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HAFTAYA BAKIS

ONE CIKANLAR

ONE CIKANLAR

Bu hafta yurt iginde, imalat PMI,
TUFE ve UFE, Reel efektif déviz
kuru, Oncii dis ticaret verileri
agiklanacak.

Yurt diginda ise, ABD ISM imalat
Endeksi, imalat PMI, Hizmet
PMI, Haftalik igsizlik Maag
Bagvurulari, Tarimdisi istihdam,
Euro Bélgesi imalat PMI, Hizmet
PMI, Japonya sanayi tiretimi,
PMI verileri takip edilecek.

Gegtigimiz haftanin yurt digi makro gelismelerine baktigimizda, ABD’'de ¢ekirdek PCE enflasyonu Agustos ayinda
aylhk bazda %0,1 artarak piyasa beklentilerinin hafif altinda kaldi. Yillik cekirdek PCE enflasyonu bir dnceki ayki
%2,6 seviyesinden %2,7'ye ylkseldi. Aylik bazda gida enflasyonu %0,1 artarken, eneriji fiyatlar %0,8 dustU.
Buna gére, yillik gida enflasyonu %1,1'e gerilerken, enerji fiyatlari %5,0 oraninda disti. ABD'de mal ticareti
acig1, Agustos ayinda bir dnceki aya gére %8,3 azalisla 94,3 milyar USD'ye gerileyerek Mart ayindan bu yana en
dusik seviyeye indi. Piyasa beklentisi acigin 100,6 milyar USD diizeyinde gerceklesmesi yoniindeydi. Séz konusu
donemde ABD'nin mal ihracati 177 milyar USD seviyesinde gergeklesirken, mal ithalati ise 271,3 milyar USD
olarak kaydedildi. Avrupa Merkez Bankasi (ECB) tarafindan dizenlenen Tiketici Beklentileri Anketi'nin Eylil ay
sonuglarina gére, tuketicilerin gelecek 12 aya iliskin ortalama enflasyon beklentisi %2,7'ye inerek son 3 yilin en
distk seviyesine geriledi. Ayni dénemde gelecek 3 yila iliskin ortalama enflasyon beklentisi ise %2,3'e indi. Cin
tarafindan gelen tesvik paketiyle birlikte kiresel risk istahinin arttigini gérdik, nakdi yardima kadar pek ¢ok
alanda gelen tesvikler Cin endekslerinin ylkselmesine neden oldu.

Yurt igi tarafa geldigimizde ise, TUIK dis ticaret agiginin Agustos ayinda yillik bazda %42,7 azalisla 5,0 milyar USD
duzeyine geriledigini acikladi. $6z konusu dénemde ihracat %2,3 artigla 22,0 milyar USD'ye yiikselirken, ithalat
%10,7 azahsla 27,0 milyar USD'ye geriledi. Bu dénemde ihracatin ithalati karsilama orani ise 10,3 puan artisla
%81,5'e ylkseldi. Bir diger veri olan Ekonomik gliven endeksi ise Eylul ayinda bir énceki aya kiyasla 1,9 puan
artisla 95,0 seviyesine ylkseldi. Endeksteki artis, tiketici gliven endeksi ve perakende ticaret sektérl gliven
endeksindeki artiglar tarafindan desteklendi. Bu hafta enflasyon agiklanacak, Eylil ayi Tlketici Fiyat Endeksi'nde
TUFE aylik medyan tahmini yiizde 2,20 artis yoniinde oldu. Bu sekilde gergeklesirse yillik TUFE %48,3 seviyesine
diismus olacak. TUFE'de aylik en yiiksek ve en disiik artis beklentileri sirasiyla yiizde 2,50 ve yiizde 1,50
seklinde olusurken, 2024 yil sonu enflasyonu igin medyan tahmin ylizde 43,0, en ylksek beklenti ylizde 45,0, en
dusik tahminin ise ylzde 40,0 oldugu géruldd.



BIST100'de kayip...

BIST 100 endeksi, haftayi 83,4
milyar TL ortalama hacim ve
%1,24 kayipla 9.777 puan
seviyesinden tamamladi.
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TAHViL BONO PiYASASI
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2019°dan bu yana EM FX Ortalama— TL Performans Enflasyon Orami — Dolar Kurundaki Yillik Degigim (%)
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Ons Altin yatay... ABD 10 Yillik Reel Getiri ile Altin Ons Fiyat Eksi Faizli Global Tahvil Biiyiiki ile Altin Ons Fiyati
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Bu hafta yurt icinde, imalat PMI,
TOFE ve UFE, Reel efektif ddviz kuru,
Oncii dig ticaret verileri agiklanacak.

Yurt disinda ise, ABD ISM imalat
Endeksi, imalat PMI, Hizmet PMI,
Haftalik issizlik Maas Basvurulari,
Tarimdigi istihdam, Euro Bolgesi
imalat PMI, Hizmet PMI, Japonya
sanayi Uretimi, PMI verileri takip
edilecek.

Tiirkiye — imalat PMI, TUFE ve UFE, Reel Efektif Déviz Kuru, Oncii Dig Ticaret
ABD — ISM Imalat Endeksi, Imalat PMI, JOLTS Agik I Sayisi, Hizmet PMI, Tarim Digi Istihdam, Issizlik Orani

Avro Bolgesi — Euro Bélgesi imalat PMI, Ingiltere GSYH Bilyiimesi, Euro Bélgesi Hizmet PMI, Euro Bélgesi
Oncii Enflasyon

Asya — Japonya Sanayi Uretimi, Japonya Perakende Satislar, Cin imalat PMI,Cin Hizmet PMI, Japonya Hizmet
PMI



YURT DISI GELISMELER

Cin'de parasal gevseme adimlari...

Cekirdek PCE enflasyonu %2,7'ye
yiikseldi...

Haftanin verisi tarim digi
istihdam...

Cin'de parasal gevseme adimlari...

Cin Merkez Bankasi tilkenin bliylime hedefini tutturmasi i¢in bu yilin en kapsamli tesvik paketini
acikladi. Buna gore, yedi glinllk ters repo faizi %1,7'den %1,5’e disdlirken, zorunlu karsiliklar 50 baz
puan dusurilerek 1 trilyon yuanlik (142 milyar dolarlik) likidite saglanacak. Banka ayrica konut kredi
faizlerini indirirken ikinci konut alimlarini diizenleyen kurallari yumusatti. Paket kapsaminda borsaya
500 milyar yuanlik likidite destegi de saglanacagi aciklandi.

Cekirdek PCE enflasyonu %2,7'ye yiikseldi...

ABD'de ¢ekirdek PCE enflasyonu Agustos ayinda aylik bazda %0,1 artarak piyasa beklentilerinin hafif
altinda kaldu. Yillik cekirdek PCE enflasyonu bir dnceki ayki %2,6 seviyesinden %2,7'ye ylkseldi. Gida
ve enerji dahil manset PCE enflasyonu %0,1 artarken, yillik enflasyon Temmuz ayinda agiklanan
%2,5'ten %2,2'ye gerileyerek Agustos ayinda Subat 2021'den bu yana en diislk seviyede gergeklesti.
Fed yetkilileri, uzun vadeli trendlerin daha iyi bir 6l¢lsu olarak gekirdege daha fazla odaklanma
egilimindedir. Aylik bazda gida enflasyonu %0,1 artarken, enerji fiyatlari %0,8 dUstu.

Haftanin verisi tarim digi istihdam...

Cuma Tlirkiye saatiyle 15:30'da aciklanacak Eyliil ay1 ABD tarim digi istihdamin 145 bin kisilik artig
gdstermesi bekleniyor. Agustos’ta istihdam artigi 142 bin kisi olmustu. Ayrica piyasalar tarafindan
yakindan takip edilecek ortalama saatlik tcretlerin de aylk bazda %0.4’ten %0.3’e, yillik bazda ise
%3.8"den %3.3’e gerilemesi bekleniyor.



TCMB ve BDDK kararlart...

Enflasyon beklentilerinde
gerileme...

Giiven endekslerinde hafif
toparlanma...

Briit rezervler tiim zamanlarin
en yiiksek seviyesinde...

TCMB ve BDDK kararlart...

BDDK kredi karti borglarinin yapilandirilmasi ve dugtk limitli kredi kartlarinin asgari 6denmesi gereken tutarlari ile ilgili
kolaylastirici nlemler agikladi. Buna gére, kredi kartlarinda birikmis bor¢lar ve ihtiyag kredileri 60 aya kadar
yapilandirilabilecek. Asgari ddenmesi gereken tutar 50bin TL'ye kadar %20, 50bin TL ve Ustii ise %40 olarak uygulanacak.
Diger taraftan, TCMB ise kredi karti yapilandirma referans faiz oranimi %3,11 ile sinirlandirdi. Gectigimiz hafta bankalar
rahatlatici gesitli diizenlemeler agiklayan BDDK'nin bugiin de siki para politikasinin etkilerine kargi hanehalkini bir parga
rahatlatici 6nlemler agikladigini gérityoruz.

Enflasyon beklentilerinde gerileme...

13 Eyliil tarihinde agiklanan ve 12 ay ileriye déniik enflasyon beklentisinin %28.7’'den %27.5’e geriledigi Piyasa
Katiimcilan Anketi'nin ardindan Merkez Bankasi bugiin Sektérel Enflasyon Beklentileri’ni agikladi. Agiklanan verilere gére
reel sektorin 12 ay sonrasina iligkin yillik enflasyon beklentisi %53.8'den %51.10'a duserken hanehalkinin beklentisi
%73.1°den %71.6'ya geriledi. Eyliil ayinda baz etkisiyle neredeyse 10 puan gerileyerek %52’ye diisen TUFE enflasyonun
ardindan sinirh bir diisiis gdsteren hane halki bilyiik oranda tiiketici fiyatlarinin daha hizli veya ayni oranda artacagini
bekliyor. Tiiketici fiyatlarinin daha hizli veya ayni oranda artmasini bekleyen hanehalki orani %70.4'ten %71.0'e
vilkselirken digmesini veya daha duslk bir oranda artmasini bekleyen hane halkinin orani %29.6'dan %29.0"a geriledi.

Giiven endekslerinde hafif toparlanma...

Reel kesim giiven endeksi Eyliil ayinda 1,2 puanlik artisla 99,2've yiikselerek dért ay st iiste yasadigi dusiisii telafi etti.
Mevsimsel etkilerden arindirilmamig endeks de 0,3 puanlik ilimh bir artigla 98,8'e yiikseldi. Gelecek ti¢ ay i¢in ihracat
siparigleri, bliylik merkez bankalarinin faiz indirimlerinin de etkisiyle 4,4 puan artarak 113,0 ile son bes ayin en yiiksek
seviyesine ulasti. i¢ piyasa zorlu bir dsneme girerken, giglenen ihracat pazari ileriye dénuk olarak ihracatgilari
destekleyebilir. Benzer sekilde, sabit yatinm harcamalari endeksinde de hafif bir toparlanma gézlenirken, endeks 0,2
puanlik artigla 109,6'ya yiikseldi.

Briit rezervler tiim zamanlarin en yiiksek seviyesinde...

TCMB'nin briit rezervleri 20 Eylul haftasinda 2,0 milyar dolari déviz rezervlerindeki artistan kaynaklanmak uzere 2,8
milyar dolar artarak 156,3 milyar dolara yiikselirken, altin rezervleri 0,9 milyar dolar artti. Buna gére briit rezeg\er
yilbasindan bu yana 15,3 milyar dolar artarken, 52 haftalik kiimulatif rezerv birikimi 30,9 milyar dolar oldu.



MAKROEKONOMI

BUYUME

BUYUME

Yilin ikinci ceyreginde milli gelir
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MAKROEKONOMI

Yilhk Enfla syon Enflasyon & TCMB Beklenti Anketi Beklentileri TUFE, Gekirdek Enflasyon, UFE
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MAKROEKONOMI
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CARi DENGE

TCMB verilerine gére Temmuz
ayinda cari islemler dengesi 566mn
dolar fazla verdi, gegen yilin ayni
ayinda 5 milyar 331mn dolar agik
verilmisti. Veriye iliskin medyan
beklenti 700mn dolar fazla seklinde
olusmustu. Ote yandan, ilk alti ay
gergeklesmesinde 0.1 milyar dolar
ile yukari yénlu revizyon gézlendi.
Boylece, ilk yedi ayda verilen agik
16,0 milyar dolara gerilerken, son
12 ayda verilen cari agik 19,1 milyar
dolara (GSYH'ya oranla da %1.5)
dusis kaydetti.

Cari Denge/GSYH Cari Denge (mlir USD)

| | -4,2%

5,5%

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Dis Ticaret, 3 aylik ortalama, y/y (%)

40.000
30.000
20.000

10.000

-10.000

-20.000

5,9%

Mart 21
Mayts 21

Temmuz 21

Eylil 21
Kasim 21
Ocak 22
Mart 22
Mayis 22

-3,2% -3,1%

4,

Cari Denge/GSYH

8%

-2,8%

0,9%

-5,1%

Ticaret Dengesi —Ihracat —Ithalat

\/\/-/""\/\"\/\/\ﬁ/v\/\
NI AT A

Temmuz 22

Eylil 22
Kasim 22

Ocak 23

Mart 23
Mayis 23

Temmuz 23

Eyliil 23
Kasim 23

-1.8% |

5,4%

Ocak 24
Mart 24
Mayis 24

-4,1%

—Cari Denge (12 aylik) ~ —Cari Denge (aylik - sag eksen)
2,0%
Lon 0 4,000

o -10 566 2,000
0,0%

’ 20 02 000
-1,0% -

) 20 1998 4000
2o -0 6,000
30: 50 -8.000
-4.0% -60 -10.000
5,0% 70 -12.000
-6,0% a S & S ] 3 T 3 2 3

5 8 £ 5 g 5 E * s 8
7.0% z B £ o £ E & o £ E
5 a ]

Temmuz 24

Cari Denge Degisimine Katkilar

10.000

5.000

-5.000

-10.000

-15.000

2022:01

D Ticaret

202203

2022:05

2022-07

Turizm

2022-09

202211

2023.01

Diger WMYatinmlar —Carl Denge

202303

2023-05

2023-07

2023-09

2023-11

2024-01

2024-03

2024-05

2024.07



MAKROEKONOMIi GOSTERGELER

Gergekdesen ove
2015 2016 2017 2018 2020 2021 2022 2023 | 2024 205 2026

GSYH Biyiime (%) 61 32 15 28 03 18 14 55 51 35 4 45 5
GSYH (milyar TL, car fiyatiarla) 2339 2609 311 3724 4320 5047 7249 15012 26546 44218 6L540 72015 83132
GSVH (milyar $, cari fiyatlarla) 862 863 853 789 761 77 807 06 1130 1331 165 1642 1774
Tirkiye’ye iliskin gerceklesen Kisi Basi GSYH (5) 11019 10883 10616 9593 9127 8597 9592 10659 13243 1sS51 17028 18990 20420
i T
ve OVP tahmini olarak bazi ihracat (milyar $) 155 153 169 178 182 1m0 2252 2540 2556 2640 2796 2961 3196
g ithalat {milyar $) 204 193 23 20 159 20 74 3637 3620 M50 390 3905 4175
makroekonomik gostergeler D15 Ticaret Dengasi (milyar $) 49 -2 59 41 17 0 462 1095 1063 BLO 894 946 97,9
Cari Iglemler Dengesi (milyar $) 27 7 41 21 8 37 436 -84 450 230 286 256 16
Cari Islemler Dengesi/GSYH (%) 3.1 31 43 27 1.1 52 17 53 40 7 20 16 13
Enflasyon
(GSYH Deflatdr Artis, 5 Degisme 148 29 %6 682 608 339 134 85
TUFE (v Sonu Degisim, %) 88 85 119 203 113 106 31 683 648 415 175 o7 7.0
Btce
Batge Denges {milyar TL) 2 30 8 73 124 4753 2015 1427 4911 21771 16889 19095 L8863
Biitce Dengesi/GSYH (%) 10 11 15 2,0 29 35 28 10 56 49 27 26 23
Issialik Orani (%) 108 128 103 133 136 132 120 104 %4 93 95 ER 88
i5 Gictne Katima Orani (%) 504 512 52,0 523 518 493 514 531 533 545 550 555 560
Reel Efektif Doviz Kuru (¥l Sanu) 99 34 8 7% 7% 623 .1 547 552
USD/TRY (¥il Sonu) 292 353 379 529 595 748 B4 187 295
USD/TRY (Ortalama) 273 302 365 484 568 702 898 1657 2349 3322 4201 4441 4636
EUR/TRY (¥il Sonu) 317 3n 455 606 667 310 151 200 327
EUR/TRY (Ortalama) 302 334 412 589 636 504 105 174 28
EUR/USD (Yil Sonu) 108 105 120 115 112 122 14 107 110
EUR/USD (Ortalama) 111 11 113 118 112 114 12 11 11
Petrol () 37 55 67 51 66 414 71 101 83 849 838 814 794
e
TCMB Bir Hafta Vadeli Repo Ihale Faiz Orant (%) 75 80 80 240 120 170 140
TCWB Agirtikl Ortalama Fonlama Maliveti (%) 88 83 128 241 14 170 10
BIST100 77 781 1153 913 114 1477 1858

kY Gosterge Tahvil Faizi 84 84 12 188 181 101 27



TCMB briit rezervlerde
rekor...

TCMB'nin brit rezervleri 20
Eylil haftasinda 156.4 milyar
dolara yikselirken, net
uluslararasi rezervler ise 51.8
milyar dolara yikseldi. Rezerv
icerisindeki swap orani da
%55,29 seviyesine yiikselmis
oldu.

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

TCMB Rezervler (mlr USD) & Swap Pay (%)

—Briit Rezervier —Swap Tutari  —=Swap Oran (sa eksen- %] I
158000

182000 |
138000

128000 ¢
118000 =22
108.000 1

8.12.2023
22.12.2023
5.01.2024
19.01.2024
2.02.2024
16.02.2024
1.03.2024
15.03.2024
29.03.2024
9.04.2024
26.04.2024
10.05.2024
24.05.2024
7.06.2024
21.06.2024
5.07.2024
19.07.2024
2.08.2024
16.08.2024
30.08.2024
13.09.2024

TCMB Rezervler (mir USD)

mem sa08s8

PR
8888

Borc Stoku & Briit Rezerve

Kisa Vadeli Di

—Hisse —DIBS (4 haftalik )

3048,68



DOLARIZASYON & REEL EFEKTIF DOVIZ KURU

Dolarizasyonda arti... Doviz Tevdiat Hesabi (mir USD) & Dolarizasyon (%)

Yurt igi Yerlesiklerin Ddviz Mevduat: (mir USD)

—OTH —Dolarizasyon

114 Bireysel (sol) ——Kurumsal —Kur Korumali Mevduat 120
m
DTH'lar 20 Eylil tarihli Zs o o
R : »
haftada onceki haftaya 106 7
. ) 104 P
gére 2.02 milyar dolar = hoa
0
artti ve 171,26 milyar £ 35, 171 16 12 "o
dolar oldu. 2 g “
o4
KKM hacmi bu hafta da i 38832 213 i E 3 ¢ 3 % 31385 3% 232 3§ 3 °
azalarak 1.53 trilyon TL'ye

geriledi. TUFE Bazh Reel Efektif Doviz Kuru Dolar/TL & Hacim
e B B e i

o USDisa ehae

Reel efektif déviz kuru
endeksi Agustos ayinda
62.34 olarak agikland..

R . 7 £ T 1 T




Onimizdeki aylarda TUFE’nin
hizla gerilemesi ve Merkez
Bankasi’nin ise sikihg korumasi
bekleniyor. Gectigimiz
haftalarda 52-53 seviyelerinden
gecen TLREFLER ise gecen
haftaya kiyasla artmis
durumda.

Tiirkiye Reel Faiz

Reelfaic 10 emMevduatfala -1 Ayik 12 Ay Marsketl Dtstama




BASABAS ENFLASYON ORANLARI

10Y Breakeven 2Y Breakeven

Spread  —10Y Breakeven — 10y Benchmark

Spread ——2Y Breakeven ——2Y Benchmark

2 ve 10 yilliklarda hazine “© ©
tahvil getirisi ve enflasyona 3 s
endeksli tahvil getirisi 3 P
arasindaki makas bir miktar 2 0
agiimis durumda. » »
15 10
10 o
5 10
0 20
5 30

IGEEREKEE a fRstazsIsny 3 MR aRaAaR hg ] I3 233

EEg=sgzEE Y 3SEEXEEEELES S £ fEr5e5383€E $E: 5 3332

Z3E6322 ‘ériﬁégééEég & i - ész 63232 é‘;:




YURT DISI YERLESiIK PORTFOY YATIRIMLARI

Her iki tarafta alicih Yurt digi Yerlesik Portfoy Yatinmlan (mn USD) Yurt disi Yerlesik DIBS Yatirnmlan

—Hisse —DIBS (4 haftahik)

s o PR

Yurtdisi yerlesikler 20 Eyliil 7000 o P
haftasinda 96 milyon dolarlik hisse o
senedi ve 1.563 milyon dolarlk B
tahvil (Kesin Alim, Ters Repo ve 5000 e \
Teminat dahil) satin aldi. oo 58 o .
Yabancilarin elindeki hisse

senetlerinin piyasa degeri 33,6 2000

milyar dolardan 34,9 milyar dolara 2000
yukselirken, tahvil stokunun piyasa
degeri 21,2 milyar dolardan 22,6
miyar dofars yikeeld Buaracs, ¢
yabanci yatinmeilarin tahvil R ]

piyasasindaki pay bir hafta énceki 1000 254,84 o i e e
910,12 seviyesinden %9,18'e
yukseldi. Yurtdisi yerlesiklerin
yilbagindan bu yana hisse senedi
cikisi 2,2 milyar dolar olarak
gergeklesirken, tahvil pozisyonlari
(repo dahil) 17,5 milyar dolar ve
sirket tahvil piyasasindaki
pozisyonlari 268 milyon dolar artti.




:
Merkez’den beklentilere JCMB Falz Oankan Verim Egr

Gecelik Repo Faia

paralel karar...

TCMB Eyliil ayi Para Politikasi
Kurulu toplantisinda politika
faizini degistirmeyerek
%350.0 seviyesinde korudu.
Karar metininde “Aylik
enflasyonun ana egiliminde
belirgin ve kalici bir disls
saglanana ve enflasyon
beklentileri dngorilen
tahmin araligina yakinsayana
kadar siki para politikasi
durusu surdurdlecektir.
Enflasyonda belirgin ve kalici
bir bozulma ngérilmesi
durumunda ise para
politikasi araglan etkili
sekilde kullanilacaktir.”
ifadeleri yer aldi.

Agustos 13

mmSpread Gegen Hafta

Agustos 22

Agustos 2

Swap Eirisi = Bona Erisl

z

Swap-Bono Spread

EmSpread Son

240

o .
o 12

6M

1M

Verim Egrisi

2




Reel Kesim & Tiiket!

Sektorel Giiven Endeksle

—Reel Kesim Guven Endeksi ~ —Tuketici Given Endeks (sag eksen) —Reel Sektor —Hizmet Sektori Perakende insaat
) R . R 120 100 140
Tuketici egilim anketi
sonuglarindan hesaplanan tuketici 1100077 % e L
giiven endeksi, Agustos ayinda W N ~_ 7 \ZA
76,4 iken Eylll ayinda %2,4 100 N7
100 = = i
oraninda artarak 78,2 oldu. 2
90
% 80
2024 yili Eylul ayinda 80 )
mevsimsellikten arindiriimis Reel v w
. .. . 70
Kesim Guven Endeksi (RKGE-MA), el )
bir 6nceki aya gére 1,2 puan © “ .
artarak 99,2 seviyesinde
gergeklesti. s0 50 0
4 8 48 8 8 8 89 8 8 3 8% 3% N~ m om o m @ omo o3 = 3 = 3 =3
g £ £ E 5 EEEGE G OE B E £ ¢t 2 3% 3 E ¥ § £ 3§ 3
S =" % 5 32 2 = & 2 3 a 8 3 £ a g By E
= 3 2 & = 3 ’2’ T & = gj g o = 2 % & 8§ o = 2 ; &
& 2



KREDi BUYUMESI

Biyime:

MB’nin faiz artinmlari,
finansal sikilastirma ve
sadelestirme adimlariile TL )
mevduat faizlerinde yiikselis W 2000
yerini bir miktar gerilemeye ——__

birakti. Kredi blytimesine

baktigimizda yatay seyir
devam ediyor.

Mavduat ve Kredi Faizleri (%] Kredi-Mevduat Spread
i =—Ticari Kredi TL Mevduat @nm Spread  =—=Ortalama Kredi Faizi — Mevduat Faizi
15,00
10,00
500
= J 500

2
2

Mart 24
Misan 21
Ocak 23

Aralik 22
Aralik

taziran 24




TAHVIL PIYASALARI

EUROBOND

Tiirkiye Eurobond Piyasalan Eurobond Piyasasi
it s —

Bono-Eurobond Son Haftalik___Yilbagindan

EUROBOND

ABD tahvil faizlerindeki

fiyatlamalara baktigimizda, ABD YTRY S07% 5bps 4014 bps

10 yillik tahvil faizi %3,75, 2 yillik VIRL 4“3% (50 bps) 3,076 bps

tahvil faizi %3,56 seviyesine 10Y TRY 28.5% 2bps 1,809 bps an
geriledi. VIX endeksi ise 15,37 5Y Eurobond$ 5.9% (4 bps) (149 bps) am
seviyesinden 16,96 seviyesine 10Y Eurobond$ 6.8% 2bps (90 bps) .
yukseldi.

Tarkiye'nin S yilk Dola cnsi
CDS risk primi 2 bp azaligla 268 e e a— S -

bp’dan islem goriyor.

= o



HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR

GEUSMIS ULKELER GELISMIS ULKELER

Cin Merkez Bankasi tarafindan prasean . o Nasdaq . 20
gelen tesvik paketiyle birlikte risk Fransa s&p . ox
istahinin arttigini gortyoruz. Bir ingiltere Amamya . o
suredir kotl giden Cin endeksleri, Nasdaq laponya . s
tegvik paketinin etkisiyle ciddi sap I osx Dooalones I s
yikselis gosterdi. Dowlones | osx e I 7o

saponya psx Fransa o

GELISMEKTE OLAN ULKELER GELISMEKTE OLAN ULKELER
Gin I 0 Arjantin 3
Giiney Afrika N o BIST 100 o o
Polonya . o Hindistan . e
Gek Cumhuriyeti B s Cek Cumhuriyeti B s
Brezilya | PEI Giiney Afrika 2
Meksika Gin | |
Rusya Polonya | EEN
Giiney Kore 03% | Endonezya W asx
Hindistan Rusya 08%
BIST 100 weziva  11% |
Endonezya 23+ [l Giney Kore  -23% ||

Arjantin meksika 5.0% [l



BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

endeisier | urum | ANk usw | xupo xupso oo

Piyasa Degeri (bin TL) 13.078.174 1.896.613 3.792.312 5.621.062 6.771.351 8.303.753 2.682.690 4.774.422

) Piyasa Degeri (bin USD| 383.545 55.623 111217 164849 198584 243525 78.675 140.020
BIST 100 endeksi, haftayi k4 eri | )

83,4 milyar TL ortalama

haci %1 24 kavipl Halka Agik Piy. Deg. (bin TL)  3.536.344  509.892  1.100.993 1971391 2296472 2.696.848 725457  839.496
acim ve %1,24 kayipla

- Ray Halka Acik Piy. Deg. (bin USD)  103.711 14.954 32.289 57.815 67.349 79.091 21276 24620
8.777 puan sewyesmderl Halka Agiklik 27% 27% 29% 35% 34% 32% 27% 18%
tamamladi. Haftaya sakin Toplam icindeki Pay 100,0% 14,4% 31,1% 55,7% 64,9% 76,3% 20,5% 23,7%
baslayan ancak hafta Haftalik Getiri -1,6% 4,1% 2,5% -0,7% -0,9% -1,2% -2.8% LV
ortalarinda 10.093 puan Ayl Getiri 0% [sm T aw 1% 1% 0% 2% 0%
seviyesine kadar ylkselen YBB Getiri 30% 67% 12% 36% 33% 31% 19% 28%
endeks, Persembe ve CUMa 1 yyuk Getiri 17% | 75% ST 2% 22% 19% 2% 12%
glinl gelen satislarla haftayr g 9,6x 5,2x 12,1x 7,0x 7,5x 7,9% 10,4x 15,7x

negatif kapatti. P/DD 1,6x 1,4x 1,8x 1,4x 1,4x 1,4x 1,5% 2,0x



CDS VE BORSA ISTANBUL KARSILASTIRMASI

Dolar bazh XU100 & CDS

CDS & 10 yillik Tahvil Faizi

—(CDS —XU100 Getiri ($)

—XU100 Getiri ($)

~=XU100 Getiri (TL)
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CDS’lerimiz 270’li seviyelerde.

800

20.000

700

500

400

400

15.000

300

300

10.000

200

300

200

200

5.000

100

100

100

)

$T WWIL
$7 ueSIN
#Z %30
£ Wi
€2 nwwa)
gz uesiN
€2 %620
W
7z mwway
zzuesi
e e
Tz Wi
Tz muwwa)
Tz uesiN

T2 %830

YT MWW
T UesIN
+Z Je20
gz wh3
£z nwwal
E£Z uesIN
€T ¥e30
W
7z muwwal
zzuesIN
7z ¥e30
Tz W
Tz muwway
Tzuesin

1Z 3830



BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSI GETIRILERI

Borsada gectigimiz hafta
haftalik bazda %1,2’lik bir
kayip vardi, Bankacilik,
iletisim, Metal Ana, Mali ve
GYO sektorleri ise pozitif
getiri ile haftayi kapatti.

Banka

Metal Ana

iletisim

Fin. Kir. Faktoring
Mali

Gayrimenkul Y.0.
Hold. Ve Yat.
Metal Esya, Makina
Teknoloji

Tekstil, Deri

Sigorta

Sinai

Elektrik

Ulagtirma

Kimya, Petrol, Plastik
Orman, Kagit, Basim
Kobi Sanayi
Hizmetler

Men. Kiym. V. O.
insaat

Turizm

Bilisim

Tas, Toprak

Gids, igecek
Madenciik

I
. 25
. 23
B 15

Terer -5

-10,0

Iletisim

Banka

Sigorta

Mali

Ticaret

Ulastirma
Hizmetler

Hold. Ve Yat.
Teknoloji
Gayrimenkul Y.0.
Gida, Igecek
Bilisim

Maden cilik
Turizm

Tekstil, Deri

Ingaat

Metal Ana

Tas, Toprak

Sinai

Fin. Kir. Faktoring
Metal Esya, Makina
Kobi Sanayi
Elektrik

Kimya, Petrol, Plastik
Orman, Kagit, Basim
Men. Kiym. Y. .

Borsa istanbul Sektor Endeksi Getirileri (Haftalik) Borsa Istanbul Sektor Endeksi Getirileri (YBB)
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%
—
—
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I 323
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2
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XU100 HiSSELERi RELATIF GETIRILERI

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

Sira Hisse Haftalik Getiri (%) Sira Hisse Haftalik Getiri (%) Sira Hisse YBB Getiri (%) Sira Hisse YBB Getiri (%)
, . 1 EREGL BTTe ] worener  [135 1 TAVHL BEEe | 100 HekTs 544 0

BIST'te makroekonomiye 2ms  EEEGE ] soenss s NN coww  BEERSL ] 9 oo
dair gelismelerin dikkatle 3 AKBNK eS| osnetas 84 [ 3 MPARK BEES | s Tated  -asp
izlendigini gorilyoruz. Hisse 4 IsCTR sam 7o [ 4 NTHOL 97 cemns 30,8 [
bazl hab Kist taki 5 NTHOL IEGG | ssuxer 70 | 5 TTKOM 96 BRsaN  -39,2 |
azil haber akis! takip 6 ESEN [ TR o skarsn  [Ees1 | | osobss 370 [l
edilmekte. Yabanciilgisi 7 AKSA BEE:E | 9imeRos 57 I | 7 NETAS 94 goooy  -370 [
gittikce artmakta ve dnem 8 SOKM 93 BRSAN 5,4 I | 8 JANTS [Ty 93 peva  -369 [
. 9 AKSEN e | 92 EGGUB  -4,9 | 9 PGSUS 409 92 POLHO 357 |
kazanmakta. Diger yandan 10 KRDMD e ] 91 KERVT  -4.9 I | 10 AKBNK | EniE 91 NUHCM  -324 |
faizlerin yiikselisi TL 11 YKBNK [ | 90 KOZAA 44 [ | 11 TSKB [ T 90 Tknsa <323 |
mevduati giicli bir alternatif 12 ENUSA 89 ALGYO 4.2 % 12 EKGYO I 3%.70 s9 cemts 317 [
. . 13 GARAN |y 88 TSKB 41 13 ULKER > 3h23 88 SOKM  -296 i

haline getirirken, bor¢lanma 14 TCELL [ vy 87 HEKTS 39 | 14 VAKBN B 1 87 sAsA 282
maliyeti de gittikce 15 TUPRS 86 TKFEN 3.7 [ ] 15 SAHOL [ 86 konvA  -282 [ O

artmakta...



ANALIST HEDEF FiYAT BEKLENTILERINE GORE BIST 100 ENDEKSi TAHMiN MODELI

Modele gore BIST 100 e Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gére BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli =
endeksinde sinirl bir o ”
yiikselis beklentisi
bulunuyor... 16000 ®
10
12000
Analistlerin BIST 100 endeks s
hisselerinin hedef fiyatlarini, 10ma
kisa ve uzun vadeli ¢
ortalamalarini kullanarak so0 )
olusturdugumuz modelde =
endeks yukan yonld bir 6000 o
potansiyel tagimaktadir.
com
15
20m

0
EK1S  Hazl6  Sub17 KT HazlE  Sub19  EK19  Haz20  Sub2l  EK21  Ha:d2  Sub23  EWII  Harl4

PUAN — Hedet ——XU100



BANKACILIK RASYOLARI

FIK Rasyolart GARAN | AKBNK | YKBNK © ISCTR | HALKB = VAKBN | TSKB [ XBANK
5 Yilk Ortalama 34x 32x 20 27x 37x 26x 4,6x 26x
3 Yilk Ortalama 31x 28x 27x 250 44x 25x 4,6 22x
Gincel Oran 35x 32x 20 0,9x 46x 1,8x 4,6x

£ Giincel Sektor Ortalamasina Gore 8% 61% 46% S5T% 134% 8% 134% 0%

& 5Villk Sektor Ortalamasna Gore 2% 2% A% 6% 5% 5% 1% %

:: 3 Yillik Sektor Ortalamas na Gore 12% 13% 8% 65% 6% -26% 0% 9%

S 5VikOrtakmosna Gore

= 3 Yilk Ortalamasma Gore
Piyasa DegerilDefter Degeri
5 Yk Ortalama 086x | 058 | 05% | 0d&x | 04tx | 041x | 064x | 0déx
3 Yl Ortalam 075x | 088 | 06% | 05x | 048 | 048 | 084 | 051x
Gancel Oran 112 | 088« | 0% | 0%x | 070x | 08ix | 0

£ Gincel Sektdr Ortalamasina Gore 14% o % % 2% | 8% | 35

& 5Villk Sektor Ortalamasna Gore 2% 2% 12% % %%

Tg' 3 Villk Sektor Ortalamasna Gore % % 20% 3% % 0%

S 5YikOrtakimasna Gire 6% 69% 7% How | 7% 9%63% 19% 105%

= 3VikOrtakamasna Gore 50% 50% 6% 8% % 66% % 95%
Gzkaynak Karlih:
5 Yl Ortalama 3% | 200% | 224% | 199% | 108% | 161% | 299% | 200%
3 Yl Ortalama 5% | 256% | 288% | 247% | 131% | 196% | 2% | 254%
Gincel Oran 375% | 7T% | 369% | 326% | 160% | 366% | 00% | 509%



BLOOMBERG HEDEF FiYAT GELISiMI

XU100 Hedef Fiyat XBANK Hedef Fiyat

Potansiyel (sag eksen) ==XU100 ==Hedef

Potansiyel (sag eksen) —=XBANK —=Hedef
18000 80% 20000 80%
Bloomberg hedef fiyatlarina 16000 70% 18000
B 60%
gore bankalar hedef Lo sox|  hsooo
fiyatindan yasanan - o
e L R . % 14000 %
dususlerle birlikte bir miktar 12000
uzaklasmis durumda. 10000 4% 2000 20%
0% 10000
8000
20% 8000 0%
6000
10% 6000 _20%
4000 0% 000
-40%
2000 10% 2000
o -20% 0 60%
ZZRRARRAREANIAIIANAINIAIIIRS 2228 s8R N8 sas 2
£ £ kS £ £ E 2 E H E



XU100 & MSCI EM F/K

XU100 & MSCI EM F/K XU100 & MSCI EM F/K iskontoya gore Pot: el

—15T100 5y ortalama £/ ——MSCI EM Sy artalama F/K

isamrx 87100 e ¢ o

’ . R Takiye EM iskonto Potansiyel
Bist 12 ay ileriye donu?( F/K . En Yiiksek o 25 A% 109%
agisindan 5,3x carpan ile - En Diisiik 33 98 1% -39%
islem gériirken, MSCI EM'e eralama oM o
gore %62 iskontolu e Ortalamalskontoya Donls Carpamt 6,1 ) 4%

seyretmektedir. Béylece 5 50
yillik ortalamasinin bir miktar 0
altinda seyrediyor.

XU100 F/K XU100 F/K iskontosu

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

—Ti R P p— —




XUSIN & MSCI EM SINAI F/K

XUSIN & MSCI EM SINAI F/K XUSIN & MSCI EM F/K iskontoya gore Potansiyel
- XUSH £ i .

. " < : K Tiirkiye M iskonto  Potansiyel
Sinai Endeksi 12 ay ileri En YOk 27 w7 mm | 6%
donik F/K agisindan 2,8x ile 00 En Diigiik 20 7.2 Ba% 29%

Ll ' ortalama 72 131 -43%
islem goriirken MSCIEM'e ot 28 0 aix | 15
ore epey iskontolu Ortalama iskontoya Dénis Carpam 85 202%
g0 pey iskontol

gorinmektedir.

XUSIN F/K XUSIN F/K iskontosu

—XUSINE/K —+/201d 40% —MSCI EM Sanayiye gdre XUSIN F/K iskontosu — Sy ortatama iskonto

WWM
' =




XBANK & MSCI EM BANK F/DD

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

Sp—
XAANK 5 et F/00 J——"
45 gy arelng Whoote
P . . FoD Tirkiye ~ EM  iskonto Potansiyel
_Ban_kaf:lll_k SEktoru 12 ay En Yiksek 6,14 105 -30% 75%
ileri déniik F/DD agisindan . . EnDusik 1,04 58 -86% 70%
3,52x ile islem gorirken : ortalain 0 a2 4%
’ - o, A i cari 3,52 87 -60% 14%
MSCI EM’e gére %60 Ortalama Iskontoya Dons Garpani 3,18 -10%

iskontolu seyretmektedir.

XBANK F/DD XBANK F/DD iskontosu

—XBANKF/DD —mt/-2000 —MSCI EM Bankalanna gore XBANK F/00 iskontosy  —Sy ortalama iskonto




NASDAQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ cari F/SATIS NASDAQ piyasa garpanlan farkli seviyelere gére potansiyel

F/sats Potansiyel F/FAVOK Potansiyel F/K  Potansiyel Endeks Potansiyel
=——NASDAQ F/SATIS ===NASDAQ S5y ortalama FIYAT/SATIS ~===+2/-2std En Yikksek 62 18% %3 1% 317 2% 20575
7 En Diigiik 32 0% 122 4% 18,0 31% 6.094 65%
E ortalama 48 10% 188 -14% 252 -3%
6 M ari 53 ng 59 20,009
° A T e —ana swans
4 900 25.000
800
NASDAQ ileriye déniik 3 700 20000
600
5,3x F/Satis, 21,8x b it 15000

F/FAVOK, 25,9 F/K ile 5

) 200
yillik ortalamalar civarinda o o0

. = N ZA222RRRARAAAINAININTILINIIR
islem gdrmektedir. tEC¥e:ostso¥rcSEreoxecso
S§2E2§3E25§3025382453¢82453
L 3 L 3 g E:
NASI cari F/FAVOK

—NASDAQ F/FAVOK ——NASDAQ 5y ortalama FD/FAVOK ——+/-2std ——NASDAQF/K =—NASDAQ S5y ortalama F/K  =m+/-2std
30,0

21,5] 35,0
25}
25,0 300 }
20,0 M MM
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10,0 L
50 15,0
00 10,0
gagoQog NNy Ny MM ™o R
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S&P500 PiYASA CARPANLARI

S&P500 cari F/SATIS S&P500 piyasa carpanlar:

arkli seviyelere

e potansiyel
N F/satis Potansiyel F/FAVOK Potansivel F/K  Potansiyel Endeks Potansiyel
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DOW PiYASA CARPANLARI

DOW cari F/SATI$ DOW

asa carpanlari farkh seviyelere gore potansiyel
F/Satis Potansiyel F/FAVOK Potansiyel  F/K  Potansiyel Endeks Potansiyel
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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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