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HAFTAYA BAKIS

ONE CIKANLAR

Bu hafta yurt icinde, imalat PMI, Enflasyon, Haziran ayi Reel Kur Endeksi ve Nakit Bazli Biitce dengesi agiklanacak.
ABD’de imalat PMI ve ISM, hizmet PMI ve ISM, FOMC tutanaklari, fabrika siparisleri, tarimdisi istihdam, saatlik
kazanglar ve issizlik orani agiklanacak, Euro Bolgesi PMI verileri, Aimanya TUFE, Cin ve Japonya imalat PMV'lar ise
takip edilecek veriler arasinda.

Gectigimiz haftanin yurt disi makro gelismelerine baktigimizda, ABD’de ilk ¢eyrek milli geliri hafif yukari revizyona ugrasa
da onceki ¢eyreklere gore yavaslama gosterdi. Fed favori enflasyon gostergesi olan ¢ekirdek PCE endeksi yillik artisi
beklendigi gibi %2.6’ya yavaslama gosterirken, bu ise Mart 2021’den beri goriilen en dusiik seviye oldu. Bu gelismelerle
birlikte Fed faizinde indirime gitme olasiliklari ylkselmis durumda, indirimin Temmuz’da olmasina %10 ve Eylul'de
olmasina ise %64 olasilik veriliyor. Ayrica ABD’de Mayis’ta yeni konut satiglari 619 bin ile beklentiden fazla geriledi,
tiketici gliven endeksi ise 100.4 ile sinirli bir gerileme gosterdi. Gegtigimiz haftanin diger 6nemli gelismeleri ise Merkez
Bankasi kararlariydi, Meksika, isveg ve Filipinlerde politika faizi sabit tutuldu. Sonug olarak, faiz indirimi baslangicina iliskin
fiyatlama Eyliil ve sonrasi olarak devam ederken, yil genelindeki indirim beklentisi 45 baz puan civarina yikseldi. Faiz
indirimi beklentilerinin sinirli degisimi kiiresel risk istahini sinirh etkilerken, gelismis ve gelismekte olan borsalarda ilimli
degisimler izlendi, kiresel tahvil faizleri ise sinirli yikselirken, ABD Dolari ¢ok hafif gliclendi. Bu hafta ise, piyasayi
etkileme giicli olan veriler arasinda tarimdisi istihdam verisi, Fransa secimleri gibi gelismeler var.



ONE CIKANLAR

Yurt ici tarafa geldigimizde ise, Cuma giinli beklenen haber geldi ve Tiirkiye gri listeden cikti. Veriler tarafinda Turkiye
Konut Fiyat Endeksi Nisan ayinda bir dnceki aya gore %2,2 artarken, bir dnceki yilin ayni ayina gore ise %48,4 artisa
yavasladi. Enflasyondan arindirilmis reel yillik %13,3 distus gorildi. Yabanci yatirmcr 21 Haziran haftasinda
hisselerde 158mn dolar ¢ikisa ek olarak, devlet tahvillerinde 103mn dolar cikis gosterirdi. Hisse tarafindaki cikislar
haftalardir devam ediyor. Merkez Bankasi politika faizini degistirmeyerek sabit birakti. Kurul, finansal kosullardaki
stkilasmayl ve parasal sikilastirmanin gecikmeli etkilerini dikkate alarak politika faizinin sabit tutulmasina karar
verildigini belirtirken, enflasyon Gzerindeki yukari yonla risklere karsi ihtiyath durusunu yineledi. Ayrica Haziran ayi
ekonomik giiven endeksi bir dnceki aya gore %2,5 oraninda azalarak 95,8 seviyesine geriledi ve son 7 ayin en diisiik
seviyesi oldu. Dis ticaret rakamlarina baktigimizda ise, Mayis ayi dis ticaret acigi 6,5 milyar dolara gerilerken son 12
aylik acik ise 87,1 milyar dolara indi. Ayrica EPDK tarafindan yayinlanan duyuruda, elektrik tariflerine zam geldi.
Meskenlerde kullanilan elektrigin TUFE icerisindeki payr %1,76 oldugundan enflasyona etkisi 67 baz puan olarak
hesaplaniyor. Bu hafta ayrica, Haziran ayi enflasyon verileri, Reel Kur Endeksi ve nakit bazl biitce dengesini
gorecegiz.



BIST100’de kayip...

BIST 100 endeksi haftayi %1,15 kayipla 10.647 puan seviyesinden tamamladi. Hafta iginde oldukga karisik bir seyir izleyen ve
Carsamba giinii 10.510 puan seviyesine kadar gerileyen endeks, Persembe gilinl bir miktar toparlansa da Cuma giini seans
kapanisina dogru gelen sert satiglarla negatife dondu.
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TAHViL BONO PiYASASI

Tahvil piyasasinda alicili seyir izlendi...
Yurt igi tarafta, TL tahvil piyasalarinda alicili seyir izlendi. Subat 2026 vadeli 2 yillik gosterge tahvil faizi 25 bp azalisla
%41,59’dan islem goriirken, 10 yillik gosterge tahvil faizi ise 30 bp azalisla %28,28 seviyesinden giini tamamladi. BIST
Kesin Alim Satim Pazarinda islem hacmi 14,4 milyar TL'ye yikseldi.

Enflasyon ve Gecelik Repo Orani EM - Tiirkiye 10 Yillik Faiz Orami
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Dolar/TL’'de hafif gerileme vardi...
USD/TL kuru haftayi 32,71 seviyesinde tamamladi.

2019'dan bu yana EM FX Ortalama— TL Performans Enflasyon Orani — Dolar Kurundaki Yillik Degisim (%)
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Ons Altinda yatay kapanis...
Ons altinda yasanan geri ¢cekilme sonrasinda gecen hafta yatay bir seyir vardi, kapanis seviyesi 2326 dolardi

ABD 10 Yillik Reel Getiri ile Altin Ons Fiyati
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Bu hafta yurt icinde, imalat PMI, Enflasyon, Haziran ayi Reel Kur Endeksi ve Nakit Bazl Biitce dengesi agiklanacak. ABD’de
imalat PMI ve ISM, hizmet PMI ve ISM, FOMC tutanaklari, fabrika siparisleri, tarimdigi istihdam, saatlik kazanglar ve issizlik
orani agiklanacak, Euro Bolgesi PMI verileri, Almanya TUFE, Cin ve Japonya imalat PMV’lar ise takip edilecek veriler arasinda.

Tirkiye — imalat PMI, TUFE&UFE, Nakit Bazli Biitge Dengesi

ABD — imalat PMI,imalat ISM, Jolts, ADP Ozel Sektér istihdami, Hizmet PMI, Fabrika Siparisleri, Hizmet ISM FOMC Tutanaklar,
Tarim Digi istihdam

Avro Bolgesi — Almanya TUFE, Euro Bélgesi TUFE, Euro Bélgesi issizlik Orani, Euro Bélgesi Perakende Satislar, PMI verileri

Asya — Japonya imalat PMI, Cin Caixin imalat PMI, Japonya Hizmet PMI,Cin Caixin Hizmet PM



YURT DISI GELISMELER

Cekirdek PCE enflasyonu %2,6'ya geriledi...
Haftanin verisi tarim digi istihdam...

Cekirdek PCE enflasyonu %2,6'ya geriledi...

ABD'de ¢ekirdek PCE enflasyonu Mayis ayinda piyasa beklentilerine paralel olarak aylk bazda %0,1 artti. Yillik cekirdek PCE enflasyonu bir ay 6nceki %2,8
seviyesinden %2,6'ya geriledi. Gida ve enerji dahil edildiginde manset PCE enflasyonu yatay seyrederken, yillik enflasyon Mayis ayinda bir 6nceki aya kiyasla
%2,7'den %2,6'ya dustu. Enflasyon hala Federal Rezerv'in hedefi olan %2'nin oldukga lizerinde olmasina ragmen disus egilimini siirdlriiyor. Aylk bazda gida
enflasyonu %0,1 oraninda artarken, enerji fiyatlari %2,1 oraninda geriledi. Buna goére yillik gida enflasyonu %1,2 olurken, enerji fiyatlari %4,8 oraninda artis
kaydetti. Ayrica, mal grubu fiyatlari bir 6nceki aya gére %0,4 oraninda azalirken, hizmet grubu fiyatlari %0,2 oraninda artti. Yillik hizmet enflasyonu %3,9 ile gugli
seyrini stirdirdu. Tuketici harcamalari aylk bazda %0,2 artarak %0,3'lik tahminden daha zayif gergeklesti. Kisisel gelir %0,4'llik tahminin biraz tizerinde %0,5 artt.
Piyasanin veriye tepkisi notr olurken, altin fiyatlar degismedi, hisse senetleri hafifce geriledi.

Haftanin verisi tarim digi istihdam...

Oniimizdeki haftanin veri akisi agisindan ¢ok yogun bir hafta olmasi beklenirken kiiresel piyasalar agisindan en énemli veri Cuma Tiirkiye saatiyle 15:30’da
aciklanacak ABD tarim disi istihdam olacak. Tarim disi istihdamin Haziran ayinda 160 bin kisilik artis gostermesi bekleniyor. Onceki ay tarim disi istihdam artisi 229
bin kisi olmustu. Ayrica piyasalar tarafindan ortalama saatlik tcretler verisi de Ucret enflasyonun en 6nemli gostergesi olarak yakindan takip edilecek. Piyasa
beklentisi ortalama saatlik iicret enflasyonunun %4.1’den %3.9’a gerilemesi, issizlik oraninin ise %4.0’da sabit kalmasi yéniinde. istihdam piyasasinin
beklenenden kuvvetli bir gériiniim sergilemesi ve icret enflasyonunda bir gevseme goriilmemesi Fed’den beklenen faiz indiriminin Eyliil sonrasina 6telenmesine
neden olabilir. Bu hafta ayrica Haziran ayl FOMC toplantisinin tutanaklari agiklanacak.



Politika faizi %50’de sabit birakildi...
Mayis ayinda 6,5 milyar dolarlik agik...
Her iki piyasadan da yabanci gikisi...

Politika faizi %50’de sabit birakildi...

Gecen hafta gergeklesen Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinin ardindan Merkez Bankasi piyasa beklentilerine paralel olarak politika faizini
%50'de sabit tuttu. Boylece gecelik borglanma, bor¢ verme ve gec likidite penceresi borglanma faiz oranlari sirasiyla %47,0, %53,0 ve %56,0
seviyesinde sabit kaldi. Agiklama metni hafif¢ce degistirilerek Banka'nin mevcut likidite kosullarindan simdilik memnun oldugu izlenimi verildi.
Piyasanin bu karara tepkisi buytk 6lctide notr oldu; USD/TL kuru 32,92'den 32,88'e hafifce gerilerken, 2 yillik ve 10 yillik gosterge tahvil
faizleri sirasiyla %41,87 ve %28,61 ile neredeyse degismeden kaldi.



Mayis ayinda 6,5 milyar dolarlik agik...

Mayis ayinda ticaret agigi bir 6nceki yilin ayni ayina gére %48,0 azalarak 6,5 milyar dolar olarak kaydedildi. ihracat yillik bazda
%11,3 artarak 24,1 milyar dolar olurken, ithalat %10,4 azalarak 30,6 milyar dolara geriledi. Mevsimsellikten ve takvim etkilerinden
arindirilmig ithalat bir énceki aya gore %12,1 azalirken, ihracat %11,6 artti. Mayis ayinda 12 ayhk dis ticaret a¢igi 87,1 milyar
dolardan 93,1 milyar dolara gerilerken, enerji ve altin harig dis ticaret agigi bir dnceki ayki 25,9 milyar dolardan 22,0 milyar dolara
diisti. Buna gore, ihracatin ithalati karsilama orani Mayis ayinda yillik bazda 15,3 puan artarak %78,7 olurken, ¢ekirdek
ihracat/ithalat orani 13,9 puan artarak %91,8'e ylkseldi. Yillik bazda enerji ithalati, enerji fiyatlarinin son aylarda istikrar
kazanmasiyla Mayis ayinda %1,5 azalarak 5,2 milyar dolara gerilerken, altin ithalati sadece %49,4 azalarak 1,4 milyar dolar olarak
gerceklesti.

Her iki piyasadan da yabanci gikisi...

Yurtdisinda yerlesik kisiler 21 Haziran haftasinda 158 milyon dolarlik hisse senedi ve 107 milyon dolarlk tahvil satti. Yabancilarin
elindeki hisse senetlerinin piyasa degeri 40,3 milyar dolardan 40,6 milyar dolara yikselirken, tahvil stokunun piyasa degeri 17,2
milyar dolardan 16,9 milyar dolara geriledi. Bu arada, yabanci yatirimcilarin tahvil piyasasindaki payi bir hafta onceki %7,38
seviyesinden hafif bir dislisle %7,36'ya geriledi. Yurtdisi yerlesiklerin yilbasindan bu yana hisse senedi ¢ikisi 1,0 milyar dolar olarak
gerceklesirken, tahvil pozisyonlari (repo dahil) 15,6 milyar dolar ve sirket tahvil piyasasindaki pozisyonlari 354 milyon dolar artti.
Son 52 haftadaki toplam sermaye girisi 16,9 milyar dolar olurken, bunun 15,6 milyar dolari tahvil alimi olarak gergeklesti.



MAKROEKONOMI

BUYUME

Yilin son geyreginde milli gelir %4.0 ile medyan beklentinin tzerinde blytime kaydetti. Boylece, 2023 yili biylime orani %4.5 seviyesinde
gerceklesti . S&P Global/iSO imalat sektérii Ocak ayinda 49,2 olarak gerceklesen manset PMI, Subat’ta 50,2’ye yiikselerek yeniden 50,0 esik
degerinin Uzerine ¢ikti. 2024 yili Mart ayinda madencilik ve tas ocakgiligl sektdrii endeksi bir dnceki yilin ayni ayina gére %7,5 artti, imalat
sanayi sektori endeksi %4,0 artti ve elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme Uretimi ve dagitimi sektori endeksi %5,1 artti .

Biiylime Beklentileri GSYH
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MAKROEKONOMI

Yillik Enflasyon %75.45...

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

Enflasyon & TCMB Beklenti Anketi Beklentileri TUFE, Cekirdek Enflasyon, UFE
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Merkezi yonetim bitce dengesi mayis ayinda 219,4 milyar TL, faiz disiolarak ise 330,1 milyar TL fazla verdi. Boylelikle, ilk bes ayda biitce agigl
472 milyar TL’ye, 12 aylik birikimli olarak 1,58 trilyon TL'ye geriledi. Biitce dengesinin mayis ayinda bu denli fazla vermesinde dénemsel olarak
yuksek gerceklesen kurumlar vergisi geliri (403,9 milyar TL) 6ne gikti.

Yilhiklandinlmis Biitce ve Nakit Dengesi (mir TL) Yurt ici Borg Odeme Projeksiyonu (mn TL)
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TCMB verilerine gore Nisan ayinda cari islemler dengesi 5.2 milyar dolar agik verdi, gegen yilin ayni ayinda 5.08 milyar dolar agik verilmisti.
Veriye iliskin medyan beklenti 6 milyar 144mn dolar agik seklinde olusmustu. Ote yandan, 2023 yili agigi ve ilk ceyrek gerceklesmesinde sinirh
revizyon gozlendi. Boylece, ilk dort ayda verilen agik 16,1 milyar dolar ve son 12 ayda verilen cari agik 31,5 milyar dolar (GSYH’ya oranla da

%2.8) ile yukselis kaydetti.
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MAKROEKONOMIi GOSTERGELER

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

Gergekdesen ove
2015 2006 2017 2018 2019 2020 2001 2022 | 203 2024 2035

GSYH Blylime (%) 61 32 5 28 09 18 114 55 a4 4 a5 5
GSYH (milyar TL cari fiyatiarla) 2339 2600 3111 3724 4320 5047 7208 15012 | 25483  4L159 52042 62997
GSYH milyar $, cari fiyatlarla) 862 863 853 789 761 717 807 906 1067 1119 1205 1318
Kisi Bagi GSYH (5) 11019 10883 10616 9603 8137 5597 9502 10650 12415 12875 13717 14885
oaeme e ]
ihracat {milyar $) 155 153 169 179 182 170 2252 2540 2550 2670 2835 3022
ithalat (milyar $) 204 193 228 220 199 220 ma 3837 3670 EXFF 3889 4140
Dis Ticaret Dengesi (milyar $) a9 a0 59 a1 ar =0 482 1085 1120 41058 1053 1118
Carl islemer Dengesi (milyar $) 27 27 -41 2 & a7 436 484 425 47 317 300
Cari Islem er Dengesi {GSYH (%) 31 31 a5 27 11 52 17 53 a0 31 25 23
GSYH Deflatdr Artiyi, % Degisme 148 29 9% 626 553 231 134
TUFE (vil Sonu isim, %) 88 85 119 203 118 146 36,1 6543 65.0 330 15.2 8.5
Btge Dengesi (milyar T} 24 -30 48 E) 124 1753 (015 1427 | -163300 -265190 -L82440 -1827.0
Btge Dengesi/GSVH [%) 10 11 15 20 29 35 28 10 54 64 34 2.8
igsizlik Orani %) 109 128 103 133 136 132 120 104 101 103 99 93

is Gcine Katima Orani (%) 50,4 512 520 523 518 493 514 531 837 544 550 556
Reel Efektif Doviz Kuru (Wl Sonu) 929 91 86 6 76 62

USO/TRY (v Sonu) 2082 15 37 5w 505 744

USD/TRY (Ortalama) 2,713 302 EXLY 484 568 702 898 16,57 2388 36,78 4394 4780
EUR/TRY {¥il Sonu) 317 n 455 6,06 667 9,10

EUR/TRY (Ortalama) 302 33 412 sge 636 800

EUR/USD (Yil Sonu) 1,09 1,08 120 115 112 122

EUR/USD [Ortalama) 141 11 113 118 112 114

petrol () 37 55 67 51 66 414 71 101 623 867 859 889
T R

TCMB Bir Hafta Vadell Repa iale Faiz Orani (%) 75 80 80 240 120 170 140

TCMB Ariikls Ortalama Fonlama Maliyeti (5) 88 83 s 21 14 170 140

BIST 100 7 78 1153 813 1144 1477 1858

Gosterge Tahwil Faizi 84 24 12 188 181 10,1 227



TCMB briit rezervlerde yiikselis...
TCMB'nin brit rezervleri 21 Haziran haftasinda 147.6 milyar dolara ylkselirken, net uluslararasi rezervler ise 44.8 milyar dolara
geriledi.Rezerv igerisindeki swap orani da %54,9 seviyesine ylkseldi. Reserve Coverage briit rezervlerin kisa vadeli borg¢ stokunu
karsilama oranidir. Rezervlerdeki artis ile normal seviyelere donmekte...

TCMB Rezervler (mir USD) & Swap Payi (%) Kisa Vadeli Dis Borg Stoku & Briit Rezerve

—BritRezervier —Swap Tutan  —Swap Orami (sa2 eksen - %)
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DOLARIZASYON & REEL EFEKTIF DOVIZ KURU

Dolarizasyonda yatay seyir...

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

Doviz Tevdiat Hesabi (mir USD) & Dolarizasyon (%) Yurt igi Yerlegiklerin Déviz Mevduati (mir USD)
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TUFE ve Mevduat faizi birbirine yaklasmis durumda. Faiz artinrmindan sonra pozitif tarafa iyice yaklasildi. Ancak son dénemde
mevduat faizlerinde gerileme goriiltyor.

ReelFait  ——TOFE = Mawdat Faiti -3 Ayik 12 Aylik Hasdheti Ontalama

TLREF

TLREF




BASABAS ENFLASYON ORANLARI

2 ve 10 yilliklarda hazine tahvil getirisi ve enflasyona endeksli tahvil getirisi arasindaki makas bir miktar agiimis durumda.

10Y Breakeven 2Y Breakeven
Spread  ===10Y Breakeven == 10y Benchmark Spread =2V Breakeven ——2Y Banchmark




YURT DISI YERLESIK PORTFOY YATIRIMLARI

Her iki piyasadan da ¢ikis gorildi...
Yurtdisinda yerlesik kisiler 21 Haziran haftasinda 158 milyon dolarlik hisse senedi ve 107 milyon dolarlk tahvil satti. Yabancilarin
elindeki hisse senetlerinin piyasa degeri 40,3 milyar dolardan 40,6 milyar dolara yikselirken, tahvil stokunun piyasa degeri 17,2
milyar dolardan 16,9 milyar dolara geriledi. Bu arada, yabanci yatirimcilarin tahvil piyasasindaki payi bir hafta onceki %7,38
seviyesinden hafif bir dislisle %7,36'ya geriledi. Yurtdisi yerlesiklerin yilbasindan bu yana hisse senedi ¢ikisi 1,0 milyar dolar olarak
gerceklesirken, tahvil pozisyonlari (repo dahil) 15,6 milyar dolar ve sirket tahvil piyasasindaki pozisyonlari 354 milyon dolar artti.
Son 52 haftadaki toplam sermaye girisi 16,9 milyar dolar olurken, bunun 15,6 milyar dolari tahvil alimi olarak gergeklesti.

Yurt digi Yerlesik Portféy Yatiimlari (mn USD) Yurt digi Yerlesik DIBS Yatinmlari

—Hisse —oigs (ahat - —

Yurt digi Yerlesik Hisse Yatinmlan




Merkez’den beklentilere paralel karar...

TCMB Haziran ayi Para Politikasi Kurulu toplantisinda beklentilere paralel sekilde politika faizini %50 seviyesinde tuttu. Gegen ay
aciklanan +/- 300 baz puanlik koridor genisligi yine 300 baz puan olarak korundu.

TCMB Faiz Oranlar

Gecelik Repo Faizi  — 1 Haftalik Repa Faiz
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Tuketici egilim anketi sonuglarindan hesaplanan tiiketici gliven endeksi, Nisan ayinda 80,46 iken Mayis ayinda %0,1
oraninda artarak 80,51 oldu. 2024 yili Haziran ayinda mevsimsellikten arindiriimis Reel Kesim Glven Endeksi (RKGE-

MA), bir 6nceki aya gére 1,9 puan azalarak 100,5 seviyesinde gerceklesti.

Reel Kesim & Tiiketici Gliven Endeksi

—~Reel Kesim Given Endeksi

—Tilketici Given Endeks (sag eksen)

Mayis 24

Sektorel Gliven Endeksleri

100

Haziran 22

—Reel Sektér  —Hizmet Sektdri

Subat 23

Perakende

Ekim 23

Subat 24

nsaat

Misan 24

Haziran 24



KREDi BUYUMESI

MB’nin faiz artinmlari, finansal sikilastirma ve sadelestirme adimlari ile TL mevduat faizlerinde yukselis yerini bir miktar

gerilemeye birakti. Ote yandan tiiketim kredilerine ve ticari kredilere erisimin gittikce zorlastigini gérmekteyiz. Kredi biyiime
tarafinda ise son donemde bir yiikselis s6z konusu.

Toplam Mevduat ve Kredi Biiyliimesi

13 haftalik, Yilliklandirilmis Kredi Blyiimesi (%)

—Mevduat Bllyimesi  ——Kredi BOyiimes
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TAHVIL PIYASALARI

EUROBOND

ABD tahvilleri cephesinde, 10 yillik tahvil faizi %4,40, 2 yillik tahvil faizi %4,75 seviyesine yikseldi. VIX endeksi ise 12,44 seviyesine
yukseldi. Tarkiye'nin eurobond faizleri ise yataydi.

Bono-Eurobond Son Haftalik___Yilbagindan .
1Y TRY 49.1% (16bps) 3,854 bps =/_/—/\

Tiirkiye Eurobond Piyasalan Eurobond Piyasasi

2Y TRL 41.6% (121 bps) 3,106 bps -
10Y TRY 28.3% (50 bps) 1,792 bps o I“}—{\-_-, e = me e B

5Y Eurobond$ T.0% {0 bps) (47 bps)

10Y Eurobond$ 7.6% 1bps {19 bps)

Yo ¥ ow ¥ o w ow ¥ owm s aowm
ABD Hazine Bonolan ABD & EM Bono Karsilagtirmasi



HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR
BIST 100 endeksi haftay1 %1,15 kayipla 10.647 puan seviyesinden tamamladi. Hafta i¢inde oldukga karisik bir seyir vardi.

Borsa Getirileri (Haftalik) Borsa Getirileri (YBB)

GELigMi§ ULKELER GELisMI§ ULKELER
Japonya Iaponya . e
Almanya Nasdaq I s

Nasdagq s&p

s&p Almanya

Dow Jones ingittere

Fransa Dow Jones

ingiltere Fransa

GELISMEKTE OLAN ULKELER GELISMEKTE OLAN ULKELER

Endonezya Adjantin
Hindistan BIST 100
Arjantin Polonya
Brezilya Hindistan
Giiney Kore Gek Cumhuriyeti
Polonya 2% Giiney Kore
Gin . Giiney Afrika
Gek Cumburiyeti I o Rusya
Giiney Afrika Jouw Gin

Rusya 00% Endonezya  -2,2% ||

BIST 100 o4% Brezilya -7,7% [l

Meksika o7x Meksika 255 [l

% o w2 m™ oax 20% 0% 20% W% 0% 80%



BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

BIST 100’de gegen hafta %1,1’lik bir kayip vardi. Bankacilik endeksi ise %2,7 distu.

Piyasa Degeri (bin TL) 14.075.972 1.934.870 4.200.774 5.924971 7.084.569 9.063.492 3.138.521 5.012.480
Piyasa Degeri (bin USD) 428.600 58.915 127.910 180.410 215.719 275975 95.565 152.625

Halka Agik Piy. Deg. (bin TL) 3.797.660 529.690 1.206.561 2.071.004 2.401.117 2.915.967 844963 881.693

Halka Ack Piy. Deg. (bin USD) ~ 115.635 16129 36739 63060  73.12 88.789 25728 26.847
Halka Aciklik 27% 27% 29% 35% 34% 32% 27% 18%
Toplam igindeki Pay 100,0% 13,9% 31,8% 54,5% 63,2% 76,8% 22,2% 23,2%
Haftalik Getiri _

Aylik Getiri 0% _ -1% -1% 0% 1%
YBB Getiri 1% 74% 25% aa% 43% a3% 39% 6%
1 Yillik Getiri 91% | 188% | se% 81% 81% 85% 97% 115%
F/K 9,9x 5,6% 12,7x 7,0x 7,5x 7,9 10,9x 16,1

P/DD 1,8x 1,5x 2,2x 1,5x 1,5x 1,6x 1,9% 2,3x



CDS VE BORSA iISTANBUL KARSILASTIRMASI

BIST 100 endeksi, haftayi saticili bir seyirle kapatti. Mevduat faizlerindeki ylikselis borsa icin ciddi bir alternatif haline gelmis olsa
bile borsa gliclii performansina devam ediyor. CDS’lerimiz 278’li seviyelerde... Son donemde ekonomimizde normallesme ve
finansal sikilasma yonindeki adimlar olumlu karsilaniyor.

CDS & 10 yilhk Tahvil Faizi Dolar bazh XU100 & CDS
—XU100 Getiri (TL)  —XU100 Getiri ($) —CDS —XU100 Getiri ($)

25.000 00 1000 700
00

600 600
20.000 800

a 700 00

15.000 400 00 400
500

300 300
10.000 400

200 00 200
5.000 200

100 100




BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSI GETIRILERI

Borsada gectigimiz hafta genel anlamda saticili seyir vardi, Gida, icecek ve Turizm tarafi pozitif gériinim sergiledi.

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

Turizm . 2 siorta [ 7
Gida, igecek M o3 iletigm I 77.5
Hold. Ve Yat o7 Wl Banka N :
icaret 11l Ticaret | <.
Gayrimenkul ¥.0 1 rurizm | 5.7
lietigim 15 I aiigm | so°
Tag, Toprak 20 I Gida, icecer | o5
Metal Esya, Makina 22 wali [ ..
Hizmetier 24 [N izmetier | 7
Orman, Kagit, Basie 25 N Hold. ve vat. - | 2.0
30 Teknolo/i [ <0,
3,1 Uistrma I 30,8
Men.Kiym. Y. O 35 [N Metal Egya, Makina [N 321
Mali 35 Teksti, Derl - N 31,2
Kobi Sanayi 3,7 I Fin.kir. Faktoring [N 302
Biligim 3,9 I elekeri [ 22,1
Ulastirma 39 I sinal [ 215
Elektrik 4,1 I MetalAna [ 204
5,3 Gayrimenkul v.0. [N 20,1
3 [ men.Kym. ¥.0. [ 161
s4 [N Madenciik [l 144
Teknoloji s+ [N Kkobisanayi [ 119
Kimya, Petrol, Plastik 5,5 I Orman, Kagit, Basim [l 10,7
sigorta 5,7 [ Kimya, Petrol, Plastik [l 87
Madenceilik 64 I Tas Toprak [l 82
Banka o6 I insaat [l 65
10,0 50 00 50 00 200 400 600 800 1000



XU100 HiSSELERi RELATIF GETIRILERI

BIST’te makroekonomiye dair gelismelerin dikkatle izlendigini gériiyoruz. Hisse bazli haber akisi takip edilmekte. Yabanci ilgisi
gittikce artmakta ve 6nem kazanmakta. Diger yandan faizlerin yikselisi TL mevduati gi¢li bir alternatif haline getirirken,
borglanma maliyeti de gittikce artmakta...

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

Sira Hisse Haftalik Getiri (3¢)  Swra Hisse Haftalik Getiri (%) Sira Hisse YBE Getiri (%) Sira Hisse YBE Getiri (3)

1 FENER 100 VAKBN 1 TAVHL S | 100 HexTs

2 NTHOL 99 cemas  -93 [ N 2 MPARK e | 99 BAGFS 531

3 MAVI B o 98 HALKB  -7,3 [ | 3 MAvI = | 98 seec -ada1

4 AEFES | o7sasa 73 [ 4 FENER [ oy 97 atep 472

5 SKBNK [ s 96 BRSAN 6,8 [ | 5 ULKER 96 BRsAN  -469__

6 IHLAS [ R 95 ALBRK 5,8 [ 6 NTHOL D ads 95 nuHcM  -a2,9]

7 TRGYO s 94 TKNSA 56 | 7 TTKOM [T 9a cemas 402 [ N

8 IHLGM B 62 93 TsKE 54 | 8 GARAN [ e 93 EGoUB  -369 | NN

9 CCOLA B ses 92 ISCTR  -5,2 . 9 KERVT [ EE 92 guerF  -365 |
10 OTKAR B sso 91 0DAS 49 [ | 10 TURSG [ TR o1 poio 325 [
11 EKGYO B sz 90 CEMTS  -4,6 [ | 11 BIMAS B shos 90 aiM - -207 [
12 I5GYD B sz 89 DEVA 44 [ 12 AKBNK [ RN g9 opas 280 |
13 MPARK B sae 88 ASELS 43 | 13 AEFES B bess 88 TKNSA  -27,7 e |
14 FROTO B 40a 87 VESTL  -42 | 14 TCELL B s se 87 DEVA  -26,7 - |
15 TAVHL Bl a4 86 AKBNK -39 [ | 15 YKBNK B sss 86 TUKAS  -26,6 .



ANALIST HEDEF FiYAT BEKLENTILERINE GORE BIST 100 ENDEKSi TAHMiN MODELI

Modele goére BIST 100 endeksinde sinirh bir yiikselis beklentisi bulunuyor...
Analistlerin BIST 100 endeks hisselerinin hedef fiyatlarini, kisa ve uzun vadeli ortalamalarini kullanarak olusturdugumuz
modelde endeks yukari yonli bir potansiyel tagimaktadir.

e Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gore BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli =

12000 -

10000 -|

Ek15  Hazi6  Sub17  Ek17  Haz18  Sub19  EW19  Haz20  Sub2l  Eki2l  Haz22  Sub23  EW23  Haz2a

PUAN —— Hedef —— xU100



BANKACILIK RASYOLARI

Glncel PD/DD sektor ortalamasina gére bankalarimiz primli durumdadir. 5 yillik sektér F/K ortalamasina gore iskonto
goziikmemektedir.

FiK Rasyolar: GARAN [ AKBNK . YKBNK © ISCTR | HALKE . VAKEN . TSKB | XBANK
5 Yillk Ortalama 35x 33x 3,0x 29¢ 3,1x 3,1x 46x 27x
3 Yillk Ortalama 31x 282 26x 26x 3% 30x 46x 22¢
Guncel Oran 3,8x 36x 3.3x 12x 32 4.4x 46x m‘
Giincel Sektor Ortalamasina Gore 52% ar% 5% -50% 29% 8% 87% 0%
'5 5 Yilik Soktor Ortalamasina Gore 8% 9% 12% -5T% 4% 1% 1% -a%
£ 3Yillik Sektor Ortalamasina Gore 21% 3% 26% -52% 5% AT% % 12%
£ § Yilk Ortalamasna Gére
- 3 Yilk Ortalamasna Gére
Piyasa Degeri/Defter Degeri
5 Yilk Ortalama 0.63x 0.56x 051x 043x 0,35x 0,38x 0,64x
3 Yilk Ortalama 0.66x 0.60x 0,57 0.46x 042x 042x 0.64x
Goncel Oran 0.85¢ 1,414x 1,06x 0,67« 0,56x 0,64x 0,64x
Giincel Sektér Ortalamasina Gére 2% 2% 3% -38% -49% -41% A%
£ 5 Yilik Sektér Ortalamasina Gdre 38% 21% 9% % -23% AT%
E 3Yillik Sektdr Ortalamasina Gére 39% 20% 16% % -13% 5%
£ 5 Yillk Ortalamasina Gore 36% 97% 108% 56% 59% 68% 1% 129%
= 3 Yillk Ortalamasina Gore 28% 85% 84% 46% 33% 51% 0% 122%
Bzkaynak Karliligi
5 Yilk Ortalama 19,8% 19.8% 212% 19.3% 112% 127% 251% 19.1%
3 Yilk Ortalama 23.1% 23.9% 27.0% 23.8% 12,6% 136% 27,6% 239%
Goncel Oran 3.0% 32.7% 36,1% 33.0% 17.8% 156% 0,0% 450%



BLOOMBERG HEDEF FiYAT GELISiMI

Bloomberg hedef fiyatlarina gore bankalar hedef fiyatina oldukga yaklasirken endeks igin bir miktar daha artis potansiyeli
mevcuttur.

XU100 Hedef Fiyat XBANK Hedef Fiyat

Potansiyel (sa eksen) ——XU100 ——Hedef Potansiyel [saf eksen) ===XBANK wmeHedef
14000 80% 20000 80%
70% 18000
12000 60%
60% 16000
10000 50% 14000 40%
40% 12000
8000 20%
30% 10000
6000 0%
20% 8000
4000 o 6000 20%
0% 4000
2000 40%
10% 2000
o o
23 2 8 70
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XU100 & MSCI EM F/K

Bist 12 ay ileriye dénuk F/K agisindan 5,7x carpan ile islem goriirken, MSCI EM'e gore %57 iskontolu seyretmektedir. Boylece 5
yillik ortalamasinin bir miktar altinda seyrediyor.

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

— 157100 Sy ortalsma 6/ — 450 £ Sy ortalams B/

—msa Em /K BISTI00 5y otelama F/K iskontasa
s0 we B Tirkiye ~ EM  iskonto Potansiyel
. En Yiiksek 10 215 A% 100%

) En Dilsiik 33 98 % | -41%
50 ontalama 61 138 -56%
e cari 55 132 -58% 10%
Ortalama iskontoya DBnilg Carpani 57 4%
so
XU100 F/K XU100 F/K iskontosu
JRE———. T ——— I —MSCI EM'e gére BISTI00 F/K Iskontosu — Sy ortalama iskonto —+/-2std

120 0%

1o 3s%
f o \




XUSIN & MSCI EM SINAI F/K

Sinai Endeksi 12 ay ileri dénlk F/K agisindan 3,1x ile islem goriirken MSCI EM'e gére epey iskontolu goriinmektedir.

XUSIN & MSCI EM SINAI F/| XUSIN & MSCI EM F/K iskontoya gére Potansiyel

USINF K skontoss —wisc x

) F/K Tirkiyje ~ EM  iskonto Potansiyel
o En Yiiksek 21,7 24,7 2% 616%
2% EnDiisik 2,0 72 -wam 3%
0% ortalama 75 13,0 -41%
o cari 30 151 -80% 146%
N Ortalamaiskontoya Doniis Carpani 8,9 193%
0%
100%
XUSIN F/K XUSIN F/K iskontosu
—XUSIN EfK —t/-25td 40% —=MSCi EM Sanaylye gbre XUSIN £/K iskontosu =S5y ortalama iskonta
25,0 20%
200 0%




XBANK & MSCI EM BANK F/DD

Bankacilik Sektdrt —12 ay ileri dontik F/DD agisindan 3,47x ile islem gorirken MSCI EM’e gbre %57 iskontolu seyretmektedir.

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

#/o0 EmE/00
ARy s /00 — XBANKF/DD
15 sy artatam;

b F/DD Tirkiye ~ EM  iskonto Potansiyel
' EnYiiksek 614 05  -30% 82%
EnDiisiik 104 57 -86% 6%
ortalama 308 82 -63%
cari 337 80 -58% 9%
Ortalama Iskontoya Déniis Garpani 2,98 1%

XBANK F/DD XBANK F/DD iskontosu

—BANKF/DD 25t ——MSCI EM Bankalanna gore XBANK F/DD iskontosu =Sy ortalams iskonto
o




NASDAQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ ileriye déniik 5,3x F/Satis, 21,6x F/FAVOK, 26,4x F/K ile 5 yillik ortalamalar civarinda islem gérmektedir.

NASDAQ cari F/SATIS NASDAQ piyasa carpanlan farkl: seviyelere gore potansiyel

o U —
———NASDAQESAT nYikoek 6.2 - 3 2% nr 1990 ™

mowor 12 ax  m2 4w w0 I e em
B cwem o % us s




S&P500 PiYASA CARPANLARI

S&P500 ileriye déniik 3,0x F/Satis, 14,7x F/FAVOK, 20,9x F/K ile 5 yillik ortalamasinin hafif iistiinde seyrediyor.

m Ffsaby Potamsiyel F/FAVOK Potaniel  F/X  Potansiyel Endeks Potansiysl
Envikek 13 o M2 ok A3 ouw | s ox

S&PS500 cari F/SATIS S&PS00 piyasa carpanlan farkh seviyelere gére potansiyel
—SPS00 F/SATI 59500 Sy ortalama FIVAT/SATIS  — 2,

Dok 16 5% 79 o ne I 22w
otalama 26 % B2 w1 ™
an 20 ur 28 a0

~

S&PS500 cari F/FAVOK

—5PS00 F/F

= T =




DOW PiYASA CARPANLARI

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

DOW cari F/SATIS DOW piyasa carpanlan farkli seviyelere gore potansiyel

Potansiyel F/FAVOK Potwsivel  F/K  Potmsiyel (ndeks Potansiyel
- 158 oo 0 =

I s % w0
am & = 1m0 oM msm  sm
1% 13 % w1 ™

9 w2 w19

—_— DOW Sy @ 2 FOFAVOK  —,

DOW cari F/FAVOK DOW ileriye déniik F/K
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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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