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HAFTALIK BULTEN




HAFTAYA BAKIS

ONE CIKANLAR

Bu hafta yurt icinde,TCMB Haziran ayi imalat sanayi kapasite kullanim orani, reel kesim giiven endeksini
aciklayacak, TUIK ise sektorel giiven endekslerini yayinlayacak. Bu hafta ayrica, Nisan ayi konut fiyat endeksi,
Mayis ayi yabanci ziyaretgi sayisi, Haziran ayi Ekonomik Giiven Endeksi, Haziran ayi PPK toplantisi kararlari ve
Mayis ayi dis ticaret verileri agiklanacak. ABD’de Yeni konut satislari, Aimanya iFO, Euro Bolgesi tiiketici giiven
endeksi, ABD gekirdek PCE endeksi takip edilecek...

Gegctigimiz haftanin yurt disi makro gelismelerine baktigimizda, Merkez Bankalarinin politika faizine yonelik kararlari 6n
plandaydi. ingiltere Merkez Bankasi (BoE), politika faiz oranini beklentilere paralel olarak %5,25 seviyesinde sabit
birakti,Brezilya Merkez Bankasi politika faizini piyasa beklentilerine paralel olarak %10,50’de sabit birakti. isvicre Merkez
Bankasi ise politika faizinin sabit tutulmasi yonundeki piyasa beklentilerine karsin 25 baz puan indirerek %1,25’e ¢ekti.
ABD tarafinda ise S&P Global imalat ve hizmet dahil 6nct bilesik PMI Haziran ayinda 0,1 puan artisla 54,6’ya ¢ikarak
piyasa beklentilerinin lzerinde gergeklesti. S6z konusu dénemde llkede imalat PMI 0,4 puan artisla 51,7 seviyesine
yikselirken, hizmet PMI ise 55,1’e gikarak Nisan 2022’den bu yana en yiiksek seviyesini kaydetti. Bu haftanin en énemli
verisi ise ABD’de Fed’in favori enflasyon gostergesi ¢cekirdek PCE endeksi.



ONE CIKANLAR

Yurt ici tarafa geldigimizde ise, Bayram tatili nedeniyle zayif bir veri akisi vardi. Bayram 6ncesi haftada TCMB’nin
toplam rezervleri 146.3 milyar dolara yikselirken, net rezervleri ise 47.0 milyar dolara geriledi. Ayrica merkezi
yonetim bltce dengesi mayis ayinda 219,4 milyar TL, faiz digi olarak ise 330,1 milyar TL fazla verdi. Boylelikle, ilk bes
ayda butce acig1 472 milyar TL'ye, 12 aylik birikimli olarak 1,58 trilyon TL'ye geriledi. Biitce dengesinin mayis ayinda
bu denli fazla vermesinde donemsel olarak yiksek gerceklesen kurumlar vergisi geliri (403,9 milyar TL) 6ne g¢ikti.
Tiketici Glven Endeksi mevsimsellikten arindirilmis olarak haziranda aylik 2,2 puan azalisla 78,3 ile sene sonundan
bu yana en disik seviyede gerceklesti. Alt endekslerden mevcut donem genel ekonomik durum degerlendirmeleri
iyilesirken, hanenin genel ekonomik durum ve maddi durum beklentileri bozuldu. Bu hafta yurtici tarafta Persembe
glni agiklanacak olan PPK karari 6nemli, ayrica Cuma gilini agiklanacak olan FATF kararlari 6ne ¢ikiyor. Gri listeden
¢tkma durumu s6z konusu olabilir.



BIST100’de giigli yikselis...

BIST 100 endeksi, yalnizca iki glin islem gordigi haftayi 94,9 milyar TL ortalama hacim ve %2,87 toplam kazangla 10.771 puan
seviyesinden tamamladi. Genellikle her Kurban Bayrami sonrasi oldugu gibi ilk islem glintine gi¢li bir acilisla baslayan endeks,
alimlarin artmasiyla birlikte ylkselisini sirdiirerek tim zamanlarin en yiiksek haftalik kapanisini gergeklestirdi.
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TAHViL BONO PiYASASI

Tahvil piyasasinda alicili seyir izlendi...

Yurt igi tarafta, TL tahvil piyasalarinda alicili seyir izlendi. Subat 2026 vadeli 2 yillik gosterge tahvil faizi 50 bp azalisla
%42,91’dan islem goriirken, 10 yillik gosterge tahvil faizi ise 19 bp azalisla %28,78 seviyesinden haftanin son giiniini
tamamladi. BIST Kesin Alim Satim Pazarinda islem hacmi 9,5 milyar TL’ye yikseldi.

Enflasyon ve Gecelik Repo Orani EM — Tiirkiye 10 Yillik Faiz Orani
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Dolar/TL'de yatay goriinim devam ediyor...

USD/TL kuru, gectigimiz hafta yaklasik %1’lik bir yiikselis gosterdi. Kapanis 32,83 seviyesinde gergeklesti.
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Ons Altinda gerileme...

Ons altinda 23605 seviyelerinden geri cekilme gerceklesti, haftayi 2320S seviyelerinden tamamladi

ABD 10 Yillik Reel Getiri ile Altin Ons Fiyati

Eksi Faizli Global Tahvil Biytikliigli ile Altin Ons Fiyati
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Bu hafta yurt icinde,TCMB Haziran ayi imalat sanayi kapasite kullanim orani, reel kesim giiven endeksini agiklayacak, TUIK ise
sektorel gliven endekslerini yayinlayacak. Bu hafta ayrica, Nisan ayi konut fiyat endeksi, Mayis ayi yabanci ziyaretgi sayisi, Haziran
ayl Ekonomik Giliven Endeksi, Haziran ayi PPK toplantisi kararlari ve Mayis ayi dis ticaret verileri agiklanacak. ABD’de Yeni konut
satislari, Almanya IFO, Euro Bdlgesi tiiketici giiven endeksi, ABD ¢ekirdek PCE endeksi takip edilecek...

Tirkiye — Kapasite Kullanim Orani, Reel Sektér Giiven Endeksi, TCMB Faiz Karari, Hazine Borglanma Programi
ABD — Conference Board Tiketici Glveni, 1C Bliyiime, Ticaret Dengesi, Cekirdek PCE

Avro Bdlgesi — Almanya ifo, Almanya Tiiketici Giiven Endeksi, Euro Bélgesi Tiiketici Giiveni, Almanya Perakende Satislar Asya —
Japonya TUFE ve Sanayi Uretimi



YURT DISI GELISMELER

Fed’in faiz indirimi beklentilerinde diigus...
ABD enflasyonunda gerileme...
Haftanin verisi ABD gekirdek PCE enflasyonu olacak...

Fed’in faiz indirimi beklentilerinde dusis...

Fed, iki giinlik FOMC toplantisinin ardindan fonlama faizini beklendigi gibi %5,25'te sabit tuttu ancak enflasyon beklentisi yukari yonlu revize edilirken, faiz
indirimi sayisina iliskin beklentiler de 3'ten 1'e dusurildi. Fed yoneticileri, muhtemelen isglict piyasasinin giglii seyrinden kaynakli olarak ekonomik aktivitede
tam bir yavaglamanin da s6z konusu olmamasindan dolayl enflasyonun kisa vadede %2,0'yve yakin bir yere surdirilebilir bir sekilde disecegine heniz
inanmiyorlar. Bu yuzden yil sonu Fed fonlama orani beklentilerini %4,6'dan %5,1'e yikselttiler. Fed agiklamasinda para politikasini gevsetmeye baglamalarina izin
verecek glvene sahip olduklarini dusinmedikleri ifadesine yer verildi. Bagkanlar artik PCE enflasyonunun yili %2,4 yerine %2,6'da tamamlamasini, ¢ekirdek
enflasyonun ise yili %2,6 yerine %2,8 seviyesinde tamamlamasini bekliyor.

ABD enflasyonunda gerileme...

ABD enflasyonu Mayis'ta dnceki aya gore degisim gostermeyerek gligli tarim digi istihdamin piyasa beklentileri Gzerine etkisini silmis gortintiyor. %0.1’lik
beklentiye karsilik %0.3’ten %0.0’a gerileyen tiiketici enflasyonu yillik bazda %3.5’lik beklentiye karsilik %3.6’dan %3.4’e geriledi. %3.4’te sabit kalmasi beklenen
¢ekirdek enflasyon da %3.3’e distu. Bu oran gekirdek enflasyonda Nisan 2021’den bu yana en dusiik orana isaret ediyor. Detaylara bakildiginda gida enflasyonu
%2,2'den %2.1’e, barinma enflasyonu %5.5'ten %5.4’e, ulastirma %11.2’den %10.5’e, giyim %1.3’ten %0,8'e geriledi.

Haftanin verisi ABD g¢ekirdek PCE enflasyonu olacak...

Cuma glinl saat 15:30'da agiklanacak verinin Mayis ayinda kisisel gelirlerin aylik %0,3'ten %0,4'e, kisisel harcamalarin %0.2'den %0.3’e ivmelenmesi bekleniyor.
Yillik ¢ekirdek PCE enflasyonu ile ilgili bir beklenti bulunmuyor ancak Nisan ayi realizasyonu %2,8 olarak gergeklesmisti. Beklentilere paralel veya beklentilerin
altinda bir gergeklesme Fed'in faiz indirimine iliskin endiseleri daha da azaltacaktir.



Mayis ayinda 219.4 milyar TL fazla...
Yillik {iretim %0,7 daraldi...

Nisan cari acik 31.5 milyar dolar...
Enflasyon beklentilerinde hafif iyilesme...

Mayis ayinda 219.4 milyar TL fazla...

Mayis 2023'te 118.9 milyar TL fazla veren merkezi yonetim butgesi bu yil 219.4 milyar TL fazla verirken, faiz disi denge de gecen yilin ayni
ayindaki 221.6 milyar TL fazlaya karsilik Mayis ayinda 330.1 milyar TL fazla verdi. Buna gore, 12 aylk bitce agigi 1,684 trilyon TL'den 1,583
trilyon TL'ye iyilesirken, faiz disi agik Nisan ayindaki 779,8 milyar TL'den Mayis ayinda 671,4 milyar TL'ye disti. Biitce agiginin GSYH'ye orani
Nisan ayindaki %5,3 seviyesinden Mayis ayinda %4,8'e geriledi. Mayis ayinda merkezi yonetim butge gelirleri reel olarak %4,5 oraninda
artarken, harcamalar %4,3 oraninda artti. Bu artista gelir vergisi ve KDV'deki gli¢li artis etkili olurken, harcamalardaki artista depremle ilgili
harcamalardan kaynaklanan cari transferler etkili oldu.



Yilhk Gretim %0,7 daraldu...

Sanayi Uretimi Nisan ayinda yillik bazda %0,7 azalirken, aylik Gretim bir dnceki ayki %0,1'lik daralmanin ardindan %4,9 oraninda
geriledi. Mevsimsel etkilerden arindiriimamis Gretim ise yillik bazda %3,4 oraninda geriledi. Bayram ve kopru ginlerinin Nisan ayi
rakamlarini etkiledigi gérulirken, imalat PMI endeksi Ust liste aylar boyunca esik seviyesinin altinda seyrediyor.

Nisan cari acik 31.5 milyar dolar...

Nisan ayinda cari denge 5.6 milyar dolar civarindaki piyasa beklentisinin altinda kalarak 5.3 milyar dolar agik verdi. Ancak yine de
gecen senenin ayni ayindaki 5.1 milyar dolarlik agigin izerinde kalarak 12 aylik toplam cari agigin gecen yil Temmuz’dan bu yana
ilk defa 6nceki aya gore artis gostererek 31.3 milyar dolardan 31.5 milyar dolara ylikselmesine neden oldu. Gegen seneye gore
bozulmada ithalatin %1.0’e yakin artisina karsilik ihracatin %1.6 daralmasi ve turizm gelirlerinin %5.25 gibi sinirli bir miktarda
artmasi etkili oldu.

Enflasyon beklentilerinde hafif iyilesme...

Haziran ayi Piyasa Katiimcilari Anketi'ne gére yilsonu TUFE enflasyonu beklentisi bir énceki aya gére hafif bir diislisle %43,64'ten
%43,52'ye gerilerken, gelecek yilsonu enflasyon beklentisi ise bir dnceki ayki %25,6 seviyesinden %25,5'e geriledi. Ekim ayindan
bu yana iyilesme gosteren 12 ve 24 ay sonrasina iliskin enflasyon beklentileri Haziran ayinda da gerileyerek sirasiyla %31,8 ve
%20,3 olarak gerceklesmistir. Piyasa katiimcilari 6nimuizdeki 3 ay icinde politika faizinde bir degisiklik beklemezken, 12 ay
sonunda %35,9'a, 24 ay sonunda ise %23,2'ye gerilemesini beklemekte.



MAKROEKONOMI

BUYUME
Yilin son geyreginde milli gelir %4.0 ile medyan beklentinin tzerinde blytime kaydetti. Boylece, 2023 yili biylime orani %4.5 seviyesinde
gerceklesti . S&P Global/iSO imalat sektérii 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 sektori endeksi %4,0 artti ve elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme Uretimi ve dagitimi sektori endeksi %5,1 artti .

Biiyiime Beklentileri GSYH
mIME OECD mDinya Bankasi MTCMB Beklenti Anketi MOVP 31,7 GSYH (v/y %)
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MAKROEKONOMI

Yillik Enflasyon %75.45...

2024 yih Mayis ayinda bir énceki aya gére %3,37, bir dnceki yilin Aralik ayina gére %22,72, bir 6dnceki yilin ayni ayina
gore %75,45 ve on iki aylik ortalamalara gére %62,51 olarak gergeklesti.

Enflasyon & TCMB Beklenti Anketi Beklentileri TUFE, Gekirdek 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)
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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.

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

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

Gergakdesen ave
2015 016 2017 2018 2019 2020 2022 2023 2024 2025

‘GSYH BUydme (%) 61 32 75 28 09 18 14 55 44 a a5 s
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USO/TRY (¥l Sonu} 2932 353 378 529 595 744

USO/TRY (Ortalama) 2m 302 365 aga 558 702 898 1657 | 2388 3678 4394 4730

EUR/TRY (1l Sonu) 347 37 455 606 657 810

EUR/TRY {Ortalama) 302 334 412 569 636 804

EUR/USD (il Sonu) 1.09 108 120 115 112 12
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Petral (5 37 55 &7 51 &5 414 71 101 £23 85.7 5.9 84,9

piyasa Gostergeleri

TCMB Bir Hafta Vadeli Repo ihale Falz Orami (%) 75 80 80 40 120 170 10

TCMB ABrlikls Ortalama Fonlama Mallyeti (%) 88 83 128 1 14 170 10

BiST 100 nr 781 1153 913 1144 1477 1858

Gosterge Tahwil Faizi 84 84 112 188 181 101 27



TCMB briit rezervlerde yiikselis...
TCMB'nin brit rezervleri 31 Mayis haftasinda 143.6 milyar dolara, net uluslararasi rezervler ise 45.5 milyar dolara yiikseldi.Rezerv

icerisindeki swap orani da %53,21 seviyesine ylikseldi. Reserve Coverage brit rezervlerin kisa vadeli borg stokunu karsilama
oranidir. Rezervlerdeki artis ile normal seviyelere donmekte...

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

Dolarizasyonda yatay seyir...
DTH’lar 31 Mayis tarihli haftada 6nceki haftaya gore 3,2 milyar dolar azalarak 167,4 milyar dolara geriledi. KKM hacmi bu hafta da
azalarak 2.12 trilyon TL'ye geriledi. Reel efektif déviz kuru endeksi Mayis ayinda 61.46 olarak agiklandi.

Déviz Tevdiat Hesabi (mir USD) & Dolarizasyon (%) Yurt ii 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.

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 YERLESIK PORTFOY YATIRIMLARI

Yabancilardan biiyiik bir giris daha...
Yurtdisinda yerlesik kisiler 31 Mayis haftasinda 529 milyon dolarlik hisse senedi satarken, 313 milyon dolarlk tahvil aldi.
Yabancilarin elindeki hisse senetlerinin piyasa degeri 42,3 milyar dolardan 41,1 milyar dolara gerilerken, tahvil stokunun piyasa
degeri 14,7 milyar dolardan 15,0 milyar dolara yikseldi. Bu arada, yabanci yatirimcilarin tahvil piyasasindaki payi bir hafta 6nceki
%6,66 seviyesinden %6,71'e ulasti. Yurtdisi yerlesiklerin yilbasindan bu yana hisse senedi girisleri 0,1 milyar dolar olarak
gerceklesirken, tahvil pozisyonlari (repo dahil) 9,1 milyar dolar ve sirket tahvil piyasasindaki pozisyonlari 257 milyon dolar artti.

Yurt disi Yerlesik Portféy Yatinmlan (mn USD) Yurt disi Yerlesik DIBS Yatinmlan

Yurt disi Yerlesik Hisse Yatirimlar



Merkez’den beklentilere paralel karar...
TCMB Mayis 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. Ayrica makroihtiyati ve sterilizasyona yénelik
tedbirler agiklandi.

TCMB Faiz Oranlan

Gecelik Repo Faizi  —1 Haftalik Repo Faiz Verim 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 arindirilmis Reel Kesim Given Endeksi (RKGE-MA), bir 6nceki aya gore 1,9
puan azalarak 100,5 seviyesinde gerceklesti.

Reel Kesim & Tiiketici Giiven Endeksi Sektorel Giiven Endeksleri
——Reel Kesim Given Endeksi —Tiiketici Giiven Endeks (sag eksen) —Reel Sektér ——Hizmet Sektorl Perakende Ingaat
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KREDi BUYUMESI

MB’nin faiz artirimlari, finansal sikilastirma ve sadelestirme adimlari ile TL mevduat faizlerinde yiikselis gériilmesi bekleniyor. Ote

yandan tlketim kredilerine ve ticari kredilere erisimin gittikce zorlastigini gérmekteyiz. Kredi blylime azalan seyirde devam
ediyor.

13 haftalik, Yilliklandinlmis Kredi Buyumesi (%) Toplam Mevduat ve Kredi Buyiimesi
P ———
—Mevduat Blydmesi ——Kredi Blyumesi
12000
100,00
80,00
60,00

Mart 21
Eylol 21

Eylol 22
Mart 23

Haziran 21
Haziran 22
Aralik 23
Mart 24

Mevdut ve Kredi Faizleri (%) Kredi-Mevduat Spread
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TAHVIL PiYASALARI

EUROBOND
ABD tahvilleri cephesinde, 10 yillik tahvil faizi %4,25 ve 2 yillik tahvil faizi %4,73 seviyesinden islem goriyor. VIX endeksi ise 13,20

seviyesine hafif ylkseldi. Tiirkiye’nin eurobond faizleri ise yataydi.

Tiirkiye Eurobond Piyasalar Eurobond Piyasasi

Bono-Eurcbond Son Haftalik Yilbagindan

1Y TRY 49.2% (15 bps) 3,870 bps
2Y TRL 42.8% (18 bps) 3,227 bps
10Y TRY 28.8% 21 bps 1,842 bps
5Y Eurobond$ 6.9% 1bps (47 bps)
10Y Eurobond$ 7.5% 0bps (21 bps)




HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR

BIST100’de Kurban Bayrami sonrasinda gli¢li bir yikselis gorildi. Gegen haftalardaki kayiplari telafi eden bir yiikselis vardi.
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BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

BIST 100’de gegen hafta %2,9’luk bir yikselis vardi. Bankacilik endeksi ise %5,5 yikseldi.

Piyasa Degeri (bin TL) 14.349.281 2.000.153 4.234.634 6.001.244 7.185.309 9.178.836 3.177.592 5.170.445
Piyasa Degeri (bin USD) 440.553 61.409 130.012 184.251 220.604 281.809 97.559 158.743

Halka Agik Piy. Deg. (bin TL) 3.843.445 544.465 1.216.590 2.105.095 2.439.355 2.948.488 843.393 894.957

Halka Actk Piy. Deg. (bin USD) ~ 118.002 16716 37352 = 64.631  74.893 90525 25894 27.477
Halka Acikl ik 27% 27% 29% 35% 34% 32% 27% 17%
Toplam igindeki Pay 100,0% 14,2% 31,7% 54,8% 63,5% 76,7% 21,9% 233%
Haftalik Getiri _ﬁ

Aylik Getiri 1% 0% -2% -1% 1% 1%
YBB Getiri 43% 78% 26% 36% 5% aa% 39% 38%
1 Yillik Getiri na% | 213%  76% 103% 104% 108% 122% 140%
F/K 10,1 5,3x 13,1 7,3x 7,8x 8,3x 11,3x 16,6x

P/DD 1,9x 1,5x 2,2x 1,5x 1,5x 1,6x 1,9x 2,4x



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 gliclii performansina devam ediyor. CDS’lerimiz 275’li seviyelerde... Son donemde ekonomimizde normallesme ve
finansal sikilasma yonindeki adimlar olumlu karsilaniyor.

CDS & 10 yilhk Tahvil Faizi Dolar bazh XU100 & CDS
——XU100 Getiri (TL) ~——XU100 Getiri ($) —CDS —XU100 Getiri ($)
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BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSI GETIRILERI

Borsada gectigimiz hafta genel anlamda dists vardi en ¢ok diisen sektér bankacilikti, sigorta ise alicili tarafta basi ¢eken sektor

oldu.

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 (%)  Swa Hisse Haftalik Getiri (%) Sira Hisse YBE Getiri (%) Sira Hisse YBB Getiri (%)
1 KERVT 100 aark  fos 1 TAVHL 100 HEKTS
2 VERUS oo Tatep -84 2 MPARK EEsE | ssmaen bz
3 CEMAS | R 98 TknsA 5,8 | 3 MAVI B as4: | 98 BaGFs  -4p.6 NN
4 ESEN B b 97 HEKTS 5,1 [ | 4 ULKER [ 97 seiec 444
5 ULKER |- 9 AEFES 46 o 5 TTKOM 96 aRsaN 414
& KARSN B s 95 AKSEN  -4,6 R | & GARAN 95 NUHCM  -40,3 [
7 KRVGD s 94 GUBRF  -4,5 [ | 7 TURSG B a: 94 GouB  -37,4 [
8 EGEEN | 93 ccola -2 [ | 8 BIMAS | EnEl 93 guerF  -353 [
9 TRGYO | N 92 EGGUB 4,0 [ | 9 VAKBN [ ENER 92 o0 326 |
10 TSKB B saa 91 TIRAK 3,7 [ | 10 VESTL METIES] 9t aaim 300 [
11 AKBNK B0 90 YATAS 3,7 [ | 11 JANTS B =z 90sevo 285 [
12 KARTN B s00 89 SOKM 36 [ | 12 AKBNK | TR 89 cemas 264 |
13 NTHOL B ase B8 ARCLK  -3,6 [ | 13 TSKB B =dss 88 SISE 25,1 [ |
14 ALBRK B e 87 IANTS 34 [ | 14 NTHOL 28,22 87 TUKAS  -24,4 [
15 FENER [ EREEY 86 ENJSA  -3,0 | 15 ISCTR B a0 36 ODAS  -23.9 [ |



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.

Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gire 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 VAKBN
5 Y illik Ortalama 3.3x 3.0x 31x 3.1x 4.6x
3 Yillk Ortalama 28x 26x 34 3,0 4 Bx 22
Gancel Oran 3.7x 3.6x 34x 1.2x 3.2x 4.4x% 4.6x m
E Gilincel Sektér Ortalamasina Gire 51% 47% 3% -49% 30% 80% 89% 0%
_.E_z‘- § Yilik Sektér Ortalamasina Gére 8% 8% 12% -57% a% a% 1% 8%
.2 3 Yillk Sektdr Ortalamasina Gore 20% 30% 2% -52% -5% 4T% 0% 1%
] 5 Yillk Ortalamasina Gore
- 3 Y illk Ortalamasina Gore
Piyasa Degeri/Defter Degeri
5 Yillik Ortalama 0,63x 0,56% 0,51x 0,43 0,35% 0,38x 0,84x 0,47x
3 Yk Ortalama 0,66x 0,60x 0,57x 0.46x 0,42x 0,42x 0,84x 0,49x
Gancel Oran 0,85x 1,10 1,06x 0,67x 0,56x 0,64x 0,64x
E Giincel Sektér Ortalamasina Gire 21% 2% 1% -38% -48% -40% -40%
;:i 5 Yilik Sektdr Ortalamasina Gare 38% 21% 9% -T% -23% -1T%
.E 3 Yillk Sektdr Ortalamasina Gbre 39% 20% 16% T% -13% -15%
3 5 Yillik Ortalamasina Gore 36% 95% 109% 56% 59% 68% 1% 126%
= 3 Yillk Ortalamasina Gore 28% 83% B84% 45% 33% 51% 0% 119%
Ozkaynak Karlihg
5 Yillik Ortalama 19,8% 19.8% 212% 19,3% 11.2% 12,7% 25,1% 19.1%
3 Yillik Ortalama 231% 23,9% 27.0% 23.8% 12,6% 13,6% 27.6% 23,9%
Goncel Oran 31,0% 32,7% 36,1% 33,0% 17,8% 15,6% 0,0% 44 8%



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 (sa eksen) —XU100 ——Hedef

Potansiyel (saf eksen) ===XBANK ===Hedef
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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 %57 iskontolu seyretmektedir. Boylece 5

yillik ortalamasinin bir miktar altinda seyrediyor.

XU100 & MSCI EM F/K

SOl EM'e gre BISTL00 F/K iskontasu —BIST100 F/K
— BIST100 Sy ortalama F/K —MSCI EM Sy octalama F/K
—MSTEMF/K BIST100 Sy ortalama F/K idkontos
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XUSIN & MSCI EM SINAI F/K

Sinai Endeksi 12 ay ileri dénlk F/K agisindan 3,2x ile islem goriirken MSCI EM'e gére epey iskontolu goriinmektedir.

re XUSIN F/K shontosu —

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

0%
: F/K Tiirkiye EM iskonto Potansiyel
En Yiiksek 21,7 24,7 21% 570%
En Dilsiik 20 72 -84% -3%%
ortalama 7.5 13,0 -41%
cari 32 14,9 -78% 131%
Ortalama iskontoya Déniis Carpani 88 172%
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XBANK & MSCI EM BANK F/DD

Bankacilik Sektdrt —12 ay ileri doniik F/DD agisindan 3,56x ile islem gorirken MSCI EM’e gbre %55 iskontolu seyretmektedir.

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

#/oD #/0D
— XBANK F/DD
F/DD Tirkiye EM iskonto Potansiyel
En Yiiksek 6,14 10,5 -30% 2%
En Diisiik 1,04 57 -86% -71%
ortalama 3,08 8,2 -63%
. cari 3,56 7,9 -55% -14%
L Ortalama iskontoya Ddniis Carpani 2,95 -17%

XBANK F/DD XBANK F/DD iskontosu

—XBANKF/DD  —s-25td ——MSCI EM Bankalanna gére KBANK F/DD iskontasu =Sy ortalama iskonto
3




NASDAQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ ileriye déniik 5,3x F/Satis, 21,6x F/FAVOK, 26,5x F/K ile 5 yillik ortalamalar civarinda islem gérmektedir.

NASDAQ cari F/SATIS NASDAQ piyasa garpanlan farkh seviyelere gire pota |

¥ Potansiyel F/EAVOK Potansiyel  F/K  Potansiyel Endeks Potansivel
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S&P500 PiYASA CARPANLARI

S&P500 ileriye déniik 3,0x F/Satis, 14,7x F/FAVOK, 21,0x F/K ile 5 yillik ortalamasinin hafif iistiinde seyrediyor.

Ffsaus Potansivel F/FAVOK Potansivel F/K  Potansivel Endeks Potansivel
—SPS00 F/SATIS  —S$PS00 Sy ontalama FIVAT/SATIS  —+2/-25tE0 Enviksek 33 % 182 2% 53 n%  saw o%
35 EnDigak 16 5% 79 -a6% B6 asw 2237 9%

otalama 25 3% 132 am 194 8%
N cari 30 17 20 5.065
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DOW PiYASA CARPANLARI

Dow ileriye doniik 2,7x F/Satis, 9,6x F/FAVOK, 18,3x F/K ile 5 yillik ortalamasi civarinda islem gérmektedir.
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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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