ——XU100 Getiri ($) —CDS —XU100 Getiri ($)
25.000 700 1000 700
900
600 600
20.000 800
500 700 500
15.000 600
400 400
500
300 300
10.000 400
200 a0 200
5.000 200




BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSI GETIRILERI

Borsada gectigimiz hafta Ticaret, Kobi Sanayi, insaat ve GYO’larda yiikselisler gériildii, olasi bir faiz indirimi fiyatlaniyor.

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

Men. Kiym. Y. O I letisim | o: o
Tiearet r— seorts | ©?°
KobiSanayi 1 Bania | &5
insaat I Ticaret | 76,0
Gayrimenkul ¥.0. [ — Gida, icece | ©5 ¢
Tekstil, Deri I 25 vali | ©.:
Hizmetier - 0 Turize | 5¢.7
Metal Ana I o siigim | =50
Banka I 0 Hizmetler | s+
Orman, Kait, Basim . s Hold. ve Yat. | 533
Ubsstirma - Teknololi | 5,2
as, Toprak . o visurma [ 45,1
Mali B .0 Tekstil, Deri [N 415
Kimya, Petrol, Plastik M o7 Fin.Kir. Faktoring [NENENINNNNNN 391
Gida, igecek M os Gayrimenkul v.0. [N 2.5
Turizm M os Metal Esya, Makina [N 293
Bilisim W os sinai [N 285
Sinal MW os wetalana [ 283
Teknoloji W os madenciik [ 27,2
Fin. Kir. Faktoring 0o Tas Toprak [N 229
Elektrik 1o2 Elekrik [N 216
Sigorta 01 KobiSanay [N 205
Hold. Ve Yat VEN | Men.Kiym.¥.0. [ 185
iletisim 0,7 Il orman, kagit, Basim [l 7.0
Metal Esya, Makina -1,2 [N insaat [ 15.1
madencilik-1,4 [N Kkimya, Petrol, Plastik [l 149

20 00 20 40 60




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 Haftalk Getiri (3) Sira Hisse Haftalk Getiri (36) Sira Hisse YBB Getiri (%) Sira Hisse YBEB Getiri (%)
1 EGGUB BSEET | 100 KervT 1 TAVHL 100 Hexts  [s5,8
2 CEMAS s 99 kozaa 83 | 2 MPARK 73,80 99 prsaN  -spa
3 TUKAS Bl s 98 1sen .71 [ 3 GARAN s 98 pacFs  -493 N
4 ECILC | e o7 ipeke 71 [ 4 Mavi [ 97 Tt -444
5 IHLAS B sse 96 Gozoe  -57 | 5 TTKOM | e 96 nuHewm  -aa,
& HLGYO B s 95 GUBRF  -63 | 6 ULKER T a1ba 95 seec 42,50
7 EKGYO Bl e 94 ULKER 5,9 | 7 AEFES | TV o4 poo 337 |
8 BIMAS E sn 93 TOASD 5.8 [ | & NTHOL e 93 cemas  -324 |
9 SELEC B sae 92 ALARK 53 I | 9 BIMAS [ ETRE 92peva -320 [ A
10 MPARK B oass 91 OTKAR 52 | 10 TSKB B 00 91 Gusre  -31,0 [
11 HEKTS E a7 90 TKFEN  -4,8 [ 11 KERVT B s 90 opas  -302 |
12 PETKM | YT 89 ODAS 45 | 12 KARSN | EPYE g9 akim 203 [
13 ALBRK 1] 3,77 B8 CIMSA 4.3 [ | 13 TCELL | iR 88 TKNSA 28,0 [ |
14 YATAS B 3,63 87 DOHOL  -4,1 | 14 AKBNK B G154 87 sISE 265 [ |
15 AKSGY B 36 86 TKNSA 4,1 | 15 ISCTR B boio 86 GOODY 252 |



ANALIST HEDEF FiYAT BEKLENTILERINE GORE BIST 100 ENDEKSi TAHMiN MODELI

Modele goére BIST 100 endeksinde sinirh 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.

16000

Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gore BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli

Ek1S  Haz16  Sub17  EWI7  Hazi@  Sub19  Ekil9  Haz20  Sub2l  EW21  Haz22  sub23  EK23  Haz24

PUAN —— Hedef ——XU100



BANKACILIK RASYOLARI

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

F/K Rasyolar VAKBN TSKB XBANK
5 Yillk Ortalama 350 33 36x 28x 46x 27x
3 Yillk Ortalama 3% 28¢ 43¢ 25¢ 46x 22x
Glincel Oran 4.0x 36¢ 44x 27% o T
£ Giincel Sektér Ortalamasina Gore 56% a0% 72% ™ 81% 0%
E 5 Yillik Sektér Ortalamasina Gore 14% 8% 21% 4% 1% 4%
2 3 Yillik Sektdr Ortalamasina Gére 2% 2% 3% % 0% 17%
2 5 Yilik Ortalamasna Gore
= 3 Yillk Ortalamasna Gore
Piyasa Degeri/Defter Degeri
5 Yillk Ortalama 0.65x 0.57x 0.51x 0.44x 0,37x 0,39x 0,64x 0,46x
3 Yillk Ortalama 0.71x 0.62x 0.58x 0.48x 0,46x 0,44x 0,64x 0,47x
Glncel Oran 1.30% 1,00% 0.98x 0.98x 0,85% 0,79x 0,64%
E Giincel Sektdr Ortalam asina Gore 1% 43% 29% 29% 12% 4% -16%
E 5 Yillik Sektér Ortalamasina Gore 4% 24% 13% 4% -18% -14%
E 3 Yillik Sekiér Ortalamasina Gére 8% 26% 2% 2% 6% 9%
2 5 Yillk Ortalamasna Gore 100% 91% 91% 123% 128% 102% 1% 66%
= 3 Yillk Ortalamasna Gore 83% 76% 66% 105% 86% 78% 0% 62%
Ozkaynak Karlilgi
5 Yillk Ortalama 20.4% 20.2% 21.7% 19.6% 1,2% 14,0% 286% 18,5%
3 Yillk Ortaiama 24.1% 244% 276% 243% 126% 16,0% 325% 23,0%
Glncel Oran 38,5% 331% 35.8% 331% 19,1% 336% 00% 209%




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 (saf eksen) ——XU100 ——-Hedef Potansivel (saf eksen) emXBANK —wemHedef
16000 B0% 20000 20%
70% 18000
14000
60%
60% 16000
12000
50% 14000 e
10000
0% 12000
20%
2000 30% 10000
0 0%
20% 000
6000 2000
o 6000 20%
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0% 4000
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10% 2000
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XU100 & MSCI EM F/K

Bist 12 ay ileriye dénuk F/K agisindan 5,7x carpan ile islem goriirken, MSCI EM'e gore %56 iskontolu seyretmektedir. Boylece 5
yillik ortalamasinin bir miktar altinda seyrediyor.

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

"5 EMe gbre BISTIOOF/Kiskontosu —

—wsTi0 syonstama/x — M50 £ sy rtatama £/
—wsaEmE/ BISTIO0 Sy eralarna F/K iskentasa
10 oo R/ Turkiye ~ EM  iskonto Potansiyel
o . Enviksek 10 215 -40% 93%
. EnDisiik 33 98 % -43%
150 . Ortalama 61 138 5%
cari 57 131 -56% 6%
Ortalama iskontoya D&niis Carpani 57 -1%

XU100 F/K XU100 F/K iskontosu

J—— — BSTIO0 Syortalama K s —MSCI EM'e gre BISTLO0 F/K iskontosu —Sy ortalama iskonto —+/-2std
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w0
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@
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XUSIN & MSCI EM SINAI F/K

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

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

SNE/K iskon

—wisCIEM S

F/K Tirkije ~EM  iskonto Potansiyel
En Yiiksek 217 247 2% 550%
En Dilisiik 20 72 -84% -40%
ortalama 74 13,0 -42%

cari 33 14,6 -TT% 122%
Ortalama iskontoya Doniis Carpani 85 155%

XUSIN F/K XUSIN F/K iskontosu

—XUSIN /K /25t 40% —MSCl EM Sanaylye gbre XUSIN F/K iskontosu - —S5y ortalama iskanto

1312 R e R N er*‘h E===




XBANK & MSCI EM BANK F/DD

Bankacilik Sektdrt —12 ay ileri dontik F/DD agisindan 3,66x ile islem gérirken MSCI EM’e gbre %54 iskontolu seyretmektedir.

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

#/on em /o0
tolamma /DD —XBANKF/DD

XBANK
45 sy ort

£/0D Tirkiye ~EM  iskonto Potansiyel
En Yilksek 614 105 -30% 8%
En Diisik 1,04 58 86%  T2%
ortalama 305 82 -63%
cari 366 79 4% 1%
- Ortalama Iskontoya Déniis Carpani 2,92 -20%

XBANK F/DD XBANK F/DD iskontosu

—NBANKF/DD —+f-2std ——MSCI EM Bankalanna gire XBANK F/DD iskontosu =Sy ortalama iskonto




NASDAQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ ileriye déniik 5,2x F/Satis, 21,4x F/FAVOK, 25,9x F/K ile 5 yillik ortalamalar civarinda islem gérmektedir

NASDAQ cari F/SATIS NASDAQ piyasa carpanlan farkh seviyelere gbre potansiyel
Hums domavd AR S VR Pt el St
g 2t Enviboer 62 e
wowl 1w | o2 o da aw| o e
Bl oo o oamous




S&P500 PiYASA CARPANLARI

S&P500 ileriye déniik 3,0x F/Satis, 14,8x F/FAVOK, 21,0x F/K ile 5 yillik ortalamasinin hafif iistiinde seyrediyor.

S&P500 cari F/SATIS S&P500 piyasa carpanlari farkli seviyelere gére potansiyel

m Ffsatis Potansiyel F/FAVOK Potansiyel F/K  Potansiyel Endeks Potansiyel
—SPSODF/SATIS  —SPSO0 Sy ortalama FVAT/SATIS  —+2/-26t0d envusek 33 | w0 e mw | ma x| s m
35 EnDisik 16 a8% 79 4% 16 % 2237 s
) onaloma 26 am i w8 ma
3 cani. 30 18 no 5505
25 —ss0 —seso0ess
E 6000
2
' 250 5.000
15 200 4000
1 150 2000
s 10 2000
s0 1000
0
2a CEERLE q 0
55 EE3E55 5
=3 R LN | 3
z 2 z 2 ]

S&P500 cari F/FAVOK S&P500 e k F/K

—SPS00 F/FAVOK  ——SP500 Sy ortalama FD/FAVOK  —+/-2std —SPSOOF/K  —SPS00 Sy ortalama /K —+/-2std
0,0 26,0
180 | 24,0
16,0 fo" L’LW\ oo
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10,0 18,0
80 16,0
60 |
14,0
40
20 12,0
00 10,0

Mart 19
Mart 21

Mart 23
Haziran 23




DOW PiYASA CARPANLARI

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

OW cari F/SATIS DOW piyasa garpanlari farkli seviyelere gére potansiyel

F/Satis Potansiyel F/FAVOK Potansivel ) Potansiyel Endeks Potansiyel
—DOWF/SATIS  —DOW Sy ortalama FATASATIS  —-2/2std  poe o el FIAVOK Potimihel g Potisue] fades Powesive
3 Enpisik 14 1% 69 -30% 130 A% 1mse s
‘ortalama 23 -17% 113 14% 181 3%
25 @i 28
2 2500
15 r 2000
N 1500
2000
05
s00
o
=X EEECEERE 2 e
£E LSRN 5
55 Essgfzssas g
=3 I R | ]
£ £ £ S £

W cari F/FAV(

—DOW F/FAVOK ~ —DOW Sy ortalama FD/FAVOK ~ ——+/2std __DOWFK  —DOWSyortalama F/K  —+/-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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