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BIST-100

14.321 § %0,72

UC ANA MESAI

I ABD ve iran’dan karsilikh saldirilar siiriiyor

ABD, Guney Kibns bayrakli bir konteyner gemisinin vurulmasinin
ardindan iran‘a bir hafta iginde Ggiinci saldinsini diizenledi. iran da
pazar giinii erken saatlerde Kuveyt, Urdiin ve Katar dahil olmak iizere
Orta Dogu'daki ABD mittefiklerine insansiz hava arac ve fiize
saldinlan diizenleyerek misilleme yapti. iranin IRNA haber ajansi,
pazar gini ilerleyen saatlerde “disman” tarafindan Kesm Adasi’'na
10 veya 11 fiize atldigim, ancak bu saldinlarda can kaybi
yasanmadigim bildirdi.

2 Yillik Tahwil Faizi

%40,75 J -22bp

2 Dolar destek bulurken, ABD tahvilleri baski altinda

Dolar direngli Amerikan ekonomisinden ve Orta Dogu'da yeniden
tirmanan gerginliklerden destek bulsa da jeopolitik gelismeler ABD
Hazine tahvillerine baski yaratiyor. Yatnmaolar ondmizdeki aylarda
Fed'in para politikasim sikilastiracagimi fiyatlamaya basladikga, enflasyona
endeksli 10 yilik ABD Hazine tahvillerinin getirisi %2,3'0n dzerine gkarak
bir yildan uzun siredir en yiksek seviyesine ulasti

5Y CDS PRIimI

225 § -2bp

Ankara’da gergeklestirilen NATO zirvesinde
Tiirkiye'ye yonelik nemli gelismeler yasandi

Cumhurbagkani Erdofan ve ABD baskam Trump'in ikili
ghriismelerinde F-35, CAATSA yaptirimlar ve milli muharip
ugak Kaan'in motorlan meselelerinin ¢éziimiyle ilg:
saglandigi agiklandi.




ONE CIKANLAR

Kiiresel piyasalarda haftanin ilk islem giiniinde jeopolitik riskler yeniden fiyatlamalarin odagina yerlesirken, risk istahi zayif seyrediyor.
ABD ile Iran'in hafta sonu karsilikli saldinlar diizenlemesi ve Hiirmiiz Bogazi’'nin statiisiine iliskin belirsizlik, risk istahimi baskilarken
enerji fiyatlarinda sert yiikselise neden oldu. ABD ham petrolii %4'ln Uzerinde artigla 74 dolarin, brent petrol ise yaklasik %4 yiikselisle
79 dolarin {izerine ¢ikti. iran, bogazin ikinci bir duyuruya kadar kapatildigini agiklarken, ABD tarafi gecislerin surdGigini ve deniz
trafiginin devam ettigini belirtiyor. Buna kargin bdlgede giivenlik risklerinin yiiksek seyretmesi, enerji arzina yénelik endigeleri canh
tutuyor.

Bu gériniim altinda ABD vadeli endeksleri negatif bolgede islem goriiyor. Asya piyasalarinda da genel olarak satig baskisi éne gikiyor.
Giiney Kore Kospi endeksi %8'e yakin diisiisle bdlgedeki kayiplara dnciilik ederken, Japonya'nin Nikkei 225 endeksi yaklagik %2,5,
Cin’in Shanghai endeksi ise %1,5 geriledi. Hong Kong piyasasi ise sinirli negatif seyrediyor. Teknoloji hisseleri tarafinda SK Hynix, Cuma
glini Nasdaq'taki ilk islem glninde %13 yikselmesinin ardindan bu sabah Seulde %10'un Uzerinde geriledi. Satislarda kar
realizasyonu, ABD ve Giiney Kore'de islem géren hisseler arasindaki degerleme farki ve artan hisse arzi etkili olurken, analistler yapay
zeka kaynakl yliksek bant genislikli bellek talebine iliskin orta vadeli gérinimin giglii kalmaya devam ettigini degerlendiriyor.
Samsung Electronics hisselerinde de %6'y1 asan kayiplar izlenirken, Asya'daki yari iletken hisseleri genel olarak baski altinda bulunuyor.

ABD'de bugiin biitce dengesi agiklanacak. Haziran'da bitge agiginin 128,3 mir dolar seviyesinde gerceklesmesi bekleniyor. Bu hafta
ABD tarafinda, takip edecegimiz en énemli konu baghgi TUFE verisi olacak. Haziran ayi TUFE'si, Temmuz sonundaki FOMC toplantisi
oncesi Fed'in elindeki son biylik veri olacak. Tutanaklar komitenin net bir kosullu taahhit verdigini géstermisti. Enflasyon yiiksek
kalirsa faiz artirlacak, hizla gerilerse beklemede kalinacak. Gegen haftaki zayif istihdam verisi isgiicii kaynakl enflasyon baskisi
olmadigini gésterdigi igin, artinm kararinin tek dayanag fiyat tarafindan gelebilir. Ustelik Fed'in giivercin senaryosu Williams'in dile
getirdigi "ener]i distiikce enflasyon her ay geriler" varsayimina yaslaniyordu. Haziran’a iliskin beklenti TUFE’'nin aylik bazda %0,1
distsle yilik bazda %4,2'den %3,8’e gerilemesi beklenyior. Euro Bélgesi'nde Carsamba giinii sanayi Uretimi verisi takip edilecek.
Mayis'ta mevsimsellikten anndinlmis verinin %0,3 artis gostermesi bekleniyor. Cin'de yarin ticaret istatistikleri yayimlanacak.
Haziran'da ihracatin yillik bazda %19,0, ithalatin %26,1 artmasi beklenirken, ticaret fazlasinin 120,1 mir dolar olmasi 6ngoriltyor.



YURT DISI GELISMELER

Fed tutanaklarinda sahin
mesajlar...

Fed’in Haziran toplantisina ait tutanaklar, is glici piyasasina iliskin kaygilarin bir miktar hafifledigini, buna
kargilik enflasyona yonelik endiselerin daha belirgin hale geldigini gosterdi. Tutanaklarda, katilimcilann biyik
bélimiinin yiiksek enflasyonun enflasyon beklentilerini bozma riski tasidigi gérisiinde birlestigi ifade edildi.
Ote yandan tutanaklarda 6ne gikan alternatif senaryolardan biri, yapay zeka yatinmlarninin destekledigi glicli
talebin, yiiksek enerji fiyatlan ve gimrik tarifeleriyle birleserek enflasyonun ongorilenden daha kalic
olmasina yol acgabilecegi yonindeydi. Katilimalarin énemli bir kismi, boyle bir gérinimin gerceklesmesi
durumunda enflasyonist baskilari kontrol altina almak amaciyla ilave parasal sikilastirmanin glindeme

gelebilecegini ifade etti.



Haziran ayinda 10,4 milyar
dolarhk acik...

Ticaret Bakanlii tarafindan agiklanan éncii verilere gére, Tlrkiye'nin disg ticaret agig Haziran ayinda 10,4 milyar dolara
yilkselerek yillik bazda %26,3 artis kaydetti. ihracat, esas olarak takvim etkisinden dolayi yillik bazda %21,9 artarak
20,5 milyar dolara ulasirken, ithalat ise %23,1 artisla 35,3 milyar dolara yikseldi. Buna bagh olarak, 12 ayhk kiimlatif
ticaret agig1 bir ay 8nceki 93,6 milyar dolardan 95,8 milyar dolara yiikseldi. ihracatin ithalata orani, bir nceki yilin ayni
ayina kiyasla yilhk bazda 0,8 puan dusisle %70,6'ya geriledi. Enerji ve altin harig tutuldugunda, bu oran yillik bazda 0,7
puan dususle %83,2 olarak gergeklesti. Haziran ayinda altin ithalati yillik bazda %12,8 azalarak 1,4 milyar dolara
gerilerken, enerji ithalati ise yiiksek enerji fiyatlari nedeniyle %28,9 artarak 5,9 milyar dolara yiikseldi. Haziran ayinda
otomotiv ithalati %21,8 dustisle 2,7 milyar dolara geriledi. Buna paralel olarak, tiiketim mallar ithalati %1,0 azalarak
5,0 milyar dolara indi. Ote yandan, sermaye mallari ithalati Haziran ayinda yillik bazda %19,9 artti. Haziran ayinda
elektronik, celik ve plastik ithalati sirasiyla %41, %17 ve %37 artis gosterdi. ihracata gelince, otomotiv, elektronik ve
tekstil sektdrleri Haziran ayinda sirasiyla %11, %31 ve %16 artis kaydederken, mithimmat ve gemi ihracati %10 ve
%176 oraninda sigradi. Bdlgesel olarak bakildiginda, Avrupa’ya yapilan ihracat yillik bazda %15 artarken, Yakin ve Orta
Dogu’ya yapilan ihracat %16 artti. Ulke bazinda ise Almanya, italya ve ABD’ye yapilan ihracat sirasiyla %14, %27 ve
%29 artarken, Suudi Arabistan ve Cin’e yapilan ihracat %118 ve %56 artti. Bu ilkelere yapilan ihracattaki artis, Orta
Dogu’daki ticaret kesintilerine baglanabilir. ithalat tarafinda ise Cin, ABD ve Italya’dan yapilan ithalat sirasiyla yillik
bazda %38, %29 ve %26 artarken, Brezilya ve Misir'dan yapilan ithalat sirasiyla %59 ve %71 artis gbsterdi.



BIST100 asagidaydi...

——BIST100 F/K ~——BIST100 Sy ortalama FfK

——+/-2std

BIST 100 endeksi gectigimiz
haftayr ylzde 0,72 disusle
14.321 seviyesinden kapatti. i

MSCI EM — XU100 F/K Iskontosu
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TAHVIL BONO PiYASASI

Tahvil piyasasi karisik
Seyirde... —HaRalkRapoFall  —Manget Enflasynn.  —Gakirdek Enflasyon —Tiirkiye 10y Tahvil Faizi —EM 10y Ortalama Faizi (sag eksen)

40,0 10,00
Yurt igi tarafta, TL tahvil @ 35,0 ;22
piyasalan karisik seyir izledi. 2 30,0 m_,wl 7,00
yillik gésterge tahvilin bilesik N 25,0 ‘;gg
faizi 22 bp azalisla %40,75 2 20,0 400
seviyesine gerilerken, 10 yillik B 15,0 3.00
gosterge tahvilin faizi 8 bp 10,0 iﬁz
artisla  %33,66  seviyesine _ 50 - _ o —— b
yikseldi. BIST Kesin Alim Satim ~~ * "R EEEEEE
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CDS PRiMi VE RiSK ALGISI

Turkiye'nin 5 yillik Dolar

cinsi CDS risk primi 2 bp Tiirkiye 5 Yillik CDS Primi (bps)
azaligla 225 bp 1.000,00
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TAHVIL PiYASALARI

EUROBOND

EUROBOND

Eurobond Piyasasi

Tarkiye’nin 5 yilhk Dolar cinsi

CDS risk primi 2 bp azaligla 225 w
bp seviyesinden islem goriirken,
Kasim 2036 vadeli 10 yillik w

Eurobond faizi %7,04
seviyesinden fiyatlandi.
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ABD Hazine Bonolari ABD & EM Bono Kargilagtirmasi
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ABD 10 YILLIK TAHVIL FAizi VE DXY

Dolar, direngli Amerikan
ekonomisinden ve Orta Dogu'da
yeniden tirmanan gerginliklerden
destek bulsa da jeopolitik gelismeler
ABD Hazine tahvillerine baski yaratiyor.
Yatinmecilar 6nimuizdeki aylarda Fed'in
para politikasini sikilastiracagini
fiyatlamaya basladikga, enflasyona
endeksli 10 wyilbk ABD Hazine
tahvillerinin getirisi %2,3'Gn (zerine
cikarak bir yildan uzun siredir en
yiksek seviyesine ulasti.

Dolar endeksi(DXY) 100,86 seviyesinden
islem gorirken ABD 10 yilhk tahvil faizi
4,569 seviyesinden islem gdrmektedir.
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Dolar/TL hafif yukarda..

Dolar / TL spot kuru 47
seviyesinde haftayi tamamladi.

2019'dan bu yana EM FX Ortalama- TL Performans
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Ons Altin’da diisiis...

iranin  ABD'nin  saldinlarinin
ardindan korfez ulkelerine
yonelik saldinlarini genisletmesi
ve Hlrmlz Bogazi uzerinden
enerji sevkiyatini tehdit etmesi
nedeniyle petrol fiyatlan 79
dolara kadar yukselirken
Hirmiiz Bogazi’'ndan gegen gemi
sayisi bes haftanin en dusik
seviyesine indi. Ons altin fiyati
da petrol fiyatlarindaki yukari
yénli hareket nedeniyle haftalk
bazda ylizde 2,5 oraninda deger
kaybederek haftanin ilk is glini
itibariyla 4.062 seviyesine
geriledi.

ABD 10 Yillik Reel Getiri ile Altin Ons Fiyati
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Petrol yukarida..

iran'in ABD'nin saldinlarimin ardindan
korfez Ulkelerine yonelik saldinilarimi
genisletmesi ve Hurmiz Bogaz
Uzerinden enerji sevkiyatini tehdit
etmesi nedeniyle petrol fiyatlari 79
dolara kadar yukseldi.
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EMTIA FiYATLARI

Emtia piyasalarinda
tamamlanan haftada, ABD
ile iran arasinda siirdiriilen
uzlag siireci, ABD Merkez
Bankasinin (Fed) siki para
politikasini  koruyacagina
iliskin beklentiler ve dolar
endeksindeki yukselis
fiyatlamalarda etkili oldu.

Metal Giinliik Haftalk

Encrjt
"884% USD/BHL
24,4% USDIGal
Heating Oil BESH USD/Gal
MNaphtha
Matural Gas
Propane
Uranum 5,6% LU
Coal 131,4% LU
Gasoline B4 |
Methanol r
Uk Gas BS87% GBp/thm
Ttf Gas MEBE: EURMWh
Urals Oil BEES: USD
Crude Ol WG48 USDVBLI
Tarim Unit
Cotton USdLbs
Milk USDICWT
Rubber B USD Cents / Kg
Orange Juce USdiLbs
Coffee USdiLbs
Lumber USDY1000 board feet
Oat USdBu
Wool AUD/100Kg
Palm Onl MYRT
Ruce USDVewt
Canola CADIT
Soybeans USdBu
USdiLbs
INR/Kgs
Wheat USdBu
Com USABU
Cacoa % USDIT
Cheese USD/Lbs
Rapeseed EURT
Sunflower O1l USVT
Potatoes EUR/IO0KG
Butter EURT
Barley INRT

Copper

% USD/Lbs

Steel CNY/T
Iron Ore USDIT
Silver LT UsDit.oz
Gold 9% USD/t.oz
Platmum =% USD/t.oz
Lathm [R— CNY/T
Hre Steel USD/
Iron Ore Cny CNY,
Endcks Gililk Hafialk Ayl YTD Unit
Baltic Dry 10,3

Wind Encrgy Index -4, Us

Solar Energy Index _ ETPA . USD
Nuclear Energy Index -5.0% |EE21,0% USD

Eu Carbon Permuts 84% -9,4% EUR

S Commodity Index 9,7% -15,6% Index Points
Contamenzed Freight Index SIS (ISEIE: Points
Electricity Avhk

Germany Electrieity
Spam Electrienty
Uk Electricity

ltaly Electnicity
France Electricity

YTD Unit

Endeks

Baltic Dry
Wind Energy Index

Solar Energy Index [—
Nuclear Energy Index [E—
Eu Carbon Permits -0 4
Ssc Commodity Index
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Yilik Enflasyon %32,11...

Aylik enflasyon yiizde 0,99 olurken yiluk enflasyon yilizde 32,11 olarak gergeklesti. En
yliksek agirliga sahip G¢ ana harcama grubunun yillik degisimleri; gida ve alkolsiiz
iceceklerde ylzde 35,45 artig, ulastirmada yiizde 31,15 artis ve konut, su, elektrik, gaz
ve diger yakitlarda ylzde 45,14 artis olarak gergeklegirken gekirdek enflasyon yilik
ylzde 29,84 ile ylizde 30,14’lik tahminin altinda artti. UFE ise aylik ylizde 1,80 ve yilik
ylizde 28,09 artig gosterdi.



BASABAS ENFLASYON ORANLARI

10Y Breakeven 2Y Breakeven

Spread  =—10Y Breakeven = 10y Benchmark Spread ——2¥ Breskeven —2V¥ Benchmark

2 ve 10 yilliklarda hazine o =
tahvil getirisi ve enflasyona -

endeksli tahvil getirisi
arasindaki makasin agiimaya
devam ettigi gérultyor. 2




MAKROEKONOMi

BUTCE

BUTCE

Mayis'ta bitce gelirleri gegen yilin
ayni ayina kiyasla ylizde 18 azalarak
1 trilyon 86 milyar 168 milyon liraya
geriledi. Bitge giderleri de yiizde 27
yiikselerek 1 trilyon 384 milyar 391
milyon liraya ulasti. Ocak-Mayis
déneminde de biitge gelirleri, gegen
yilin ayni dénemine gére yiizde 33,9
artisla 6 trilyon 277 milyar 714
milyon liraya gikti. Bltce giderleri de
ayni  donemde  yiizde 37,4
yiikselerek 7 trilyon 334 milyar 713
milyon lira oldu. Merkezi yénetim
biitgesi, Mayis'ta 298 milyar 223
milyon lira, Ocak-Mayis déneminde
de 1 trilyon 56 milyar 999 milyon
lira acgik wverdi. Bdylece, mayis
sonunda son 12 aylik bitge agiginin
GSYH'ya oram %3,2 oldu.
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CARi DENGE

Mayis ayinda 1,5 milyar dolarhk
agik...

Mayis ayinda cari  islemler
dengesi, piyasa beklentisi olan 1,3
milyar dolar ile uyumlu olarak 1,5
milyar dolarhik agik verdi. Gegen
yiin aymi ayinda kaydedilen 1,1
milyar dolarlik agikla
karsilastirilidiginda, 12 aylik
kumulatif cari islemler agigl bir ay
onceki 37,0 milyar dolardan 37,3
milyar dolara (GSYIH'nin yaklasik
%2,1'i) genisledi.

Mayis ayinda ihracat yillik bazda
%9,8, ithalat ise %9,7 oraninda
azalirken, dis ticaret agig 4,8
milyar dolardan 4,3 milyar dolara
geriledi.

Dig Dig Ticaret Dengesi, ihracat ve ithalat Verileri(Milyon USD)-Aylik
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Politika faizi %37’de...

TCMB Para Politikasi Kurulu
toplantisinda politika faizini
piyasa beklentileri
dogrultusunda %37,0
seviyesinde sabit tuttu.

g =——TOFE  =——Mevduat Faizl

TLREF
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12 bk Hareketl Ortalama

2026 Reel Faiz Oranlar (Ex-Ante, %)




TCMB REZERVLERI

Rezervlerde dalgal seyir..

8 Temmuz Cargsamba gunl
toplam rezervlerin 163,7 milyar
dolara, Net Uluslararasi Rezerv
(NUR) seviyesinin 56,4 milyar
dolara geriledigini, tim swaplar
hari¢ net rezervlerin ise dnceki
gline kiyasla 0,5 milyar dolar
distsle 42,5 milyar dolar
oldugunu gérmekteyiz.

250

200

150

100

-50

-100

TCMB Rezervleri (Milyar ABD Dolar1)

159

R =l o R e -

-19

I R s R T T Ry T .
S o $ R NP S o P S @ 3 8
F 7 T :Si"pss‘25 7 S 2
B e S S B " N S D S B " S " D

e Toplam Briit Rezervier Déviz Varhiklar Altn =——SWAP



KREDi BUYUMESi

Kredi hacmi trend biiylimesi
yiikselirken, konut ve tasit kredisi

faizlerinde artig yasands 13 haftalik, Yilhiklandirlmis Kredi Blyimesi (%) Toplam Mevduat ve Kredi Biiyiimesi

&0

TCMB tarafindan haftalik agiklanan E - —Mevduat Boyimesi  —Kredl ByOmes
para ve banka istatistiklerine gore, 70,00
60,00

26 Haziran ile biten haftada 25,1

50,00

s ’ 12 5 . 40,00
trilyon TL'ye yiikselen mali olmayan focn
kesime verilen krediler hacminde i 0
40 1 0

312,4 milyar TL artis goézlendi.
Boylece mali olmayan kesime
verilen kredilerde yilbasindan bu

Mart 23

Aralik 24
Eylil 25
Mart 26

Eylil 24

Aralik 23

Hariran 26

T

el W sl 5 s redi-Mevduat Spread
yiikseldi. Ticari krediler 175,9

milyar TL'lik belirgin artig gdsterdi. o —ToketiKredsi | —Ticar Keed Tt Mexduat IZZE S T e Ko Mo i
Tiiketici kredileri de 106,0 milyar TL 4 w'cc_ w000
artarken, alt kalemlerde bireysel S 5'm | ‘-‘Uz
kredi kartlari 54,0 milyar TL, ihtiyag 2 | by
kredileri 47,6 milyar TL, tasit o s 2000
kredileri 0,2 milyar TL, konut ‘a2 n 'y = R

kredileri ise 4,3 milyar TL artig
gosterdi.

Temmuz 25



DOLARIZASYON & REEL EFEKTIF DOVIZ KURU

DOIanzasyonda azallg.. Déviz Tevdiat Hesabi (mir USD) & Dolarizasyon (%)

Yurt igi Yerlesiklerin Déviz Mevduati (mir USD)

—Bireysel (sol) —Kurumsal ——Kur Korumali Mevduat
150 —DTH —Dolarizasyon & 250 120
26 Haziran itiban ile mevduat £ M wg 20 10
bankalan genelinde toplam 250 w,}ﬂ = W .
mevduat icinde TL mevduat s P o
oraninin  %62,2  seviyesine 4 5 =
o cwe . 170 b 0
yikseldigi hesaplaniyor. Soz 159 20
= A 4 8 8 8 R 8 &4 8 8 & & 8 38 o
konusu oran oOzel mevduat : § I E 2 E E E £ § % % % B 5 8 8 8 2 8 8 8 % & 8§ 8 % 8
= E £ = 3 & = ] 2 £ a B = £ £ x & c a c
" £ § ¢ § % ¢ § § o F 2 2z 2 3 E F oz @ 2 £ 5 3 3% 30§ E B
bankalarinda %60,3’e, kamu 2 5 % 2 =R g ® & % s = 3 3
mevduat bankalarinda %66,3'e, -
TUFE Bazli Reel Efektif Doviz Kuru Dolar/TL & Hacim
yabanci mevduat bankalarinda
e i B Do v p oRp——— i HACTH e LIS (S, B0
%64,2'ye yikseldi. Turkiye'deki 000 .
mevduat dolarizasyonun ilgili i
haftada  %37,8  seviyesine il
. sure - P 15.000 s
geriledigini goruyoruz. Bu oran, o
P 3 s 20,00
gercek kisilerde %43,9'a, tlizel e L]
kisilerde 9%34,6'ya, resmi ve : som0 e

diger  kuruluslarda  %11,2
seviyesine geriledi.




YURT DISI YERLESIK PORTFOY YATIRIMLARI

Her iki piyasaya da yabana girisi...

Yurtdis: Yerlesikler — DIBS Stoku ve Haftalik Degisim (Milyon USD)

3000
Yurtdisginda ikamet edenler, 3 a8 2000
Temmuz haftasinda 11 milyon s 1508
dolar tutarinda hisse senedi ve 1,3 e f‘m
milyar dolar tutarinda tahvil (Kesin 2000
% 5000

Alm Satim, Ters Repo ve Teminat 20
dahil] satin aldi. Yabancilarin jﬁ B8PS S -S‘P-P AR R R A R AR R R A i e
elindeki hisse senetlerinin piyasa O o P A T S P P P e oo oo
degeri 41,4 milyar dolardan 41,7 e
mllial" dolara_ yu kSE(l:IIFISEI"I: tazhzvg Yurtdisi Yerlesikler — Hisse Senedi Stoku ve Haftalik Degisim (Milyon USD)
st.o unun piyasa egerl . - o
milyar dolardan 23,6 milyar dolara Lt i
cikti.  Son 52 hafta iginde s000 w0
yurtdisinda ikamet edenlerin hisse i 0
senedi sermaye girisi 2,7 milyar 2000
dolar olarak gergeklesirken, tahvil e
pozisyonlan (repo dahil) 5,6 milyar 100 00
dolar ve sirket tahvili piyasasindaki saoe

. . ° -/ 1000
pozisyonlari 1.957 milyon dolar B
artt| !\ _\ﬁ’_i\!“_p@ ‘\\ -("Nr_ﬁh é’,\"‘é #ﬁ\ﬁ"_@:ﬁ_@ﬁ‘_ﬁs’{)&-’.&&é\"éx »9\ \b‘\m :Pcf’a’d“gd‘ ‘\#Jé\ 1’&0@’ ‘\\\ b“\ji"d\““@ﬂ'@s\ ,\S’ & S“

Hisse Haftal&Defgim = Hisse Sencdi Stk



Yilin ilk geyreginde milli gelir %2,5 ile medyan
beklentinin altinda biiyiime kaydetti.

2026 wyilimin Ocak-Mart déneminde
milli gelir degisimi %2,5 ile %2,7
duizeyindeki medyan blytume
beklentisinin altinda olurken, onceki
ceyrek buyimelerine revizyon
yapilmadi. Ote yandan, milli gelir cari
fiyatlarla bir 6nceki yilin  ayni
ceyregine gore %35,7 artarken, dolar
bazinda ise %12,4 ylkselis gosterdi.
Son dort ceyrek toplaminda milli
gelirin dolar karsiligi ise 1 trilyon 639
milyar dolar diizeyine yiikselerek yeni
tarihi zirveye ulagti.

—sanayi Uretimi (sag eksen)
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SANAYi URETiIMIi VE REEL SEKTOR

Sanayi Uretimi, bir onceki ayda yillik
bazda %6,1 artis kaydettikten sonra
Mayis ayinda yatay seyretti. Aylik
bazda ise Uretim %2,9 daraldi ve
Nisan ayinda kaydedilen %3,8’lik
blyilimenin bir kismini  tersine
cevirdi.

— iy (%) Sanayi Urefimi-Takvim etkilerinden anndinim s ende ks Ortalama --------- 3per. Mov. Avg. (Sanayi Ureiimi- Takvim etkierinden anindirimig endeks)
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SANAYi URETiIMIi VE REEL SEKTOR

{00
Ana Sanayi Gruplan

Sanayinin alt sektdrleri incelendiginde,
mayis ayinda elektrik ve imalat Gretimi 2000
aylk olarak sirasiyla %0,9 ve %33
diiserken, madencilik ve tas ocakgihg
retimi  %1,5 artt. lleriye dogru
bakildiginda, Orta Dogu'daki jeopolitik
gerilimler hafiflemeye devam ederken ve Vi
kiresel imalat PMI'nin dort yilin en
yliksek seviyesinde seyrediyor olmasi

150,0

nedeniyle, sanayi tiretiminin énlimizdeki P = - : —
- 8 . —— Madensilik ve tag aeakgihfn  ——Elektsik, gaz, Buhar —a— Ara mal —#— Dayarikh tiketim mal

aylarda bir miktar ivme kazanmasi —a— Dayamikse tiketim mait  —#— Enerj —a— Sermaye mal
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Tiiketici giiveninde yiikseli;... Reel Kesim & Tiiketici Gliven Endeksi Sektorel Giiven Endeksleri

Tiirkiye istatistik Kurumu (TUIK) ve Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) is
birligi ile yuritilen tdketici egilim anketi
sonuglanndan hesaplanan tiketici giiven
endeksi, haziran ayinda vyizde 2,5
oraninda artarak 87,9 oldu.

Mevcut dénemde hanenin maddi durumu
endeksi 69,2'den 72,3'e, gelecek 12 aylik
dénemde hanenin maddi durum beklentisi
87,9'dan 89,5'a, gelecek 12 aylik donemde
genel ekonomik durum beklentisi 81,4'ten
83,9'a yiikseldi. Gelecek 12 aylik donemde
dayanikh  tiketim mallarina harcama
yapma disiincesi ise 104,5'ten 105,9'a
yiikseldi.

=——Reel Kesim Gilven Endeksi =—Tiketici GOven Endeks (sag eksen) —Reel Sekttr ——Hizmet Sekt&ril Parakende Ingaat
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MAKROEKONOMi

BUTCE

LK
Mayis'ta biitge gelirleri gegen yilin —#iitce Dengesl  —Nakit Denges! = AnaPara mFaiz

ayni ayina kiyasla ylzde 18 9 600.000

azalarak 1 trilyon 86 milyar 168 e 500.000

milyon liraya geriledi. Bitce a00.000

giderleri de yiizde 27 yiikselerek1 300.000

trilyon 384 milyar 391 milyon 200000

liraya ulasti. Ocak-Mayis e mu.aaz I I I
doneminde de bitge gelifleri, = = = = = 5 92 2 % @ 4 2 % 2 g 5 5% 8 W E G H 8
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o - " WAnaPara M Faiz
ylizde 37,4 yiikselerek 7 trilyon 200 -

334 milyar 713 milyon lira oldu. % 4500
1 Ehl i g 160 4.000
Merkezi yonetim bitcesi, - 3.500
= & 3.000
Mayis'ta 298 milyar 223 milyon 100 i
+ e e 80
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BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSi GETiRILERI

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

Gectigimiz hafta Madencilik ve

N . - Madeneiik . 5 Fin. Kir. Faktoring - EE
kimya endeksleri pozitif ayrisirken R L —d bl s
m - Fin_ Kir. Faktorin Teknoloji 67,5
bankacilik ve teknoloji endeskleri i i — | M
. . Ulagtirma 20 Metal Egya, Makina 416
negatlﬁl' :i,_am-_ = 1,9 Gida, icecek : 34,4
Biligm o Sinai B 209
Tekstil, Deri B o7 Orman, Kagit, Basim B 300
Metal Esya, Makina B o7 Ticaret | Lk
Hizmetier Joa Ingaat 0l 25
Sinal j o3 Madencilik B =7
Elektrik 02 | Mali B s
Hald. Ve Yat o7 il Kimya, Petrol, Plastik B 54
sim 13 Il Hizmetler B 198
Mali Sy | Elekrik Il 184
Gida, igecek 1,5 [l Men. Kiym. Y. 0. I 162
Turizm zo0 N Ula I 147
Metal Ana 20 I Gayrimenkul Y.0. I 145
Gayrimenkul ¥.0. 23 N Kobi Sanayi 1 125
Men. Kiym. Y. O. 2,7 R Turizm I 121
Kobi Sanayl 3.3 I iletisim | EEE]
ingaat 43 Sigorta | A
Orman, Kagit, Basim 4.4 1NN Tag, Toprak | g4
Tas, Toprak 4,5 [N Hold. Ve Yat. | 67
Teknoloji e R Banka 02 |
Banka s,0 [N Tekstil, Deri -13,0 ||

10,0 5,0 00 50 1000 00 1000 200,0 3000 4000 20RO



XU100 HiSSELERi LATIFELE GETIRILERI

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

Sira Hisse Haftalik Getiri (3)  Sira Hisse Haftalik Getiri (%) Sira Hisse YBB Getiri (%) Sira Hisse YBB Getiri (%)

: ; 1 AKSEN HEE | woverus [z 1 SKBNK 100 IHLAS
BIST’te makroekonomiye 2 KORDS BTG | socsoHo 132 | 2 SELEC s | 99 suam
dair gelismelerin dikkatle 3 FENER B | 98 OTKAR  -12,4 [ | 3 KARTN I | soxe -{s3
izlendigini gdriiyoruz. 4 156Y0 o7 SELEC 88 | 4 TKFEN [ o7 eGeEN  -45.2 L

5 SKBNK 96 KONYA B3 | 5 EREGL B Bsas 96 paRsN  -38,4_
6 KARTN 95 yaTAS 74 B | 6 KORDS | EENET o5 psen  -37,s
7 TUPRS [ e o4 HEKTS 73 I | 7 0pas | EETE 9a aGvo  -3s1 [
8 IPEKE 93 KARSN 7,2 B | 8 AGELS B 2557 93 WM -3a,0 [ NN
9 KOZAL D 7ds 92 GOZDE 7,0 E | 9 HLGYO B 2473 o2 TRak -334 [
10 KOZAA | ERp 91 YKBNK 7,0 [ | 10 TATGD B 2120 o1 konva  -334 [
11 VESTL [ rEn 90 IHAS 68 I ] 11 TUPRS Bl 1ss3 90 Tknsa 330 [
12 TURSG B sz 89 HAKB 6,8 e | 12 KROMD Bl 176 sopeRa  -326 |
13 BIMAS B s0s 88 ASELS 68 [ | 13 CCOLA | AEETY: 88 Tukas  -319 [
14 DOHOL ] 212 87 AKBNK 6,2 B | 14 TRGYO B 13 s7sasa 15 [
15 THYAD | YT 86 BERA 59 E | 15 BIMAS B 9w 86 ovake  -311 [



BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

Endelsler | XUTUM | XBANK __ XUSIN | XUD30 __ XUOSO ___ XU100 __ XVUZ0

Piyasa Degeri (bin TL) 20.509.648 2.277.923 5.344.288 10.113.000 11.933.089 14.111.706 3.998.706 6.397.942
Piyasa Degeri (bin USD) 438.391 48.703 114.230 216.157 255.060 301.626 85.469 136.765

Halka Acik Piy. Deg. (bin TL) 6.127.709 578.018 1.744.961 3.302.404 3.777.554 4.467.397 1.164.993 1.660.312

Halka Acik Piy. Deg. (binUSD) 130978 12358 37297 70586 80742 95487 24901 35491
Halka Acikiik 30% 25% 33% 33% 32% 32% 29% 26%
Toplam igindeki Pay 100,0% 9,4% 285% | 539%  616% 72,9% 190%  271%
Haftalik Getiri 09%  50%  03% 0,7% -0,8% 0,7% 05% -

Aylik Getiri a% 2% a% | 6% 5% a% | % 3%

YBB Getiri 29% 0% 31% 36% 32% 27% 6% 33%

1 Yillik Getiri 46% 1% 41% aa% 40% 39% 26% | es%
F/K 18,9x 5,6x 98,8x 12,9 13,5x 15,6x 33,0 35,8x

P/DD 1,5x 1,1x 1,6x 1,4% 1,4x 1,5x 1,8x 15%



CDS ve Borsa istanbul Karsilastirmasi

™ " F ] —CDS =10 Yillik Tahvil —CDS —XU100 (5)
Tarkiye'nin 5 yillik Dolar ... 400 00 a0
cinsi CDS risk primi 2bp .,
azallsla 225 bp &00 30,0 600 300
seviyesinden islem
gorurke.n, CD.S s - 400 200 400 200
cephesindeki diisis
. 3 i 300 15.0 300 150
Borsa Istanbul’u pozitif
- i 200 100 200 100
etkilemektedir.
100 50 100 50




BLOOMBERG HEDEF FiYAT DEGISiMIi

XU100 Hedef Fiyat XBANK Hedef Fiyat

Paotansiyel [saf eksen] —XU100 —Hedef Potansivel (saf eksen) ——XBANK =—Hedef
25000 100% 30000 80%
Bloomberg hedef fiyatlari ile
809 5000 60%
bankalarin performansi boooo el B
arasinda makas giderek -
kapanmaktadir. Bununla 60% | 20000
birlikte XBANK'da hedef = 20%
fiyatlarda da bir yiikselis 0% 15000
gorulmektedir. 10000 0%
20% 10000
20%
5000
0% 5000
40%
o 60%

Haziran 26



XU100 & MSCI EM F/K

100 & MSCI EM F/K 00 & MSCI EM F/K iskontoya gdre Potansiyel

M50 EM'e gire BISTI00 F/K iskontosu =—BIST100 F/K
=—BIST100 Sy ortalama F/K M50 EM Sy ortalama F/K
——MSCIEMF/K BIST100 Sy ortalama F/K iskontosu
. /K Tirkiye ~ EM  iskonto Potansiyel

Bist F/ K_ a§.|5| nda "46" En Yilksek 7.3 180  -45% 57%
¢arpan ile islem gorurken, En Diisiik 35 103 7% 26%
MSCI EM'e gbre %63 orta amy 43 b R
i . cari 46 12,5 -63% 6%
iskontolu seyretmektedir. Ortalama iskontoya Déniis Carpant 4,6 2%

Boylece 5 yillik
ortalamasinda seyrediyor.

XU100 F/K XU100 F/K iskontosu
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° 0%
e Y
r | } -a0%

7 -45%

6 -50% h

g M 5%

5 . P A ok
AW
: -70%
h. -75%

E
%;r
s

<

2
3
3
3

T 2% % FEEEEEEE
L] : = L B




Sinai Endeksi cari F/K
agisindan 4,2x ile islem
gorirken MSCI EM'e gore
epey iskontolu
gorinmektedir.

XUSIN F/K iskontosu ise %77.

IN & MSCI EM SINAI F/K

Ajiistes 23

sfiye gbre XUSIN F/K skontosu

Kasim 23

K

ABustos 25

Kagim 25

Subat 26

Mayis 26
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i Ay

WTW
T diing ol o e o « 0 W ©
o 24 et~ e T i L R A HEaa 5
= 2 g B2 E R 22 E 52 E R 2 2 %
% £ 3 ¥ S g 2 RS g2 & 8 %5 & H
= 3 < =383z 3% 4as £ &= 2
= ? oD o

E: £ E

40%

XUSIN & MSCI EM F/K iskontoya

/K Tirkiye
En Yiiksek 99
En Dilsiik 19
ortalama 4,0
cari 42
Ortalama iskontoya Dénis Carpam 59

EM
22,0

7,2

14,2
17,5

iskonto  Potansiyel

25%
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-66%
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138%
-55%

-3%
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XBANK & MSCI EM BANK F/DD

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

W MSCl EM Bankalanna gire XBANK F/DD iskontosu ee=MSCl EM F/DD
XBANK Sy ortalama F/DD —NBANK F/DD
15—y ortalama iskonto

St F/DD Tirkiye ~ EM  iskonto Potansiyel
Bar}kacmk Sektéri =12 _ay vakGk ta e v |
cari F/DD agisindan 3x ile En Diigiik 1,04 6,7 -86% -60%
islem gériirken MSCI EM’e . M BN oK
i . cari 2,61 9,1 -71% 17%
gore %71 iskontolu Ortalama iskontoya Déniis Carpant 3,16 2%

seyretmektedir.

XBANK F/DD

——KBANKF/DD  ——3/-25td




HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR

Cargsamba gind yayimlanan Federal Agik
Piyasa Komitesi'nin (FOMC) 16-17 Haziran
tarihli toplant tutanaklar isglcl piyasasina
yonelik endigelerin hafifge azalmasiyla birlikte
politika yapicilar arasinda enflasyona iligkin
kaygilann  arthgni da  ortaya  koydu.
Tutanaklarda Merkez Bankasi (Fed)
yetkililerinin bazilanmin  son para politikas:
toplantisinda faiz artinmi igin gerekgelerin
bulunduguna dair degerlendirmeler yer alsa da
nihayetinde politika faizinin sabit tutulmasi
kararlagtinldi. Jeopolitik taraftaki gelismelere
bakacak olursak, iran'in ABD'nin saldinlaninin
ardindan korfez llkelerine yonelik saldirilanini
genigletmesi ve HOrmiz Bogaz (zerinden
enerji sevkiyatini tehdit etmesi nedeniyle petrol
fiyatlan 79 dolara kadar yikselirken hafta S&P
500 endeksi yizde 1,2'lik yikselisle 7.575
seviyesinden kapandi. Giiney Kore borsasi ise
oynaklgin devam ettirdi ve gegen hafta %15,5

disis kaydetti.

Borsa Getirileri (Haftalik)

GELiSMIS ULKELER

Nasdaq | %S
S&P | B3
Dow Jones -0,5% I
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NASDAQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ cari F/SATIS

NASDAQ cari 6,1x F/Satis, —nasona /saTs

NASDAQ piyasa ¢arpanlan farkl seviyelere gore potansiyel

T & E Ffsatis Potansiyel F/FAVOK Potansivel F/K  Potansiyel Endeks Potansiyel
——NASDAQ 5y ortalama FIYAT/SATIS ——+2/-2std E P e = S = ri % B =
s _ - 8 En Dugiik 35 -a8% 130 -43% 202 -20% 10679 -64%
24x F/FAVOK, 26,9x ileri 7 i B b el
e . . 6
donik F/K ile 5 yillik 5 i paemes g
H 4 1000 10.000
ortalamalar civarinda .
20.000
- . . 600 B
islem gormektedir. 2 o
1 200 5.000
0 0
e e e e e o
i R R R R RO e
S EEE R R RSN ERER R T
§§,Q$§Eﬂ;$§§23§%;35§2i§
NASDAQ cari F/FA NASDAQ ileriye doniik F/K
——NASDAQF/FAVOK ~ ——NASDAQ Sy ortalama FD/FAVOK ~ ——+/-2std —=NASDAQF/K  ——NASDAQ Sy ortalama F/K 74,15“,@
30,0 40
25,0 35
i %M“
15,0 (™ 25
10,0 20
50 15
00 10
NANASdANRRRNSIIILLgarRs A E I AAIIRRATIIIII LN R
E;Eiéggizéziz@;iiééﬁz §§QE—§§,§%§§Q%§§QE—§§Q%§



S&P500 PiYASA CARPANLARI

S&P500 cari F/SATIS S&P500 piyasa carpanlari f; seviyelere gére potansiyel
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DOW PiYASA CARPANLARI

DOW cari F/SATIS DOW piyasa carpanlan farkh seviyelere gére potansiyel
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https://qrco.de/bdUCFG

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 Katiim Ozel
Bankacilik Yatirim Arastirma tarafindan hazirlanmaktadir.

UYARI

Bu bilten Ziraat Finans Grubu tarafindan, kamuya ilan edilen veriler kullanilarak hazirlanmis olup;
sadece mdusterileri bilgilendirme amacini tasimaktadir. Bllten sayfalarinda yer alan yazi, tablo ve
grafikler izin olmaksizin kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayinlanamaz.

Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirm
danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Bu
gOrusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada
yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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