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HAFTALIK BULTEN




ONE CIKANLAR

ONE CIKANLAR

Bu hafta yurticinde
aciklanacak veri takvimi ve
S&P Global’in Tiirkiye
degerlendirmesi takip
edilecek...

Yurtdiginda ise haftanin
gilindemi tarifeler ve 6ncii
PMI'lar...

Bu hafta yurt iginde tiketici giiven endeksi, imalat sanayi kapasite kullanim orani, reel kesim giiven
endeksi ve sektdrel gliven endeksleri agiklanacak. Ayrica TCMB'nin sektdrel enflasyon beklentileri ve
son PPK toplantisinin dzetleri takip edilecek. Cuma ginii piyasa kapanigindan sonra S&P Global’in
Turkiye igin kredi degerlendirmesini agiklamasi bekleniyor.

Hafta icerisinde en yogun gilindem tarifelerle ilgili Trump agiklamalari olmaya devam edecek. Veri akigi
¢ok yogun olmamakla birlikte Carsamba farkh bdlgelerden gelecek éncii PMI verileri tarife kararlar
sonrasi kiresel bilylime gériinimi agisindan oldukga dnemli olacak. Saat 10.30'da aciklanacak
Almanya éncii imalat PMI'in 48.3'ten 47.6'ya gerilemesi beklenirken hizmet PMI ile ilgili beklenti
endeksin 50.9'dan 50.5'e gerilemesi yoninde. Euro Bdlgesi’nin tamamina iliskin imalat PMI’in
48.6'dan 47.9'a diismesi beklenirken hizmet PMI'in ise 51'den 50.5'e gerilemesi bekleniyor.
ingiltere'de de éncii imalat ve hizmet PMI endekslerinin Nisan’da diisiis yoniinde hareket etmesi
bekleniyor. Oncii imalat PMI ile ilgili beklenti endeksin 44.9'dan 44.1'e, hizmet PMI ile ilgili beklenti
ise endeksin 52.5'ten 51'e diismesi yoniinde. ABD'de imalat PMI ile ilgili beklenti bulunmazken Mart
ayinda endeks 50.2 degerini almisti. Hizmet PMI'in ise 54.4'ten 52.9'a dismesi bekleniyor.



BIST100 yataydi... MSCI EM Sinai — XUSIN F/K iskontosu
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TAHVIL BONO PiYASASI

Tahvil piyasasi saticilt... Enflasyon ve Gecelik Repo Orani
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Dolar/TL hafif yukarida..

Dolar / TL spot kuru 38,03
seviyesinde haftayl tamamladi.

2019’dan bu yana EM FX Ortalama- TL Performans Enflasyon Orani — Dolar Kurundaki Yillik Degisim (%)
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Ons Altin yiikselisine
devam ediyor...

Ons altin, Trump tarifeleri ve
ABD ekonomisin resesyona
girebilecegi endiseleriyle
ylkselisini surdiirdii. Goldman
Sachs, Ons Altin’da hedef fiyatini
2026 ortasina kadar 4.000 dolar
olacak sekilde giincelledi.
Kurum, tarife kaynakli resesyon
endiselerine dikkat cekti.

Ons altin 3.396 dolar
seviyelerinde islem goriiyor.

ABD 10 Yillik Reel Getiri ile Altin Ons Fiyati
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YURT DISI GELISMELER

AMB, piyasa beklentilerine paralel olarak faiz oranlarini 25 baz puan dusiirdi. indirim, ECB'nin temel faiz orani olan
mevduat kolayligi oranini %2,25'e ¢ekti. Banka karar agiklamasinda sikilagtirma kelimesini kullanmazken, artan
ticaret gerilimleri nedeniyle biiyime gérinumiinin kétdlestigini belirtti. Karann ardindan basin toplantisinda
konusan Bagkan Lagarde, enflasyonla ilgili birgok gstergenin %2 seviyesine dénis sinyali verdigini belirtirken,

AMB'den beklenen faiz indirimi... biiylime tarafindaki asagi yonli risklerin arttigini séyledi. Enflasyon Gzerinde tarife etkisinin henliz gériinmedigini
soyleyen Lagarde, glivercin bir tutum sergiledi. Fiyatlamalar piyasa beklentisinin bu yil (i¢ faiz indirimi daha
yapilmasi yoniinde oldugunu gésteriyor.

Hafta igerisinde en yogun giindem tarifelerle ilgili Trump agiklamalari olmaya devam edecek. Veri akigi ¢ok yogun
olmamakla birlikte Carsamba farkli bélgelerden gelecek dncii PMI verileri tarife kararlar sonrasi kiiresel biiyiime
gorinimi agisindan oldukga 6nemli olacak. Saat 10.30'da agiklanacak Almanya &ncii imalat PMI'in 48.3'ten 47.6'ya
gerilemesi beklenirken hizmet PMI ile ilgili beklenti endeksin 50.9'dan 50.5'e gerilemesi ydniinde. Euro Bélgesi’nin
tamamina iliskin imalat PMI'in 48.6'dan 47.9'a diismesi beklenirken hizmet PMI'in ise 51'den 50.5'e gerilemesi
bekleniyor. ingiltere'de de éncii imalat ve hizmet PMI endekslerinin Nisan'da dlslis yéniinde hareket etmesi
bekleniyor. Oncii imalat PMl ile ilgili beklenti endeksin 44.9'dan 44.1'e, hizmet PMI ile ilgili beklenti ise endeksin
52.5'ten 51'e diigmesi yonlinde. ABD'de imalat PMI ile ilgili beklenti bulunmazken Mart ayinda endeks 50.2
degerini almisti. Hizmet PMI'in ise 54.4'ten 52.9'a diismesi bekleniyor.

Haftanin giindemi tarifeler ve
dncii PMI'lar...



Politika faizi %46,0'da...

Nisan ayinda enflasyon riskleri
yiiksek seyrini koruyor...

Oniimiizdeki toplantida yabanci
sermaye akimlan ve daviz
mevduatlan belirleyici olacak...

Haftanin giindemi S&P ve sektdrel
enflasyon beklentileri...

TCMB bu ayki PPK toplantisinda piyasa beklentisinin aksine politika faizini %42,5'ten %46,0'ya ylkseltti. Banka ayrica gecelik borg verme ve borg alma faiz
oranlanni sirasiyla %46,0'dan %49,0'a ve %41,0'dan %44,5'e yikseltti. Banka, enflasyonun 6niimizdeki donemde kotiilesmesi halinde para politikas!
durusunun daha da sikilastinlacagini vurgularken, ifade metninde dnemli degisiklikler oldu. Banka ayrica, Nisan ay! enflasyonu Gzerinde dzellikle temel mal
enflasyonundan kaynaklanabilecek yukari yonli potansiyel baskiya isaret etti. TCMB, bir diger normallesme adimi olarak, 20 Mart'tan bu yana ara verdigi
bir hafta vadeli repa ihalelerine yeniden basladigini duyurdu. Karara piyasa tepkisi olumlu oldu; USDTRY kuru 38,15'ten 38,08'e hafifce gerilerken, 2 yillik
gosterge tahvil faizi %48,60'tan %48,41'e, 10 yillik tahvil faizi ise karar oncesi %35,10'dan %34,57'ye geriledi. Genel olarak, TCMB'nin karanm enflasyon
beklentilerinin gipalanmasi ve ddviz piyasasindaki baskilarin hafiflemesi agisindan destekleyici buluyoruz.

TCMB, Nisan ay enflasyonunda, doviz kurlarindaki oynakhgin artmasiyla temel mal fiyatlarnindaki yikselise bagl olarak olasi bir artig ongormektedir. Buna
kargilik, hizmet enflasyonunda belirgin bir ivmelenme beklenmiyor. Banka ayrica ig talebin nispeten canli seyrettigini ve bu durumun dezenflasyonist etkini
daha digik olacagina isaret ettigini belirtti. Buna ek olarak TCMB, kiiresel korumacilik egilimindeki artigin dezenflasyon goriinimii Gzerinde artan bir risk
oldugunu vurgulad.. TCMB, maliye politikasi esgidimandn artinimasinin enflasyonu disirmeye yardima olacagini yineledi. Ancak bitce rakamlan,
personel ile mal ve hizmet harcamalarimin reel olarak artmaya devam ettigini ve bunun da enflasyonist etkisinin yiksek oldugunu gastermektedir.

19 Mart'ta baslayan piyasa galkantisi éncesinde, konsensiis beklentileri TCMB'nin Nisan toplantisinda 250 baz puanhk bir faiz indirimine gidecegi
yonundeydi. Ancak, sonrasinda yasanan dalgalanma Merkez Bankasi'nin énemli dlgiide daha siki bir parasal durug benimsemesine ve 350 baz puanhk ek bil
faiz artinmina gitmesine yol acti. Bu hamlenin beklentileri gipalayarak enflasyonla micadele gabalarina katkida bulunmasi bekliyoruz. Bu politika ayarlama:
15iginda, yilsonu enflasyon tahminimizi %31,0'den %29,5'e disiirdik ve politika faizinin yilsonunda %34 seviyesinde gerceklesecegini tahmin ediyoruz.
Bununla birlikte, yabana portfoy akimlarinin seyri ve yurt ici yerlesiklerin déviz mevduat davranislan, ozellikle piyasa glveninin zayifladigi bir ortamda,
onumizdeki donemde kritik belirleyiciler olmaya devam edecektir. 19 Mart'tan bu yana TCMB'nin rezervlerinde 50 milyar dolarin dzerinde bir azalma
oldugunu hesaplamaktayiz. Bu nedenle, rezerv yenilemenin hizi ve olgegi, potansiyel faiz indirimleri igin alan yaratmada ¢ok Gnemli olacaktir

Haftamin en cok beklenen kararn Cuma agiklanacak S&P not degerlendirmesi olurken veri giindemi agisindan ise en kritik veriler Pazartesi agiklanacak Mart
ay merkezi yonetim borg stoku, Persembe agiklanacak kapasite kullanimi (KKO) ve reel sektor given endeksi (RSGE), Cuma agiklanacak sektorel enflasyon
beklentileri olacak. S&P'nin bir degerlendirme yayinlayip yayinlamayacag bilinmiyor ancak piyasada hakim beklenti BB- seviyesindeki notta ve duragan
goriinimde bir degigiklik yapiimamasi yéniinde. Pazartesi 17:30'da agiklanacak merkezi yonetim borg stokunda Subat itibariyla 9.91 trilyon TL diizeyindeki
borg stokunun hangi seviyeye yikseldiginin yani sira Hazine'nin ortalama borglanma maliyeti, vadesi ve ig borg ¢evirme orani Gnemli olacak. Subat ayinda
bu degiskenler sirayla %40.2, 36 ay ve %190 olarak gerceklesmisti. Persembe 10:00'da aciklanacak RSGE ve KKO ikinci ceyrek biylime goriinimi agisindan
onemli olacak. Mart ayinda RSGE &nceki aya gore %0.4 artisla 103.2 degerini almis, KKO %74.9'dan %75.2'ye ylikselmigti. Cuma 10:00°da agiklanacak
sektorel enflasyon beklentileri Mart turbilansi sonrasi hanehalki ve isletmelerin enflasyon beklentilerinin nasil degistigini gormek agisindan énemli olacak.
Nisan ayinda piyasa katilimailannin 12 ay ileriye déniik enflasyon beklentisi %24.5'ten %25.6'ya yiikselirken Mart ayinda hanehalki enflasyon beklentileri
%59.18'den %59.25’e hafif bir artig gostermis, reel sektor beklentileri %41.90'dan %41.10'a gerilemisti.




MAKROEKONOMI
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MAKROEKONOM i
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MAKROEKONOMi

BUTCE

BUTCE Yilliklandinlmis Biitce ve Nakit Dengesi (mir TL) Yurt igi Borg Odeme Projeksiyonu (mn TL)
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CARi DENGE
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MAKROEKONOMI GOSTERGELER
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Rezervlerde Diisiis...

17 Nisan Persembe giinii
toplam rezervlerin 143.7
milyar dolara, Net Uluslararasi
Rezerv seviyesinin 38.4 milyar
dolara geriledigini, tim
swaplar harig net rezervlerin
ise 3.0 milyar dolar dususle
20.2 milyar dolara geriledigini
gormekteyiz.

Ote yandan, swap harig net
rezervlerin son 30 glinlik
birikimli degisimini takip
edildiginde 17 Nisan itibari ile
42.7 milyar dolar diistise

isaret ettigi hesaplanmaktadir.

TCMB Rezervler (mir USD) & Swap Payi (%)

==Briit Rezervier  ==DvizVarliklar ==Swap Orani (sag eksen - %)

n24

2024

31.05.2024
6.09,2024

2.10.2024

T
g
S

12.07 2024

]

20,09 2024
27.12.2024

23.08.2024

g
g

14.06.2024

TCMB Rezervler (mlr USD)

et R et Dt Rz Bt At Besees

Kisa Vadeli Dig Bor¢ Stoku & Briit Rezerve

Yurt digi Yerlesik Portfoy Yatirimlar (mn USD)

8.000
6.000
4,000
2.000
0
-2.000
-4.000
-6.000
-8.000
-10.000

Nisan 23

—Hisse  —DiBS [ 4 haftalik )




DOLARIZASYON & REEL EFEKTIF DOVIZ KURU

Ddviz Tevdiat Hesabi (mlr USD) & Dolarizasyon (%) Yurt igi Yerlegiklerin Déviz Mevduati (mlr USD)
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KKM'nin TL karsiligi dovize endeksli
bir varlik sayilarak, Tdrkiye'deki FE Bazh Reel Efektif Doviz Kuru olar/TL & Hacim

mevduat dolarizasyonu

hesaplandiginda ilgili haftada bu 1 i e

oranin %42.2 seviyesine geriledigi
gozleniyor.

JR—

KKM dahil edilmeyerek hesaplanan
standart TL mevduat orani da
%57.8'e yikselmis oldu. @ 6000

6000 1500

4000 1000




TCMB bu ayki PPK toplantisinda
piyasa beklentisinin aksine
politika faizini %42,5'ten
%46,0'ya yiikseltti. Banka ayrica
gecelik bor¢ verme ve borg alma
faiz oranlarini sirasiyla
%46,0'dan %49,0'a ve
%41,0'dan %44,5'e yiikseltti.
Banka, enflasyonun énimizdeki
dénemde kétiilesmesi halinde
para politikast durusunun daha
da sikilagtinlacagini vurgularken,
Nisan ayi enflasyonu lzerinde
ozellikle temel mal
enflasyonundan
kaynaklanabilecek yukari yonlu
potansiyel baskiya isaret etti.

Tiirkiye Reel Faiz

TLREF

TLREF




BASABAS ENFLASYON ORANLARI

Spread  —=10Y Breakeven = 10y Benchmark Spread —2Y Breakeven —2Y Benchmark
2 ve 10 yilliklarda hazine o “
tahvil getirisi ve enflasyona 3 0
endeksli tahvil getirisi £ @
arasindaki makasin agilmaya x5 30
devam ettigi goriltyor. " AE
x 10
10 1]
5 10
0 20




YURT DISI YERLESIK PORTFOY YATIRIMLARI

Yurt disi Yerlesik Portféy

Yatinmlar'inda Diigiis Yurt disi Yerlesik Portféy Yatirimlan (mn USD) Yurt disi Yerlesik DIBS Yatinmlan

——Hisse ——DIBS {4 haftalik)

Yurt diginda yerlesik kisiler, gecen b

hafta 293,2 milyon dolarlik hisse . .
senedi, 2,804 milyar dolarlik ise i e “
tahvil satisi gergeklestirdi. Baylelikle i : :
yabanci yatinma bir haftada 3,1 e o .
milyar dolarlik satis gergeklestirmis o 1500

oldu. Yurt diginda yerlesik kisiler, 11 2 100

Nisan haftasinda net 293,2 milyon = )

dolarlik hisse senedi, 2 milyar 804,5
milyon dolarlik Devlet I¢ Borglanma
Senedi (DIBS) ve 32 milyon dolarlik
Genel Yonetim Digindaki Sektor

(OST) varhigi satti. g Yurt dii Yerlegik Hisse Yatinmlarni

£.000

Yurt disinda yerlesik kisilerin 4 Nisan

itibariyla 28 milyar 484 milyon dolar 8000
olan hisse senedi stoku, 11 Nisan ;
haftasinda 28 milyar 39,5 milyon 10000 - - a0 L

dolara geriledi. Ayni donemde yurt
disinda yerlesik kisilerin DIBS stoku
13 milyar 994,7 milyon dolardan 11
milyar 43,9 milyon dolara, OST
stoklari da 610,3 milyon dolardan
578,3 milyon dolara indi.

Mart 24




Politika faizi %46,0'da...

TCMB bu ayki PPK toplantisinda
piyasa beklentisinin aksine
politika faizini %42,5'ten
%46,0'ya ylkseltti. Banka ayrica
gecelik borg¢ verme ve borg alma
faiz oranlarini sirasiyla %46,0'dan
%49,0'a ve %41,0'dan %44,5'e
yilkseltti. USDTRY kuru 38,15'ten
38,08'e hafifge gerilerken, 2 yillik
gosterge tahvil faizi %48,60'tan
%48,41'e, 10 yilik tahvil faizi ise
karar 6ncesi %35,10'dan
%34,57'ye geriledi.

TCMB Faiz Oranlari

E
5

cak 20
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TUIK, subat ayina iligkin hizmet,
perakende ticaret ve insaat giiven
endekslerini agikladi. Mevsim
etkilerinden anndirilmis glven
endeksi Subat ayinda bir 6nceki
aya gore; hizmet sektoriinde
yilizde 1,9 oraninda azalarak 114,2
degerini, perakende ticaret
sektorinde yiizde 1,6 oraninda
artarak 116,3 degerini ve ingaat
sektorinde yiizde 2,7 oraninda
azalarak 89,3 degerini aldi.

Tiketici gliven endeksi subatta

aylik bazda yiizde 1,4 artisla 82,1
oldu.

Reel Kesim Giiven Endeksi ISE,
subatta 102,4'e cikti.

Reel Kesim & Tiiketici Giiven Endeksi

—~Reel Kesim Giiven Endeksi

Nisan 23

—Titketici Given Endeks (sag eksen)

Ekim 24

Sektorel Giiven Endeksleri

—Reel Sektér —Hizmet Sektard

Mart 23

Mays 23

Temmuz 23

Eylol 23

Kasim 23

Ocak 24

Mart 24

Mayis 24

Perakende

insaat




KREDi BUYUMESi

13 haftalik, Yiliklandirilmis Kredi Biiyiimesi (%
Kredi hacmi trend . EA e —Mevtuat Biyimesi  —Kredi Bytimes
buytimesi hizlanirken, ‘

100,00
ihtiyag ve konut 4

Prp— Tya —

80,00
. . 60,00
kredilerinde artig \ e
gozlendi. 2000
& ~ H X~ 2 3 R = 3 3 R
ez H 5 ~pdEFilsg EEZ - z T
Mevduat ve Kredi Faizleri (%) Kredi-Mevduat Spread
— Tiiketici Kredisi  —Ticari Kred TL Mevduat 10,00 Spread | —=Ortalama Kredi Faizi  —Mevauat faiz 80,00
90 70.
B0 15,00 oo
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TAHVIL PiYASALARI

EUROBOND

EUROBOND

Tiirkiye Eurobond Piyasalan Eurobond Piyasasi
- P— pr—

Bono-Eurobond Son Haftalik _ Yilbagindan

Yurt disi piyasalarin Paskalya 1Y TRY 402%  (195bps) 2,971 bps A

n?dgnivle- tatil oldugu gi]nlde ) 2Y TRL 18.2% (471 bps) 2,763 bps —— S = p

Tiirkiye’nin 5 yillik Dolar cinsi CDS risk P 8% ahoe 1,634 bps IT I I I I I I I ”
____’__’——/—___— x

primi 2 bp azalisla 328 bp’dan iglem

goriirken, Ocak 2035 vadeli 10 yilik 5Y Eurobond$ 6.7% (12 bps) (77 bps) ) SEEE
Eurobond faiz getirisi 7,63
seviyesinden islem gordi. 10Y Eurobond$ 1.3% (11 bps) (40 bps)

i A



HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR

ABD Baskan Trump'in tarife kararlan
gegtigimiz haftalarda piyasalan
sarsmist. Bu krize ek olarak; Fed
Baskani Powell's gérevden almak igin
konuyla ilgili gegmis 6rnekleri
inceledigi ve Powell't kovmak igin
yollar aradigi haberiyle ABD dolari
sert diistii. Hedge fonlarin ABD dolan
sattifi ve Euro, Yen ve Avustralya
dolari gibi para birimlerinin tercih
edildigi ifade ediliyor.

ABD borsalar Paskalya Tatili
nedeniyle Cuma glinii kapaliydi.
Gegtigimiz haftay ise Nasdaq ve S&P
ylkselisle tamamlarken Avrupa
borsalan dististeydi. Asya borsalarn
da yikseligini sirdlrmistd. Bu hafta
ise bahsettigimiz gerilimden oturi
volatil basladi. Japon Topix endeksi
%1,4 dusiste ve ABD borsalari
vadelide negatif.

Borsa Getirileri (Haftalik)

GELisMIS ULKELER
laponya

Nasdag

S&P

Dow Jones
ingiltere

Almanya

Fransa
GELISMEKTE OLAN ULKELER
Arjantin

Giiney Kore

Cin

Giiney Afrika

Cek Cumhuriyeti
Polonya

Brezilya

Meksika

Rusya

BIST 100
Hindistan

Endonezya

Rty |
3% [l
=

GELisMIS ULKELER
Almanya
ingiltere

Fransa

Dow Jones

s&p

Nasdaq
laponya
GELISMEKTE OLAN ULKELER
Polonya

Cek Cumhuriyeti
Brezilya

Giiney Afrika
Meksika

Glney Kore
Rusya

Cin

Hindistan

BIST 100
Endonezya

Arjantin

2%
ey |
a5% [

o I
212+ [

20% -15% -10% -5% O
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BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

BIST 100 endeksi %4
kazancla haftayr tamamladi.

Endeksler | XUTUM_|_BANK _ XUSIN | XU030 __ XU0S0 ___ XU00 ___ XYUZO __ XTUMY

Piyasa Degeri (bin TL) 13359.004 1577.413 3733360 5612979 6916871 8473979 2.861.000 4.885.025
Piyasa Degerl (bin USD) 351006 41462 98089 147473 181731 222641 75169 128364
Halka Agik Piy. Deg. (bin TL) 3.577.761 404.713 1.076.068 1.921.477 2.231.771 2.646.299 724.822 931.462
Halka Ak Piy. Def. (binUSD) ~ 94.005 ~ 10.637 28272 50484 58637  69.528 19044 24477
Halka Acikiik 27% 26% 29% 34% 32% 31% 25% 19%
Toplam igindeki Pay 1000% | 11,3% 301% | 537%  62,4% 74,0% 03%  260%
Haftalik Getiri -0,5% -3,9% -0,1% 1,1% -11% 7% 0,5% -01%
Aylik Getiri 1% _ -9% -16% -15% -14% 8% | 3n
YBB Getiri 3% -5% -6% 5% -5% -3% 5%

1 Villik Getiri 1% 8% 2% 2% 3% 2% N
F/K 15,6x 5,9 24,0x 10,1 10,7x 11,5x 16,0x 40,6x

P/DD 1,4x 1,0x 1,5x 1,1x 1,1x 1,2x 1,5x 1,8x



CDS VE BORSA ISTANBUL KARSILASTIRMASI

CDS & 10 yilhik Tahvil Faizi Dolar bazh XU100 & CDS

~—=XU100 Getiri (TL) —=XU100 Getiri ($) —CDS —XU100 Getiri ($)
i o S 25.000 700 1000 700
Tarkiye’nin 5 yillik Dolar cinsi :
i imi 9200
CDS risk primi 2 bp azaligla - -
328 bp'dan islem gordd. 20000 800
500 700 500
Tarkiye'nin CDS pArimIerinin 15.000 wo | 0 .
artmasiyla Borsa Istanbul’da 00
disus gordiik. Yabanci o o 300
yatinmc 6zellikle bankacilik
+ H 0 300
hisselerinden ¢ikis yapmakta, 20 20
CDS primleriyle Borsa istanbul 000 ] 200 ”
ters hareket etmektedir. 100
0 0 o )
& e daAagAas RSN FSRdd g ddnag B 334
% 5 5 3 EXE E# 58 E &% = & 8 E 5 9 E3 5 49E q E %
8 2 fEE82EddES & §2ezdiecsdices £z 3




BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSi GETiRILERI

Borsa istanbul Sektér Endeksi Getirileri (Haftalik) Borsa istanbul Sektdr Endeksi Getirileri (YBB)

skona s Fin ki, Faktoring X
; T reknolo) ¥y Teknoloj 2
Bist100'de gegtigimiz hafta P hp — s o
TCMB'nin faiz karari sonrasi Kabisanayi - s inaat . 0
bankacilik endeksinde Sekrk i sy M s
% T e S Tas, Toprak X ag, Toprak WS
onemli bir disug gorulirken, lletigim M i Orman, Kagit, Basim s
sigortacilik ve faktoéring Ulsstirma _EE! letigm 132
i e > Kimya, Petrol, Plastik ios Kobi Sanay 10
endeksleri yluksek faiz Fin. Kk Faktoring Joa Hizmetler 09
ortaminda dne g|kma Madencilik 104 Gayrimenkul ¥.0 04 |
b ok PR Turizm | 02 Biligim 09 |
beklentisiyle yiikseldi. Insaat —_— o Elelarik 15 |
sektoriiniin faize karsi Sinai 01 Hold. Ve Yat 37 1
- t Metal Ana 03 | Turizm 39 11
duyarliligi yiiksek i e Gida, Igecek |
oldugundan en negatif Hold. Ve Yat. 13 I sina sl
o Mal Kimya, Petral, Plastik 72
ayrisan sektor oldu. i R -
Tekstil, Deri Mali 96 Il
Qrman, Kagit, Basim Tekstil, Deri 105 Il
Gayrimenkul ¥.0. Metal Esya, Makina 11,4 [l
Metal Esya, Makina Sigorta 11,7 Il
Banka Ticar et 130 [l
Men. Kiym. Y. O. Men. Kiym. Y. O 152

ingaat 61 [ eanka 206 [N



XU100 HiSSELERi RELATIF GETIiRIiLERI

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

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

, : 1 cemas ST | 10 eevo 1 TKFEN B | woven [z
SIST aElERaKIOe ERn e s B souan o3[ NN e EEEOSS 59 ose
dair gelismelerin dikkatle 3 IHLAS [ ssorkar 78 [ 3 ASELS EER | sscome  -2cb
izlendigini gériyoruz. 4 1HLGM | o7 pagrs 78 [ 4 CEMAS BT | o7 vkenk  -236
Yurtdiondaki tarife 5 TOASO | EERT] ssror0 72 [ 5 CEMTS | S 96 DEva  -228 [

u - Is_'[‘_ 3 1 _” 6 GUBRF B 1069 95 korRDs 69 | & IPEKE | ETEN 95 mavi -2, [
gerginliginin gelismekte olan 7 IPEKE B oo sisce 655 [ 7 kozAL B 13200 samias 216 [N
iilkelere olan etkisi yakindan sase BT 975 smox 67 [ seovo EDar 3w 201 |
- " PPy 9 ASELS . 9,72 92 PGSUS -6,4 - 9 HALKB l 28,17 92 7OREN -19,2 -
|z.|enmekted|r. Yabanai |.|"g|5| 10 KOZAA B oss akervT 63 [ 10 TTKOM B 2518 91 koros  -178 [
giderek azalmaktadir. Diger 11 KONYA B os o0 TRk 51 [ 11 KOZAA B 2604 90 akenk 176 [
yandan faizlerin yiikseligi TL 12 ccola E 757 B9 KRDMD 5,4 [ 12 PGSUS E 2285 89 Goopy -168 [

PO . . 13 SASA 6,74 BB VERUS 53 - 13 DOAS 22,11 BB ISCTR -15,7 -
me.vduatl ?FC'“ bir alternatif 14 S0KM El 652 B7 VAKBN 5,2 [ 14 THYAD W] 1978 87 netas -153 [
haline getirirken, bor¢glanma 15 TURSG Bl ssa 86 YKBNK 5,1 | 15 BAGFS Bl 1976 86 VERUS  -14,8 |

maliyeti de gittikce
artmakta...



ANALIST HEDEF FiYAT BEKLENTILERINE GORE BIST 100 ENDEKSi TAHMiN MODELI

Modele gére BIST 100 [ Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gére BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli 7

endeksinde sinirh bir 15000 20

yiikselis beklentisi

bulunuyor... e =
14000 | 10

|

Analistlerin BIST 100 endeks 12000 - s

hisselerinin hedef fiyatlarini,

kisa ve uzun vadeli R °

ortalamalarini kullanarak
olusturdugumuz modelde
endeks yukari yonli bir
potansiyel tasimaktadir.

Eki15  Haz16 Sub17  Eki17  Haz1®  Sub19  Eki19  Haz20 Sub21  Eki2l  Haz22  Sub23  Eki23  Haz2a  Sub2s

PUAN —— Hedef ——XU100



BLOOMBERG HEDEF FiYAT DEGISiMIi

XU100 Hedef Fiyat XBANK Hedef Fiyat

Potansiyel (sag eksen) =——XU100 =—Hedef Potansiyel (saf eksen) ——XBANK ——=Hedef
20000 BO% 25000 80%
Bloomberg hedef fiyatlari ile 18000 0%
60%
bankalarin performansi . sox|  boooo
arasinda makas giderek B ) o
14000 50% £
acilmaktadir. Bu konuda
etkili olan faktdrler siyasi e s 20
ortam, Trump tarifeleriyle 10000 30%
gelismekte olan (ilke o %) libooo 0%
piyasalarindan kagis ve - i
TCMB'nin faiz arttirmasi =
sayilabilir e 0% 5000
' a0%
2000 10%
0% 0 60%
H z Fizsss
= 2




XU100 & MSCI EM F/K

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

MSCI EMe gire BISTIO0F /K iskontosu —BIST100 F/K
—BI5T100 Sy ortalama F/K S0 EM Sy ortalama F/K
— MO EM /K BIST100 5y ortalama F/K iskontosu
. F/K Tiirkiye EM iskonto Potansiyel
Bist F/K. ag.|smdan"4,"2x En Yiiksek 11,0 21,6 -39% 162%
garpan ile islem gorirken, En Diisiik 35 102 % -18%
MSCI EM'e gore %58,7 ur:ialama ig ﬁ: -x i
. - cai g -+ i
iskontolu SEVrEtmektEdlr- Ortalama iskontoya Doniis Carpani 49 16%

Boylece 5 yillik
ortalamasinda seyrediyor.

XU100 F/K XU100 F/K iskontosu

—BISTI00 F/K —BIST100 Sy ortalama F/K s —MSCI EM'e gére BIST100 F/K iskontosu —Sy ortalama iskonto —+/-2std




Sinai Endeksi cari F/K
agisindan 5x ile islem
goriirken MSCI EM'e gore
epey iskontolu
gorinmektedir.

XUSIN F/K iskontosu ise %79.

XUSIN & MSCI EM SINAI F/K

ve gare XUSIN F/K skontosu

E/K Tirkiye ~ EM  iskonto Potansiyel
En Yitksek 21,7 286 2% 677%
En Diisiik 20 7.2 -84% -29%
ortalama 66 13,2 -a8%
cari 28 133 -79% 137%
Ortalama iskantoya Déniis Carpam 69 149%
XUSIN F/K XUSIN F/K Iskontosu
—XUSIN F/K —mmt/-251d 40% —MSCl EM Sanayiye gére XUSIN F/K iskontasu —5y ortalama iskante
25,0 20%
200 /1 0%
15,0 20%
10,0 /\Jl" 40%
50 6% u
0,0 80%
50 1
g g kR R Y e ST i Bmea e - o
£ = z H x84 ¥ = %% = 8.5 g 2 2 5 £ £ 3 ¢ £ g
] -4 2 2 : = =5 %% 3 = = 3

—MSCIEM
XusiN

XUSIN & MSCI EM F/K iskontoya gére Potansiyel




XBANK & MSCI EM BANK F/DD

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

mMSCIEM Bankalarina gére XBANK F/DD iskontosu ——MSE| EM F/DD
MBANK Sy ortalama F/DD ——XBANKF/DD

145 sy ortalama konto

sy ! F/DD Tiirkiye EM  iskonto Potansiyel
Barykaahk Sektori =12 ay i G e TR | e
cari F/DD agisindan 2,6x ile En Diisiik 104 64 8% -60%
islem goriirken MSCI EM’e arslama 2% m2 oM
¥ i cari 257 83 -69% 16%
gore %69 iskontolu Ortalama iskontoya Dbnis Carpani 2,98 16%

seyretmektedir.

XBANK F/DD XBANK F/DD iskontosu

——MBANKF/DD  mmm/-2std —MSCl EM Bankalanna géire XBANK F/DD iskontosu ~ —Sy ortalama iskonto.
3




NASDAQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ cari F/SATIS NASDAQ piyasa carpanlari farkh seviyelere gire potansiyel

——NASDAQF/SATIS ——NASDAQ Sy ortalama FIVAT/SATIS ——+2/-25td v fotmael ”'2‘::"‘ Puisehel X Potecied Pk Poiel
7 En Digik 34 -32% 130 -29% 19,0 -17% 8403 -55%
6 artalama 49 -3% 194 6% 257 12%
NASDAQ cari 5x F/Satis, st 50 184 28 1860
18,4x F/FAVOK, 22,9x ileri o00 e AL L
4 .
donik F/K ile 5 yillik i 3 20000
- s
ortalamalar civarinda g o 15000
islem gérmektedir. " s 10000
200 5000
! g
AR SRAASNANANANAR T334 6
=t ESELEoEEEDEE 5 iD=y
s E 5355523 EEZ55E E33
RS LN ES e e TgEL=
LS 2 2 i £

NASDAQ cari F/FAVOK

—NASDAQF/FAVOK ——NASDAQ 5y ortalama FD/FAVOK —+/-2std

——NASDAQF/K ——NASDAQSy ortalama F/K ——+/-2std
30,0 35,0
184 1
25,0 30,0
20,0
25,0
15,0
20,0
10,0
50 15,0
0,0 10,0
ZRERE&RAA AERRAER s8daq 2RRAKRASA s Q8 a3 a
= EE=E=2% 6 EgfgE=Z=¢g =T sS=F5 ts £& 55 5
ER - T zgdfz3 R - R =3 z 5 25 b
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S&P500 PiYASA CARPANLARI

S&P500 cari F/SATIS S&P500 piyasa carpanlan farkl seviyelere gére potansiyel

R Ffsatis Potansivel F/FAVOK Potansivel F/K  Potansiyel Endeks Potansivel
—SPS00 F/SATIS ~ ——SP500 Sy ortalama FIYAT/SATIS  —+2/-2std Enviksek 3,3 16% 18,2 9% 53 1% 6144 15%
4 EnDisik 2,0 -30% 97 265 52 21% 2737 -ag¥,
35 otalama 2,7 -a% 138 % 00 ES

S&P500 cari 2,8x F/Satis, /JMWM o —em
13,1x F/FAVOK, 19,3x 2

||eriye dOI"IL]k F/K I|E 5 1 s 3.000
yillik ortalamasinin s « bpal
ustiinde seyrediyor. fEREEfioSpGEaaREEgEisy

=5 SREfsg88s388= 2=

S&P500 cari F/FA S&P500 ileriye doniik F/K

——SP500 F/FAVOK ——SP500 Sy ortalama FD/FAVOK  —+/-2std —SPSODF/K  —SPSO0SyortalamaFk  —+/2std  BOR)
20,0 26,0
18,0 2,0
16,0
20
14,0
12,0 20,0
10,0 18,0
80 16,0
50
14,0
40
20 12,0
00 10,0
aRsaRs g A q E sSadadan d13da
e EEER T £ = T = 2 FEa=%
=3 =R =4 & < 2= < = M=
z 4 z z z




DOW PiYASA CARPANLARI

DOW cari F/SATIS DOW piyasa garpanlari farkh seviyelere gore potansiyel
N FfSatis Potansivel F/FAVOK Potansivel F/K  Potansiyel Endeks Potansivel
—DOW F/SATIS ~——DOW 5y ortalama FIYAT/SATIS —+2/-25td En Viiksek 21 o g 75% 26 0% 45014
35 En Diisiik 17 -40% a4 % 16 23% 23019 -43%
3 ortalama 24 -14% 13 25% 185 2%
et 28 50 188 40213
25 —oow
2500 50.000
2 45,000
. 2000 40.000
Dow cari 3,0x F/Satis, 10,0x 15 35000
= o B 1500 30.000
F/FAVOK, 18,8x ileriye 1 25000
AL R 1000 20000
donuk F/K ile 5 yillik 05 15000
500 10.000
ortalamasina kiyasla karigik N S c e s S prepra——
bir goriiniim fEgSXEESXEEE XEE R =
g BB - ST E=
sergilemektedir. 2 2 2 E
DOW cari F/FAVOK
—DOW F/FAVOK  ——DOW 5y ortalama FD/FAVOK ~ ——+/-2std —DOWF/K  —DOW Syortalama FK ~ ——+/-2std
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Makroekonomik degerlendirme ve analizler Ziraat Katihm Ozel Bankacilik Ekonomik Arastirmalar
tarafindan hazirlanmaktadir.

Borsa Istanbul'a kote, halka acik sirket degerlemeleri ve sirket bazli haberler Ziraat Katilim 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. Bllten sayfalarinda yer alan yazi, tablo ve
grafikler izin olmaksizin kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayinlanamaz.

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhigi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Bu gérusler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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