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HAFTALIK BULTEN




HAFTAYA BAKIS

ONE CIKANLAR

Bu hafta yurt icinde,ReelKesim Giiven Endeksi, Kapasite Kullanim Orani, Ekonomik Giiven Endeksi, Dis Ticaret
Dengesi ve Hazine Borglanma Programi takip edilecek.

Yurt disinda ise, Almanya IFO ve GSYH, Euro Bolgesi Tiiketici Gliven Endeksi,EuroBolgesi 6ncii TUFE, ABD
dayanikli mal siparisi, 2 GSYH Biiylimesi, Haftalik issizlik Maas Basvurulari, Cekirdek PCE, Japonya Perakende
Satislar ve Sanayi Uretimi takip edilecek.

Gectigimiz haftanin yurt disi makro gelismelerine baktigimizda, flash PMI bilesik endeksleri Euro Bolgesi’'nde
toparlanmaya, ABD’de ise hafif zayiflamaya isaret etti. Jackson Hole Sempozyumunda Powell "Para politikasi
icin ayarlama zamani geldi. Onim{uzdeki veriler faiz indirimin hizini ve miktarini belirleyecek.” mesaji ile faiz
indirimlerinin Eylil’de baslayacagli mesajini verdi. Japonya Merkez Bankasi Baskani ise enflasyon ve diger
ekonomik verilerin tahminleri dogrultusunda gelmeye devam etmesi halinde, daha ylksek faizlere dogru
ilerlemeye devam edeceklerini sdyledi. Faiz indirim beklentilerinin gl¢lenmesi ve olumlu aktivite verileri
kiresel risk istahinin giigclenmesine neden oldu ve borsalarda yikselisler gorildi. Tahvil faizleri ise
gerilemesini sirdirdd. ECB tarafindan dlzenlenen tlketici beklentileri anketine gére Euro Bodlgesi'nde
tuketicilerin 12 aylk ortalama enflasyon beklentisi %2,8 seviyesinde gercgeklesti. Tuketicilerin Gg¢ yilhk
enflasyon beklentisi ise 0,1 puan azaligla %2,3 seviyesine geriledi.



ONE CIKANLAR

Yurt ici tarafa geldigimizde ise, Piyasa Katilimcilari Anketi Agustos sonuclarina gore, 2024 yil sonu enflasyon
beklentisi 43 31 ve 2025 yil sonu beklentisi 25 55 ‘e ¢ikti Konut fiyatlarinda Temmuz ayi itibariyle reel

olarak 14 3 gerileme kaydedildi Agustos ayi PPK toplantisinda beklendigi gibi politika faizi degistirilmezken,
enflasyon Uzerindeki risklere karsi ihtiyath durus yinelendi Tlketici GUven Endeksi ise Agustos ayinda 76 4 ile
bir dnceki aya gore 0 6 atis gosterdi TCMB toplam rezervleri ise 16 Agustos haftasinin verilerine gore 152 9
milyar dolara, net uluslararasi rezervler ise 47 8 milyar dolara yilkseldi Yabanci yatirimcilarin hisse tarafindaki
satislari devam etti 16 Agustos haftasinda hisselerde 298 mn dolar ¢ikisa karsilik devlet tahvillerine 1 milyar
404 mn dolar giris gosterirken, YP mevduat pariteden arindiriimis 0 2 milyar dolar yiikseldi



BIST100’de devam eden diisus...

BIST 100 endeksi, haftayi 84,3 milyar TL ortalama hacim ve %1,57 kayipla 9.668 puan seviyesinden tamamladi.
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TAHViL BONO PiYASASI

Tahvil piyasasi hafif alicihydi...

Yurt ici tarafta, TL tahvil piyasalarinda sinirli alicili seyir izlendi. Subat 2026 vadeli 2 yillik gésterge tahvil
faizi 13 bpazalisla %42 seviyesinden islem goérurken, 10 yillik gosterge tahvil faizi ise 13 bpazalisla %28,23
seviyesinden glinli tamamladi. BIST Kesin Alim Satim Pazarinda islem hacmi 3,1 milyar TL'ye geriledi.

Enflasyon ve Gecelik Repo Orani EM — Tiirkiye 10 Yillik Faiz Orani
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Dolar/TLlde yiikselis...
USD/TL kuru haftayi 33,98 seviyesinde tamamladi. Agustos ayi basindan bugline yaklasik
%2,5’lik bir yukselis goruld.
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Bu hafta yurt icinde,Reel Kesim
Guiven Endeksi, Kapasite Kullanim
Orani, Ekonomik Giiven Endeksi, Dig
Ticaret Dengesi ve Hazine
Borglanma Programi takip edilecek.
Yurt disinda ise, Almanya IFO ve
GSYH, Euro Bolgesi Tiiketici Giiven
Endeksi,Euro Bdlgesi 6ncii TUFE,
ABD dayanikli mal siparisi, 2C GSYH
Bitylimesi, Haftalik Igsizlik Maas
Basvurular, Cekirdek PCE, Japonya
Perakende Satislar ve Sanayi Uretimi
takip edilecek.

Tiirkiye — Reel Kesim Giiven Endeksi, Kapasite Kullanimi, Dis Ticaret Dengesi, Ekonomik Giiven Endeksi

ABD —Dallas Fed Hizmet Aktivitesi Endeksi, 224 GSYH Biiyiimesi, Haftalik Isizlik Maasi Basvurular,
Bekleyen Konut Satislari, Kisisel Gelirler & Harcamalar, Cekirdek PCE Enflasyonu

Avro Balgesi — Almanya IFQ Endeksi, Almanya GSYH, Euro Bélgesi Tiiketici Giiven Endeksi, Euro Bélgesi Oncii
TUFE Enflasyonu

Asya — Japonya Perakende Satislar, Japonya Sanayi Uretimi



YURT DISI GELISMELER

Powell’dan giivercin mesajlar...
Fed baskani Powell, Jackson Hole Ekonomi Politikasi Sempozyumu'nda yaptigl konusmada, is glicu
piyasasinin artik agiri isinmis olmadigina dikkati cekerek, kosullarin pandemi éncesinden daha az siki
oldugunu séyledi. Powell, politika ayarlamasi icin zamanin geldigini belirterek, faiz indirimlerinin
Powell’dan giivercin mesajlar... zamanlamasi ve hizi gelen verilere, gelisen gériinlime ve risk dengesine bagli olacak ifadesini kullandi.
Powell, politika faizinin mevcut seviyesinin, is glicl piyasasi kosullarinda istenmeyen daha fazla
Euro Bdlgesi enflasyonunda hafif zayiflama riski de dahil olmak tizere karsilasilabilecek her tirli riske yanit vermek icin yeterli alan
yiikselis... sagladigini séyledi.
Euro Bolgesi enflasyonunda hafif yiikselis...

Haftanin verisi cekirdek PCE... Euro Bdlgesi Temmuz ayl manset enflasyonu piyasa beklentileri dogrultusunda %2,6'ya yukseldi. Aylik
hazda ise enflasyon yatay kaldi. Cekirdek enflasyon ise yillik %2,9, aylik ylzde %-0,2 seviyesinde
slgiildii.

Haftanin verisi cekirdek PCE...

Cuma agiklanacak ABD Temmuz ayi kisisel tiketim harcamalari (PCE) enflasyonu ile ilgili piyasa
beklentisi enflasyonun aylk bazda %0.1'den %0.2’ye ylkselmesi, ¢ekirdek PCE enflasyonunun ise
%0.2"de sabit kalmasi yénlnde. Y/Y ¢ekirdek PCE ile ilgili bir beklenti bulunmuyor ancak Haziran’da
enflasyon %2.6 olmustu. Beklentilere paralel veya altinda gelecek bir veri Fed’den Eyliil sonrasinda
da faiz indirimlerinin devam etmesi beklentisini gliglendirecektir.



Yurtigi talebin enflasyonist etkisi
ile ilgili iyimser yaklagim...

TCMB'nin rezervlerinde artis
yasandi...

Hisse senedi piyasasindan bir
kez daha cikis...

Tuketici giiven endeksinde hafif
toparlanma...

Yurtici talebin enflasyonist etkisi ile ilgili iyimser yaklagim...

TCMB piyasa beklentilerine paralel sekilde haftalik repo faizini %50.0’de sabit tuttu. Merkez Bankasi agiklama metninde
enflasyon risklerin varligina ancak azalmakta olduguna dair sinyaller verdi. Metindeki en nemli degisiklik yurtici talebin
enflasyonist diizeyde oldugunu belirten ifadesini yurtigi talebin enflasyonist etkisinin azaldigi ifadesi ile degistirmesi oldu.
Merkez Bankasi hizmet sektoriindeki iyilesmenin gecikmeli olacagini belirtirken enflasyon riski olusturan faktérler arasinda
onceki aylarda yer alan gida fiyatlarina yer vermedi. Hizmet enflasyonun yani sira enflasyon beklentileri ve jeopolitik
gelismeler enflasyonist risk olusturan unsurlar arasinda yer almaya devam etti.

TCMB'nin rezervlerinde artis yasandi...

TCMB'nin briit rezervleri 16 Agustos haftasinda 2,7 milyar dolar artarak 152,9 milyar dolara yukselirken, bunun 1,8 milyar
dolari déviz rezervlerindeki artistan kaynaklandi, altin rezervleri ise 0,9 milyar dolar artti. Buna gére brit rezervler
yilbagindan bu yana 11,9 milyar dolar artarken, 52 haftalik kimiilatif rezerv birikimi 35,8 milyar dolar oldu.

Hisse senedi piyasasindan bir kez daha gikis...

Yurtdisinda yerlesik kisiler 16 Agustos haftasinda 298 milyon dolarlik hisse senedi satarken, 1349 milyon dolarlik tahvil ald1.
Yabancilarin elindeki hisse senetlerinin piyasa degeri 36,1 milyar dolardan 35,8 milyar dolara gerilerken, tahvil stokunun
piyasa degeri 19,7 milyar dolardan 21,0 milyar dolara yiikseldi. Bu arada, yabanci yatirimeilarin tahvil piyasasindaki payi bir
hafta 6nceki %8,63 seviyesinden %9,35'e yiikseldi. Yurtdisi yerlesiklerin yilbasindan bu yana hisse senedi gikigi 1,9 milyar
dolar olarak gergeklesirken, tahvil pozisyonlari (repo dahil) 15,2 milyar dolar ve sirket tahvili piyasasindaki pozisyonlar 388
milyon dolar artti. Son 52 haftada toplam sermaye girisi 18,8 milyar dolar olurken, bunun 19,1 milyar dolari tahvil alimi
olarak gergeklesti.

Tuketici given endeksinde hafif toparlanma...

Agustos ayinda Tiketici Giiven Endeksi %0,6'lik hafif bir artisla 76,4'e yiikselirken, yillik bazdaki artis %12,4 oldu.
Gectigimiz iki aydaki giiglii diisiislerin ardindan bu iliml toparlanma memur, emekli ve bazi reel sektér calisanlarinin
maaslarina yapilan son zamlari yansitiyor olabilir. Hanenin mevcut durum endeksi bir dnceki aya gére %4,5 artarak 63,1
olurken, gelecek 12 aylik déneme iliskin beklentiler %0,9 artarak 76,6'ya yukseldi.



MAKROEKONOMI

BUYUME
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MAKROEKONOMI

Yilhk Enflasyon Enflasyon & TCMB Beklenti Anketi Beklentileri TUFE, Cekirdek Enflasyon, UFE
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MAKROEKONOMI
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CARi DENGE

Haziran ayinda cari denge 240
milyon dolar civarindaki piyasa
beklentisinin Uizerinde kalarak 407
milyon dolar fazla verdi. Gegen
senenin ayni ayinda cari dengenin
768 milyon dolar fazla vermesi
nedeniyle 12 aylik toplam cari agik
hafif artigla 24.47 milyar dolardan
24.83 milyar dolara yukseldi.
Temmuz &ncli dig ticaret
verilerinin dis ticaret agiginda
gegen senenin ayni ayina gore 5
milyar dolarin Gzerinde bir diistise
isaret etmesi 12 aylik toplam cari
ac¢igin 20 milyar dolarin altina
dogru gidecegini gésteriyor.
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MAKROEKONOMIi GOSTERGELER

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

Gergeldesen
2015 2016 2017 2018 2018 2020

2021 2022 2023

(GSYH Biytime (%) 6.1 32 75 28 08 18 114 55 a4 4 45 5
GSYH (milyar TL cari fiyatlarla) 2339 2,609 31 3724 4320 5047 7248 15012 25.483 41159 52942 62997
GSYH (milyar $, cari fiyatlarla) 862 863 853 789 761 717 807 906 1.067 1119 1205 1318
Kisi Bagi GSYH ($) 11019 10883 10616 9693  9.127 8597 9592 10659 12415 12875 13717 14885
Ihracat (milyar $) 155 153 169 179 182 170 2252 2540 2550 267.0 2836 3022
ithalat {milyar $) 204 193 228 220 199 220 2714 3637 367,0 3728 3889 4140
D Ticaret Dengesi (milyar $) a9 -40 59 a1 A7 50 46,2 1085 1120  -1058  -1053 1118
Cari Islemler Dengesi (milyar $) -27 -27 41 21 8 37 -136 -484 425 -34,7 31,7 300
Cari Islemler Dengesi/GSYH (%) 3,1 3,1 48 -2,7 11 5.2 -1,7 53 40 -3,1 -2,6 2,3
GSYH Deflator Artigy, % Defi sme. 14,8 29 96 626 553 231 134
TUFE (Yil Sonu Degisim, %) 88 BS 119 20,3 11,8 14,6 36,1 64,3 65,0 330 15,2 8,5
Bltce Dengesi (milyar TU -24 -30 48 73 <1753 2015 1427 163300 265190 -1.824,40 -1827,10
Blitge Dengesi /GSYH (%) 1,0 1,1 15 2,0 35 28 -10 64 64 34 25
is Goch

Igsizlik Orani (%) 109 28 10,3 133 136 132 12,0 104 101 103 99 93
|5 Giictine Katilma Orani (%) 504 51,2 52,0 52,3 518 49,3 514 53,1 53,7 54,4 55,0 55,6
Reel Efekeif Doz Kuru (il Son) 9 9 7 76 7 62

USD/TRY (il Sonu) 292 353 3,79 529 595 744

USD/TRY (Ortalama) 2,713 3,02 3,65 481 568 702 8,98 16,57 2388 36,78 43,54 47.80
EUR/TRY (il Sonu) 317 371 455 6,06 6,67 9,10

EUR/TRY (Ortalama) 3,02 334 412 568 6,36 804

EUR/USD (il Senu) 109 1,05 1,20 115 112 122

EUR/USD (Ortalama) 1,11 L11 113 118 112 1,14

Petrol ($) 37 55 67 51 66 414 71 101 82,3 86,7 85,9 84,5
Piyasa Géstergeleri

TCMB Bir Hafta Vadeli Repo Ihale Faiz Orami (%) 75 80 80 24,0 120 17,0 14,0

TCMB Agirlikli Ortalama Fonlama Maliyeti (%) B8 83 12,8 2,1 18 70 14,0

BIST 100 17 781 1153 913 1144 1477 1858

Gosterge Tahvil Faizi 84 84 112 188 181 w01 27



TCMB briit rezervlerde
yiikselis...

TCMB'nin briit rezervleri 16
Agustos haftasinda 152.9
milyar dolara yukselirken, net
uluslararasi rezervler ise 47.8
milyar dolara yukseldi. Rezerv
icerisindeki swap orani da
%56,62 seviyesine yukseldi.

Reserve Coverage brit
rezervlerin kisa vadeli borg
stokunu karsilama oranidir.
Rezervlerdeki artis ile normal
seviyelere ddnmekte...

—Briit Rezervier —Swap Tutari =—=Swap Orani (sa§ eksen - %)
158.000

118.000
108.000
98.000
88.000

48.000

3.11.2023
17.112023
1.12.2023
15.12.2023
29.12.2023
12.01.2024
26.01.2024
9.02.2024
23.02.2024
8.03.2024
22.03.2024
5.04.2024
19.04.2024
3.05.2024
17.05.2024
31.05.2024
14.06.2024
28.06.2024
12.07.2024
26.07.2024

TCMB Rezervler (mir USD)

et Rezervier | —— Bt DO Resort Brte atom Rezert
1mom
1m0 seresan
saom

sezeass

148000 s
138000
128.000 H

78,000 PR
68.000 I
58.000 1

7.000

6.000
5.000
1.000
3.000
2.000
1.000

1000
2.000
3.000

~—Hisse  —DIBS (4 haftalik )
263447
5,74
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DOLARIZASYON & REEL EFEKTIF DOVIZ KURU

Doviz Tevdiat Hesabi (mir USD) & Dolarizasyon (%)

Yurt igi Yerlesiklerin Déviz Mevduati (mlr USD)

Dolarizasyonda artis...

==DTH ==Dolarizasyon ~—Bireysel (sol) ==—Kurumsal =—Kur Korumali Mevduat
260 114 120
250 112
240 375 110 100
B - .- 230 ~ 108
DTH’lar 16 Agustos tarihli 220 108 B0
haftada énceki haftaya b 104 50
- . 102
gore 1.08 milyar dolar 10 . 176 177 176 i 100 o
171
artis gosterdi ve 169,01 170 165 165 % 20
. 160 169 96
milyar dolar oldu. 150 54
% % R 8 % %I I I T T 3 S8 I % 202 8 % 8 g 2 x 3 3 & 2 A A
5 3 =T E E X ¥ £ E 5 2 5§ 3 38 5 § = E £ = § E E 3 & E 2 8
i s 38322 F 3 F: P feEd:doiio2EogiE
; £ £ g £
KKM hacmi bu hafta da e 2 = e ¥ 8 e

aza!larg_k 1.65 trilyon Tl'ye TUFE Bazh Reel Efektif Doviz Kuru Dolar/TL & Hacim
geriledi.

Vi B e Bt vz K

—DovizHacml —m USD{ssEeksen)
16.000 35,00
w 14.000 30,00
Reel efektif déviz kuru B :::: >
endeksi Haziran ayinda ° oo 100
61.9 olarak agiklandi. © 2o 150
s0m0 10m

2000




. o

TUFE ve Mevduat faizi i,
birbirine yaklasmis durumda. ** =
Faiz artirnmindan sonra pozitif ™
tarafa iyice yaklagildi. Ancak :
son donemde mevduat
faizlerinde gerileme
goriliyor.

Temmaz 19



BASABAS ENFLASYON ORANLARI

10Y Breakeven 2Y Breakeven

Spread —10Y Breakeven — 10y Benchmark Spread =2 Breakeven ——2Y Benchmark
2 ve 10 yilliklarda hazine “o ©
tahvil getirisi ve enflasyona 3 50
endeksli tahvil getirisi 3 ©
arasindaki makas bir miktar s 1
acilmig durumda. » »
15 10
10 0
5 10
[1] 20
5 30
10
gzi --E-E ! ;?.5 £oz582§ é ﬁi;agﬁ;géggﬁi 535;§;§



YURT DISI YERLESiIK PORTFOY YATIRIMLARI

Yabancilardan hisse Yurt disi Yerlesik Portféy Yatirnmlan (mn USD) Yurt disi Yerlesik DIBS Yatirimlari

satisl...
7.000

Yurtdisinda yerlesik kisiler 16 oo . u
Agustos haftasinda 298 ‘ °
milyon dolarlik hisse senedi o0 - :

satarken, 1349 milyon 4,000 26244 won

dolarlik tahvil ald. S0

Yabancilarin elindeki hisse S0 N

senetlerinin piyasa degeri 3355 1

36,1 milyar dolardan 35,8 wo i

milyar dolara gerilerken, 0
tahvil stokunun piyasa degeri 1,000 - et — Tt P (-] "

19,7 milyar dolardan 21,0 18,74

2.000 oo o
milyar dolara yikseldi. o W




Merkez’'den beklentilere
paralel karar...

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

TCMB Faiz Oranlari

Gecelik Repo Faizi

Haziran 17

Haziran 18

Haziran 19

Haziran 21

—1 Haftalik Repo Faiz

Haziran 22

Haziran 23

Haziran 24

Swap-Bono Spread

mmSpread Son

W Spread Gegen Hafta

Swap Egrisi

—Bono Egrisi

UbbhhLbLOor MW

Verim Egrisi

24,0
23,0
22,0
21,0
20,0
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17,0
16,0
15,0

E &M 1y 2y 3y

5Y 6Y 8y 10v
Swap Egrisi

EmSpread(Son-Gegen Hafta)(sa eksen)

AN

3y

—Son

—last

—Last Week

—Gegen Hafta

e

Il

107
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Tiiketici egilim anketi
sonuglarindan hesaplanan tiketici
gliven endeksi, Temmuz ayinda
75,9 iken Agustos ayinda %0,6
oraninda artarak 76,4 oldu.

2024 yil Agustos ayinda
mevsimsellikten arindiriimis Reel
Kesim Giiven Endeksi (RKGE-MA),
bir 6nceki aya gére 0,7 puan
azalarak 98,0 seviyesinde
gergeklesti.

Reel Kesim & Tiiketici Giiven Endeksi Sektdrel Giiven Endeksleri

120

110108.2

" W
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50

Mart 22

Mayis 22

—Reel Kesim Giiven Endeksi

Temmuz 22

Eylul 22

Kasim 22

Ocak 23

Mart 23

Mayis 23

~—Tiiketici Given Endeks (sag eksen)

Temmuz 23

Eylil 23

Kasim 23

Ocak 24

Mart 24

Mays 24

Temmuz 24

100

~—Reel Sektdr

~—Hizmet Sektdril

Perakende

Insaat

Agustos 22

Ekim 22

Aralik 22

Subat 23

Nisan 23

Haziran 23

Agustos 23

Ekim 23

Aralik 23

Subat 24

Nisan 24

Haziran 24

Austos 24



KREDi BUYUMESI

13 haftalik Vllllklandlnlml Kredl Bilyiimesi (%! Toplam Mevduat ve Kredi Bilyiimesi
iy —Kredi B

MB’nin faiz artinmlari,
finansal sikilagtirma ve
sadelestirme adimlariile TL
mevduat faizlerinde yikselis
yerini bir miktar gerilemeye
birakti. Ote yandan tiiketim
kredilerine ve ticari kredilere
erigimin gittikge zorlagtigini
gormekteyiz.

—Tketici Kredisi  ——=Ticari Kred

ubat
Mays 22

Haziran 24




TAHVIL PIYASALARI

EUROBOND

Tirkiye Eurobond Piyasalan Eurobond Piyasasi
EUROBOND e urbard Sread gD Hace B — Eurbond Son
Powell'in piyasa dostu Bono-Eurobond Son Haftalik Yilbagindan : -
1Y TRY 49.5% (17 bps) 3,892 bps 15

mesajlarinin ardindan ABD 2

yillik tahvil faizleri %3,91 2YTRL 42.0% (32 bps) 3,147 bps s -
seviyesine, 10 yillik tahvil faizleri 10YTRY 8.2% (45 bps) 1787 bps s w
de %3,80 seviyesine geriledi. 5Y Eurobond$ 6.3% (12 bps) (2,204 bps) 3 o

10Y Eurobond$ 7.0% (11 bps) (69 bps)

Turkiye'nin 5 yillik Dolar cinsi )
CDS risk primi 2 bp azalisla 267 v oo

3 4y 5 &Y ™ & o
bp’dan islem gordu. ABD Hazine Bonolar ABD & EM Bono Kargilagtirmasi

ABDIOV.2¢  ——ABD 1OV Hiine  ——ABD 107 Breskeven A 10 Wk ——EMéoca Bond Index

¢ 15 200 300




HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR Borsa Getirileri (VBB)
GELisMiS ULKELER GELISMI$ ULKELER
Gelismis borsalarda gegtigimiz fepoma I Nas:: T
- . s Fransa . P | [FERY
hafta yikselisler gordldi. Powell Almany g Japonya . o
aciklamalarn sonrasi gelismekte sep . Almanya o
olan piyasalarda toparlanmalar Nasdag P Dow Jones M oo
gérild. BIST 100 ise gectigimiz Dow Jones [ R ingiltere | R
hafta negatif bir kapanis yapti. ingiltere | Fransa 04%
GELISMEKTE OLAN ULKELER GELISMEKTE OLAN ULKELER
Endonezya . Arjantin I
Hindistan | BIST 100 | s
Brezilya o Hindistan I o
Giiney Kore I o5 Cek Cumhuriyeti | RS
Giiney Afrika | X3 Giiney Afrika | R
Rusya 0,0% Polonya B«
Gek Cumhuriyeti 02% || Endonezya B a4%
Polonya o6 Giiney Kore | L%
Meksika 115 [ Brezilya | 11%
Gin 3% [l Rusya | 08%
Arjantin 2.6« [ HNEGNG_G cin  -a,0% [l

BisT00 -3 [ melsika g0 [l

6% 4% 2% 0% 2% % -20%-10% 0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%



BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

[Endeksler | XUTUM | _XBANK __XUSIN | _XU030 __XUDSO____ XU100 __ XYUZO __ XTUMY

Piyasa Degeri (bin TL) 12.883.431 1743299 3.810.129 5.460.358 6.614.706 8.153.544  2.693.187 4.729.887
BIST 100 endeksi, haftay Piyasa Degeri (bin USD) 380.601 51.504 112557 161308  195.409 240.869 79561  139.733
%1,6 kayipla 9.668 puan
seviyesinden tamamlad. Halka Agk Piy. Deg. (binTL)  3.501.157  473.629 1119362 1923701 2.255.044 2.663.485  739.784  B837.671
Halka Agik Piy. Deg. (bin USD) ~ 103.431 13.993 33.068 56.829 66.618 78.684 21.854 24.747
Halka Agikl ik 27% 27% 29% 35% 34% 33% 27% 18%
Toplam igindeki Pay 100,0% 135% 32,0% 54,9% 64,4% 76,1% 21,1% 23,9%
Haftalik Getiri A% 20%  20%  -04% 12%
Aylik Getiri -12% -13% -12% -12% -12% _
YBB Getiri 29% 55% 14% 33% 30% 29% 22% 29%
1 Yillik Getiri 28% | 98% | 8% 31% 28% 27% 17% 33%
F/K 9,2x 4,8x 11,8x 6,7x 7,1x 7,5x 9,9x 15,3x

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



CDS VE BORSA iISTANBUL KARSILASTIRMASI

10 yilik Tahvil Faizi Dolar bazl XU100 & CD:!

—XU100 Getiri (TL) —XU100 Getiri ($) —CDS —XU100 Getiri ($)
. 25.000 700 1000 700
BIST 100 endeksi, haftayi 84,3
milyar TL ortalama hacim ve wo |0 w00
%1,57 kayipla 9.668 puan 20.000 800
seviyesinden tamamladi. S0 700 500
M , .
CDS’lerimiz 260’1 seviyelerde. 1000 w0
400 400
500
300 300
10.000 400
200 300 200
5.000 200
100 100
100
0 0 ] 0
G o o e e o s momomomow ow w D e s s omomomomow ow
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BORSA ISTANBUL'DA SEK

OR ENDEKSIi GETIRILERI

Borsada gectigimiz hafta
Bankacilik ve Madencilik
pozitif taraftaydi. Genel
anlamda ise saticili seyir
devam etti.

Borsa Istanbul Sektor Endeksi Ge

leri (Haftalik)

Borsa istanbul Sektor Endeksi Get

lletigirn | 71

I
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I

I s
| [ptE
I 2
B 110
B o7
i 52
. 0
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028

Madencilik I 2

Ingaat I 22 Banka

Banka M :0 Ticaret

Gayrimenkul V.0 01 Madenciik

Mali -01 | Sigorta

Ulastirma 01 | Bilisim

Kimya, Petrol, Plastik v | Gida, icecek

Metal Ana Y | Hizmetler

Tas, Toprak EEN | Mali

Hold. Ve Yat. 16 Il Ulastirma

Kobi Sanayi BN | Teknoloji

Elektrik EEY | Turizm

Sinal 20 Il Hold. Ve Yat.

Metal Esya, Makina 21 1l Tekstil, Deri

Tekstil, Deri 23 R Gayrimenkul Y.0.

Fin. Kir. Faktoring -2¢ Il Tas, Toprak

Hizmetler 29 N Ingaat

Ticaret 3,1 [ Kobi Sanayi

Orman, Kagit, Basim -33 Sinai

Biligim -0 [N Elektrik

Teknoloji -a,7 [ Fin. Kir. Faktoring

Sigorta -7 I Metal Esya, Makina

Turizm -as N Metal Ana

Men.kiym.v.0.  -7,0 | R Orman, Kagit, Basim
Gida, Icecek -7,7 | NNNRNREBE Kimya, Petrol, Plastik [l 6.5

itetigims,2 | NN AGEE Men. Kiym. Y. O
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XU100 HiSSELERi RELATIF GETIRILERI

XU100'e relatif Getiriler (Haftalik) XU100’e relatif Getiriler (YBB)

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

, ) 1 EGGUB 100 SELEC 1 MPARK 100 HEKTS
BIST'te makroekonomiye 2wl BEERES ] | soaves 03 NN 2maw 9 orsan {0
dair gelismelerin dikkatle 3 KOZAL 98 prisa  -1d,0 3 NTHOL 98 TaT6D  -45,5_
i igini gdri i 4 NETAS TR 3 97 oeva o 4 NETAS || 97 sacrs -4z
|bzlend|g|n| goruyoru.z. Hisse e — o R e ——

azli haber akisi takip s W] s27 os ok 5o MMM smvcow  EEE0sal  sssaec 342 [
edilmekte. Yabanci ilgisi 7 YKBNK Bl 7 94 korDs  -8,6 | 7 KARSN 92 goooy -336 |
gittikce artmakta ve énem 8 TKFEN E 639 93 kervT 8,3 [ 8 BIMAS 93 cemas 335 | N
. 9 BAGFS 5,15 92 TCELL 7,7 | 5 MAVI bs 92 POLHO  -32,5 |

kazanmakta. Diger yandan 10 GOZDE Bl 509 91 paRsN 7,6 | 10 ULKER | e 91 koNvA  -309 |
faizlerin yiikselisi TL 11 AKSEN B sn s konva 72 [ 11 TsKB s 90 peva <206 |
mevduati giicld bir alternatif 12 CIMSA EI a72 sokrved 71 [ 12 EKGYO I 3bos s9opas 203 [N
. g 13 EKGYO 4,00 88 ENISA 6,7 | 13 TCELL B doar 88 SISE 27,7 |
haline getirirken, bor¢lanma 14 FROTO H 395 87 UKER 5,9 I | 14 AEFES | EETRE 87 AKIM  -26,6 I |
maliyeti de gittik¢e 15 AKBNK B zs3 86 SOKM  -5,8 | 15 AKBNK [ Yy 86 1SGYO  -24,8 |

artmakta...



ANALIST HEDEF FiYAT BEKLENTILERINE GORE BIST 100 ENDEKSi TAHMiN MODELI

Modele gére BIST 100 18000 Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gére BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli 25
endeksinde sinirl bir oo ”
ylikselis beklentisi
bulunuyor... 14000 "
10
12000
Analistlerin BIST 100 endeks 5
hisselerinin hedef fiyatlarini, 10000
kisa ve uzun vadeli 0
ortalamalarini kullanarak £000 _
olusturdugumuz modelde ?
endeks yukari yonli bir 6000 o
potansiyel tasimaktadir.
4000
-15
2000 -20
0 T T T -25

Eki15 Haz 16 sub17 Ekil7 Haz 18 Sub19 Eki 19 Haz 20 Sub21 Eki 21 Haz22 Sub23 Eki 23 Haz24

PUAN

Hedef

XU100



BANKACILIK RASYOLARI

FIK Rasyolar GARAN AKBNK YKBNK ISCTR HALKB VAKBN TSKB XBANK
5 Yillk Ortalama 3,5x 3,3x 29x 28x 3.6x 2.8x 4.6x 2,6x
3 Yk Ortalama 3.1x 2,8x 2.7x 2,5x 4.3x 25x 4,6x 2,2x
Gincel Oran 31x 3,0x 3.0x 1,2x 32x 22% 4,6x 1 2,1x
£ Giincel Sektar Ortalamasina Gare 52% 47% 45% -44% 53% 6% 124% 0%
_.:_L\_: 5 Yillk Sektor Ortalamasma Gore -9% -T% 2% -58% -13% -23% 1% -21%
2 3 Yillik Sektor Ortalamasina Gore 0% 8% 12% -53% -26% -14% 0% -5%
_§ 5 Yilk Ortalarasina Gare
= 3 Yillk Ortalamasina Gére
Piyasa Degeri/Defter Degeri
5 Yillk Ortalama 0,66x 0,57 0.52x 0.44x 0,38x 0,40x 0.64x 0,46x
3 Yillk Ortalama 0,73x 0,64x 0.61x 0.49x 0.47x 0,46x 0.64x 0,48x
Goncel Oran 1,04x 091 0,92x 0.73x 0,69x 0,64x 0.64x
£ Giincel Sektér Ortalamasina Gore 63% 48% 50% 19% 12% 5% 4%
_-é_:- 5 Yillik Sektor Ortalamasina Gare 45% 24% 14% -3% A% -13%
‘2 3 Yillik Sektor Ortalamasina Gore 48% 2% 23% 1% 4% 9%
L2 5 Yilk Ortalamasina Gore 58% 59% 76% 65% 81% 61% 1% 33%
- 3 Yilik Ortalamasina Gare 42% 43% 51% 49% 46% 41% 0% 29%
Ozkaynak Karlilig
5 Yilik Ortalama 20,8% 205% 21% 20,0% 11.8% 14.4% 28,8% 18,9%
3 Yillk Ortalama 249% 25,0% 28,3% 25,0% 129% 16,7% 32,7% 235%
Giincel Oran 37,6% 33 4% 35,9% 34,1% 21,0% 342% 0.0% 30,0%



BLOOMBERG HEDEF FiYAT GELISiMI

XU100 Hedef Fiyat XBANK Hedef Fiyat

Potansiyel (saf eksen) ===XU100 =mmHedef

Potansiyel (sag eksen) —XBANK ——Hedef
18000 80% 20000 80%
Bloomberg hedef fiyatlarina 16000 70% 18000
e 60%
gore bankalar hedef Lo oo%| 18000

fiyatindan yasanan o 00 20%
% 1 %

dustslerle birlikte bir miktar 12000

uzaklasmis durumda.

40% 12000 04
10000 20%
30% 10000
8000 0%
0% 8000 "
6000 )
10% 6000 0%
4000 .
0% 4000
-40%
2000 10% 2000
0 20% 0 -60%
222R8RRAIIFAINIIRARLIR ZZS8RE2AARIRINNTIALTER
St g3 ZLgIELFI 23 Etog SXtcssxEcs¥ecsXEegXEtEe
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XU100 & MSCI EM F/K

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

S CI EMe gire BIST100F/K iskontosu —BISTI00 B/
— BIST100 5y ortalama F/K

—MSCl EM Sy ortalama F/K
— MSCEMF/K

BIST100 Sy ortalama F/K iskontosu

Bist 12 ay ileriye donlk F/K

F/K Tiirkiye EM iskonto Potansiyel
En Yiiksek 11,0 21,5 -40% 148%
agisindan 5,6x garpan ile En Diisiik 33 98 % 2%
islem gérirken, MSCI EM'e ortalama 60 B7 o -5T%
. ) cari 45 13,0 -66% 35%
gdre %66 iskontolu Ortalama iskontoya Doniis Garpani 5,6 27%
seyretmektedir. Boylece 5

yillik ortalamasinin bir miktar
altinda seyrediyor.

XU100 F/K XU100 F/K iskontosu

—BSTI00 /K — BISTI00 5y ortalama F/K r2std —MSCI EM'e gére BIST100 F/K iskontosu — Sy ortalama iskonto —+/-2std
120

|
45%

= )

55%

:

65%

70%

75%
22238 EEEEEEEEEEEER]
ESIXE§ H XEESI=EEf EEEL S
=g 982y = L R |
2 2 2 L 2



XUSIN & MSCI EM SINAI F/K

XUSIN & MSCI EM SINAi F/K XUSIN & MSCI EM F/K iskontoya gdre Potansiyel

MISCI EM Sanayiye gore XUSIN F/K iskontosu —MSCIEM Sin B
XUSIN F/K XUSIN Sy ort
35,0—sy ortalama iskonto

30,0
. . . . F/K Tarki EM iskont: Potansiyel
Sinai Endeksi 12 ay ileri 0 E{‘v“kmk Ty mr om | e
dénik F/K acisindan 2,9x ile 00 En Dilsiik 20 7.2 8% -31%
) " \ o ortalama 73 11 4%
islem goérirken MSCI EM'e 2 o e w1 o | 1sm
gdre epey iskontolu 0o Ortalama iskontoya Déniis Carpami 8,1 181%
e . 50
gorlinmektedir.
Yoo s nRRRRARRNRRRRRRRATE
EEo Mg Za¥ESS¥gioN¥EEIEES
$EZEEEDEIEDRIEREIERELE
S S E 2 E

XUSIN F/K

—XUSIN F/K —+/-2std

XUSIN F/K iskontosu

40% ——MSCI EM Sanayiye gére XUSIN F/K iskontosu —S5y ortalama iskonto

Mﬁm
i

25,0
200
15,0

10,0

gl

00 -80%
-5,0
2228838 " g8y gIa e
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XBANK & MSCI EM BANK F/DD

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

EEMSC EM Bankalarina gore XBANK F/DD iskontos u=——MSCl EM F/DD

XBANK Sy ortalama F/DD ~——XBANK F/DD
145 —syoralama son o
Don 2 , F/DD Tiirkiye EM iskonto Potansiyel
_Ban.ka‘(_:”l_!( Sektérii ~12 ay 103 " En Yiiksek 6,14 10,5 -30% %%
ileri dénik F/DD agisindan o B enosik 1,04 58 -85% -67%
3,13x ile islem gériirken ortalama 302 82 6%
” . 0 a5 ad cari 3,13 8.2 -62% -4%
MSCI EM’e gére %62 Y Ortalama iskontoya Doniis Carpani 3,00 -a%
iskontolu seyretmektedir.

subat 20
Mayss 22

XBANK F/DD XBANK F/DD iskontosu

——XBANKF/DD ——+/-25td
70 0%

o0 A 20%

—MSC| EM Bankalanina gére XBANK F/DD iskontosu ~ ——S5y ortalama iskonto

]
Fa
}

g8
4
4

-90%
100%
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NASDAQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ cari F/SATIS NASDAQ piyasa carpanlan farkl seviyelere gére potansiyel

p . e 2 F/sas Potansiyel F/FAVOK Potansiyel  F/K  Potansiyel Endeks Potansiyel
——NASDAQF/SATIS ——NASDAQ Sy ortalama FIYAT/SATI§ ——+2/-25td ook 62 i~ 242 % 316 % | 2067 5%

NASDAQ ileriye dénlik 7 mowm 32 ax | 22 aw | mo o | am

odlama 47 1% 187 1% 51 ™

5,3x F/Satig, 21,7x M Nf - 8 4 2 -

F/FAVOK, 26,0x F/K ile 5
yillik ortalamalar civarinda
islem gérmektedir.

NASDAQ cari F/FAVOK NASDAQ ileriye doniik F/K

~——NASDAQ F/FAVOK ——NASDAQ Sy ortalama FD/FAVOK — +/-2std —NASDAQF/K ——NASDAQ Sy ortalama F/K  ——+/-25td

300 35,0 ™




S&P500 PiYASA CARPANLARI

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

FfSsty Potansivel F/FAVOK Potansiyel /K  Potansiyel Endeks Potansivel

S&P500 ileriye doniik —sesoorjsans  —sescosyondamartvarsans  —s2r 2Bl mvma Tant e Tans e o T e
3’1x F/Sat|§’ 15'1X 35 :n":l:\: 16 47% -79 48% 1B6 36% 237 60%

F/FAVOK, 21,3 F/K ile 5 /\Wm Y e —eem

yillik ortalamasinin hafif - f = i
lUstlinde seyrediyor. : B

S&PS500 cari F/FAVOK S&P500 ileriye doniik F/K

——SPS00 F/FAVOK SPS00 Sy ortalama FD/FAVOK = +/-2std

—SPS00 F/K SPS00 Sy ortalama F/K  ——+/-25td
20,0 15,1 JEETE
18,0 /A 20
ot fo’ "'IV! A 2.0
14,0 m sl LS,

120 20,0
100 M"\ 180
80 ¥ 16,0
60

i 14,0
20 120

0,0 10,0




DOW PiYASA CARPANLARI

Dow ileriye doniik 2,7x
F/Satis, 9,6x F/FAVOK, 19,1x
F/K ile 5 yillik ortalamasi
civarinda islem
gormektedir.

DOW cari F/SATIS DOW piyasa carpanlan farkl seviyelere gére potansiyel

«==DOW F/SATIS  ==DOW Sy Ortalama FIYAT/SATIS  weme+2/-25td

DOW cari F/FAVOK

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

.l

F/Ssiy Potansiyel F/FAVOK Potansiyel /K Potansiyel Endeks Potansiyel
19% %

Envoksek 28 5% 158 o% 26 4118

DOk 14 4% 69 8% 180 3% 18R 5%
oralama 23 14% 1n3 7% 181 %

i 27 96 11 s

DOW ileriye doniik F/K

—DOW F/K DOW Sy ortalama F/K ~ ——+/-2std

L
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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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