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ONE CIKANLAR

ONE CIKANLAR

Haftanin giindemi Enflasyon
Raporu...

Haftanin verisi dncii PML...

Hafta icerisinde agiklanacak veriler arasinda Mayis ayi Tiketici Gliven Endeksi, Mayis kapasite kullanim orani (KKO) ve Reel Sektér
Guven Endeksi (RSGE) ile Sektérel Enflasyon Beklentileri 6nemli olmakla birlikte haftanin ana giindemini Persembe gunii saat 10.30'da
agiklanacak TCMB Enflasyon Raporu olusturacak. TCMB'nin 5 puan belirsizlik araligina sahip %241k yilsonu enflasyon beklentisinde
degisiklige gidip gitmeyecegi 6nemli olacak. Gergeklesmelerin TCMB'nin projeksiyonlarindan ¢ok bilyiik sapma gbstermemesi ve
TCMB'nin Mart itibariyla ciddi miktarda sikilagtirma yapmis olmasi TCMB'nin yilsonu tahminin korumasina neden olabilir. Sali saat
10.00'da agiklanacak Mayis ayi Tiketici Gliven Endeksi ve Persembe agiklanacak Reel Sektdr Giiven Endeksi ile ilgili bir piyasa beklentisi
bulunmazken Nisan ayinda tiiketici gliven endeksi 2 puan disiisle 85.9'dan 83.9'a, reel sektor giiven endeksi ise 2.4 puanla 100.8%e
gerilemisti. Endekslerin dislise devam etmesi Mart tirbilansi sonrasi artan faizlerin ikinci ceyrek tiketim ve Uretim aktivitesi Gzerine
olumsuz etkisine isaret edecektir. Nisan ayinda kapasite kullanimi da %75.2'den %74.6'ya dusls gostermisti. Cuma 10:00'da agiklanacak
sektorel enflasyon beklentileri Nisan ayinda piyasa katiimailarinin 12 ay ileriye déniik enflasyon beklentilerinin %24.5'ten %25.6'ya,
reel sektorin enflasyon beklentilerinin %41.1'den %41.7°ye, hanehalkinin enflasyon beklentilerinin ise %59.25'yen %59.30'a
yikseldigini gdstermisti. Beklenenin altinda gelen Nisan enflasyonu piyasa katiimcilarinin enflasyon beklentisinin %25.6'dan %25.1°e
gerilemesine neden oldu. Benzer sekilde reel sektor ve hanehalki beklentilerinin de diislis g&stermesi kur volatilitesi sonrasi enflasyon
uzerinde yukari yénld baskinin hafifledigi anlamina gelecektir.

Haftanin kiresel bliyime goriinimii agisindan en énemli veri seti Persembe giinl agiklanacak Mayis ayi énci PMI verileri olacak.
laponya'da éncii PMI ile ilgili bir piyasa beklentisi bulunmazken Euro Bélgesi, ingiltere ve ABD'de hem imalat hem de hizmet PMI
verilerinin &nceki aya gore artis gostermesi bekleniyor. Artis beklentisine ragmen Almanya'da imalat ve hizmet PMI verileri 50
seviyesinden altinda kalmaya devam ederken Euro Balgesi ve ingiltere'de de benzer bir resim sdz konusu. Ote yandan Euro Bélgesi'nde
hizmet PMI 50.1'den 50.4'e, ingiltere'de ise 49'dan 50'ye yikselmesi bekleniyor. ABD'de ise her iki endeksi de 50 seviyesinin dzerinde
seyrederken imalat PMI'in 50.2'den 50.5'e, hizmet PMI'in ise 50.8'den 51.5e yiikselmesi bekleniyor. PMI verilerinin heniz tarife
kaynakl bir ekonomik yavaslamaya isaret etmedigini goriiyoruz.



BIST100 hafif
yukaridaydi...

Endeks haftay 9.660 seviyesinde
tamamladi.
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TAHVIL BONO PiYASASI

Tahvil piyasas| ahicili... Enflasyon ve Gecelik Repo Orani EM - Tiirkiye 10 Yillik Faiz Orani

—Haftalik Repo Faizi  —Manset Enflasyon  —Cekirdek Enflasyon —Tiirkiye 10y Tahvil Faizi —EM 10y Ortalama Faizi (sag eksen)
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Dolar/TL hafif yukarida..

Dolar / TL spot kuru 38,86
seviyesinde haftayi tamamlad.
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Ons Altin hafif yukarlda... ABD 10 Yillik Reel Getiri ile Altin Ons Fiyati Eksi Faizli Global Tahvil Buyiikliigii ile Altin Ons Fiyati

=—ABD 10y Reel Getiri (ters eksen) =—0ns Altin (sag eksen) =—=Global Negatif Faizli Tahvil BUylklGg0 =—0ns Altin (saf eksen)
i Heut i ’ 3400 = 4000
Ons altin, ABD ile Cin'in tarife S
konusunda uzlasmasi, Hindistan- : 3100 2500
Pakistan ateskesi ve Rusya ve 2 2
’ i , o 2800 3000
Ukrayna’nin Istanbul’da baris o
gorasmesi gerceklestirecegi i 2500 15 e
haberleriyle diismusti. Cin’den | |E —
gelen altin talebiyle birlikte 2 e :
yoniini yeniden yukan cevirdi. 1900 ) R
Onuimuzdeki siiregte altinin 3 i B
yonini makroekonomik 1450 s
gelismeler belirleyecek. ’ 1300 %
1150
5 1000 o o

Ons altin 3.233 dolar
seviyelerinde igslem goriyor.

Nisan 2:
Ekim 21
Nisan 22
Temmuz
Ekim 22




YURT DISI GELISMELER

ABD'de TUFE enflasyonu Nisan ayinda %0,3 olan piyasa beklentisinin altinda %0,2 olarak gerceklesirken, yillik

ABD'de Tl‘JFE manset enflasyon %2,4'ten %2,3'e geriledi. Cekirdek enflasyon ise %2,8 ile yatay seyrederken, aylik cekirdek

" enflasyon Mart ayindaki %0,1'lik artisin ardindan %0,2 olarak gergeklesti. Barinma endeksi Nisan ayinda %0,3
enﬂasVonunda genleme"‘ artarak tim kalemlerdeki aylik artigin yanisindan fazlasini olusturdu. Enerji endeksi de dogal gaz endeksi ve elektrik
endeksindeki artiglarin benzin endeksindeki diisiisii fazlasiyla kompanse etmesiyle %0,7 oraninda artig gosterdi.
Buna karsilik gida endeksi Nisan ayinda %0,1 diiserken, evdeki gida endeksi %0,4 azaldi ve ev disi gida endeksi %0,4
artti. Havayolu tcretleri, kullaniimis otomobil ve kamyonlar, iletisim ve giyim endeksleri Nisan ayinda disis
gosteren baslica endeksler arasinda yer aldi.

Haftanin kiiresel biiyiime géraniimi agisindan en énemli veri seti Persembe ginii agiklanacak Mayis ay1 6ncii PMI
verileri olacak. Japonya’da dncti PMI ile ilgili bir piyasa beklentisi bulunmazken Euro Bélgesi, ingiltere ve ABD'de
hem imalat hem de hizmet PMI verilerinin &nceki aya gére artis gdstermesi bekleniyor. Artis beklentisine ragmen
Almanya'da imalat ve hizmet PMI verileri 50 seviyesinden altinda kalmaya devam ederken Euro Bolgesi ve
ingiltere'de de benzer bir resim séz konusu. Ote yandan Euro Bblgesi'nde hizmet PMI 50.1'den 50.4', ingiltere'de
ise 49'dan 50'ye yiikselmesi bekleniyor. ABD'de ise her iki endeksi de 50 seviyesinin tizerinde seyrederken imalat
PMI'in 50.2'den 50.5'e, hizmet PMI'in ise 50.8'den 51.5'e yiikselmesi bekleniyor. PMI verilerinin heniiz tarife
kaynakli bir ekonomik yavaslamaya isaret etmedigini gérilyoruz.

Haftanin verisi 6ncii PML...



Cari agik 12,6 milyar dolar...

Faiz giderleri belirgin artti...

Rezervlerde bir miktar iyilesme...

Mart ayinda cari islemler dengesi piyasa beklentilerine paralel olarak 4,1 milyar dolar acik verdi. Gegen yilin ayni ayinda kaydedilen 4,1 milyar
dolarlik agikla karsilastinldiginda, 12 aylik cari islemler acigi 12,6 milyar dolarda sabit kaldi. Enerji ve altin haric toplam cari denge olarak
tanimlanan ¢ekirdek cari denge, bir 6nceki yilin ayni ayindaki 1,2 milyar dolarlik fazlaya kargilik 1,5 milyar dolar seviyesinde gerceklesti. Buna
gore, 12 aylk gekirdek ¢ekirdek cari denge, bir ay &nceki 51,3 milyar dolardan 51,6 milyar dolara yiikseldi. Mart ayinda ihracat ve ithalat yillik
bazda sirasiyla %5,1 ve %3,5 artarken, dis ticaret acigi 5,0 milyar dolardan 4,8 milyar dolara geriledi. ithalattaki artig tiketim mallari
ithalatindaki yiikselisten kaynaklaniyor. Diger taraftan, turizm gelirleri bir dnceki ay kaydedilen %12,5'lik bliyimenin ardindan Mart ayinda
yillik bazda %1,1 oraninda daraldi. Birincil gelir dengesi 1,9 milyar dolarlik net cikis kaydederken, ikincil gelir dengesi 19 milyon dolarlik net
cikis kaydetti.

Nisan ayinda faiz digi giderler yillik bazda %4,2 oraninda azalirken, faiz giderleri TL faiz oranlarindaki yikselisin etkisiyle reel olarak %65,8
oraninda artti. Personel giderleri Nisan ayinda %5,1 oraninda azalarak 307,8 milyar TL'ye geriledi. Mal ve hizmet alimlar, 2024 yilinda
aciklanan kemer sikma dnlemlerine ragmen reel olarak %5,1 oraninda artis kaydetti. Mal ve hizmet harcamalarinda anlaml bir daralma,
dezenflasyonist bir déneme girmenin anahtan olacaktir. Sermaye harcamalan ise Nisan ayinda %3,4 oraninda azaldi. Kamu elektrik girketi
EUAS'In, hiikiimetin ay icinde yaptigi fiyat artisina ragmen 29,7 milyar TL zarar kaydetmesiyle Nisan ayinda gorev zararlari artti. Benzer sekilde,
kamu dogal gaz sirketi BOTAS da Nisan ayinda 10 milyar TL zarar etti. Ancak, kiresel dogal gaz ve petrol fiyatlarinda son donemde yasanan
diiglistin 6nimiizdeki ddnemde BOTAS'In zararini azaltmasi muhtemeldir.

TCMB'nin briit rezervleri 9 Mayis haftasinda 5,8 milyar dolar artisla 144,3 milyar dolara ylkselirken, bunun 3,6 milyar dolar déviz
rezervlerindeki artigtan kaynaklandi, altin rezervleri ise 2,2 milyar dolar artti. Buna gére, briit rezervler yilbagindan bu yana 10,7 milyar dolar
azalirken, 52 haftalik kimilatif rezerv birikimi 9,9 milyar dolar oldu. TCMB'nin toplam varliklarindan toplam yikimidliklerini ¢ikararak
hesapladigimiz net rezervler 27,7 milyar dolardan 32,4 milyar dolara yikselirken, TCMB'deki Hazine mevduatini da iceren net rezervler 34,6
milyar dolardan 39,2 milyar dolara gikti. Benzer sekilde, TCMB'nin bankalarla yaptig swaplar da dahil olmak iizere Banka'nin net doviz
pozisyonu 8,8 milyar dolardan 13,1 milyar dolara yikseldi.



MAKROEKONOMI

BUYUME
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MAKROEKONOM i

Enflasyon & TCMB Beklenti Anketi Beklentileri TUFE, Cekirdek Enflasyon, UFE
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MAKROEKONOMi

BUTCE

BUTCE Yilliklandinlmig Biitge ve Nakit Dengesi (mlir TL) Yurt ici Bor¢ Odeme Projeksiyonu (mn TL)
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CARi DENGE

Mart ayinda cari islemler
dengesi piyasa beklentilerine
paralel olarak 4,1 milyar dolar
acik verdi. Gegen yilin ayni
ayinda kaydedilen 4,1 milyar
dolarhk agikla
karsilastinldiginda, 12 aylik
cari islemler agigi 12,6 milyar
dolarda sabit kaldi. Enerji ve
altin harig toplam cari denge
olarak tanimlanan gekirdek
cari denge, bir nceki yilin ayni
ayindaki 1,2 milyar dolarlik
fazlaya karsilik 1,5 milyar dolar
seviyesinde gerceklesti. Buna
gore, 12 aylik cekirdek
cekirdek cari denge, bir ay
onceki 51,3 milyar dolardan
51,6 milyar dolara yiikseldi.
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MAKROEKONOMI GOSTERGELER

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

_ 2015 2016 2017
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GSYH (milyar TL, cari fiyatiarla) 2339
GSYH (milyar $, cari fiyatiarl) 862
Kisi Basi GSVH (%) 11019
Gdemeler Dengesi

Inracat (milyar 3 155
Ithalat {milyar $) 204
Dis Ticaret Dengesi {milyar §) 49
Cari Islemier Dengesi (milyar $] E2]
Cari Islemier Dengesi/GSYH (% 3.1
GSYH Deflatdr Arts, % Defisme

TOFE {¥il Sonu Degisim, %) 88
Btge Dengesi (milyar TL) N
Biitge Dengesi /GSYH (%] -10
Isizlik Oraru (%) 109
I Gilciine Katima Orani (%) 504
Resl Efekiif Doviz Kuru (il Sonu) 99
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Kisa Vadeli Dis Borg Stoku & Briit Rezerve
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TCMB'nin briit rezervleri 9
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DOLARIZASYON & REEL EFEKTIF DOVIZ KURU

Ddviz Tevdiat Hesabi (mir USD) & Dolarizasyon (%) Yurt ici Yerlesiklerin Doviz Mevduat: (mir USD)

—Bireysel (sol) —Kurumsal —Kur Korumali Mevduat

Dolarizasyonda artis...

—DTH —Dolarizasyen

9 Mayis itibari ile mevduat g Bagq 200 M i:
bankalan genelinde toplam 20 50 150 -
mevduat iginde TL mevduat s 209 100 5
(KKM dahil) oraninin %60,6 ] B0 \ o
seviyesine geriledigi o ; 2

hesaplaniyor. S6z konusu

oran kamu mevduat
bankalarinda %63,0°e, 6zel

mevduat bankalarinda TUFE Bazh Reel Efektif Déviz Kuru Dolar/TL & Hacim

Mayis 24
Haziran 24
Temmuz 24
ABustas 24
Eylal 24
Ekim 24
Kasim 24
Aralik 24
Ocak 25
Subat 25
Mart 25
Misan 25
Mayis 25
Mayts 24
Haziran 24
Temmuz 24
Afiustas 24
Eyll 24
Ekim 24
Kasim 24
Aralk 24
Ocak 25
Subat 25
Mart 25
Nisan 25
Mayis 25

%59,9'a gerilerken, yabanci
mevduat bankalarinda

Diviz Haerni e USD (52

%64,1'e yikseldi. KKM'nin TL nm
karsiligl dovize endeksli bir ':"“ ”
varlik sayilarak, Tirkiye'deki - -
mevduat dolarizasyonu 000 50
hesaplandiginda ilgili haftada . 4000 w0
bu oranin %42,3 seviyesinde 7 200 w0
kaldig hesaplanmaktadir. 3 SRR AR SRR R AR AR RS o




TCMB’den Faiz Arttirnmi...

TCMB bu ayki PPK toplantisinda
piyasa beklentisinin aksine
politika faizini %42,5'ten
%46,0'ya yiikseltti. Banka ayrica
gecelik borg verme ve borg alma
faiz oranlarini sirasiyla
%46,0'dan %49,0'a ve
%41,0'dan %44,5'e yukseltti.
Banka, enflasyonun dnimizdeki
dénemde kotiilesmesi halinde
para politikasi durusunun daha
da sikilastirilacagini vurgularken,
Nisan ayi enflasyonu tzerinde
ozellikle temel mal
enflasyonundan
kaynaklanabilecek yukari yonli
potansiyel baskiya isaret etti.

Tiirkiye Reel Faiz TLREF

doslfi =TI ——Mevdustfais - Arik 12 Ayl Hareketi Onalami

TLREF



BASABAS ENFLASYON ORANLARI

Spread  ===10Y Breakeven === 10y Benchmark Spread ——2Y Breakeven —2Y Benchmark
2 ve 10 yilliklarda hazine e w
tahvil getirisi ve enflasyona £ =
endeksli tahvil getirisi » a0
arasindaki makasin acilmaya pe 30
devam ettigi gorillyor. B .
. 1
10 0
5 0
(1] -20
5 -30
10 0

Mays 23
Ekim 24




YURT DISI YERLESIK PORTFOY YATIRIMLARI

Her iki piyasaya girigler... Yurt disi Yerlesik Portfoy Yatinmlar (mn USD) Yurt disi Yerlegik DIBS Yatinmlan

m——Hisse =——DIBS (4 haftalik]

Yurt disinda yerlesik kisiler 9 8000

Mayis haftasinda 102 milyon ) ' :
dolarlik hisse senedi ve 0,9 i - .
milyar dolarlik tahvil (Kesin a0 B
Alim, Ters Repo ve Teminat . E
dahil) satin aldi. Yabancilarin 20 e :
elindeki hisse senetlerinin R . .

piyasa degeri bir hafta

6nceki 27,8 milyar dolardan 2000 I H IR T H I
28,4 milyar dolara s —

yikselirken, tahvil stokunun Yurt dis1 Yerlegik Hisse Yatinmlan

piyasa degeri 14,4 milyar 6000 R

dolardan 15,3 milyar dolara
¢ikti. Bu arada, yabanci
yatinmcilarin tahvil
piyasasindaki payi bir hafta
onceki %4,84 seviyesinden
%5,33'e yukseldi.




Politika faizi %46,0'da...

Gecelik Repo Faizi =1 Haftalik Repo Faiz

e Verim Egrisi

TCMB bu ayki PPK toplantisinda o 230

piyasa beklentisinin aksine b 220

politika faizini %42,5'ten s 210

%46,0'ya yilkseltti. Banka ayrica 2 200

gecelik borg verme ve borg alma 130

faiz oranlarini sirasiyla %46,0'dan 10 180

%49,0'a ve %41,0'dan %44,5'e Z 170 —tast
yiikseltti. USDTRY kuru 38,15'ten 3 s S q 16,0 —Last Week
38,08'e hafifce gerilerken, 2yillik 2 = £ 3 383228 28 g 10

gosterge tahvil faizi %48,60'tan i B

= 2y 3y 5y 6Y ay 10v
%48,41'e, 10 yillik tahvil faizi ise wap-Bono Spread Swap Egrisi

= : :
karar 6ncesi %35110 dan EmSpread Son  EESpread Gegen Hafta Swap Efrisi  —Bono Efris mmSpread(Son-Gegen Hafta)(sag eksen) —Son  ——Gegen Hafta
LS 50 . - R
%34,57'ye geriledi. ra 0 60 g B o
1 50
B 2 i 05
40 a0
3 1
30 4 30
. 15
20 ™ 20
6
0 10 2
b 8 o 25

1y 2y v sY 107 M 3M M 12M 2¥ £l 5v N 10v



Reel Kesim & Tiiketici Gliven Endeksi Sektorel Gliven Endeksleri
TUIK, subat ayina iliskin hizmet,

perake nde ticaret ve ingaat giiven —Reel Kesim Giiven Endeksi  —=Tiiketici Giiven Endeks {sag eksen)
endekslerini agikladi. Mevsim 110
etkilerinden arindiriimis giiven

1013 -
endeksi Subat ayinda bir dnceki 100 ‘/\/_’\,\/\/_'_’\ ol B = cma —

—Reel Sektdr ——Hizmet Sektdri Perakende Insaat

aya gére; hizmet sektériinde 0 “\\ \/// "-—\\ s N
yizde 1,9 oraninda azalarak 114,2 a0 7 B O et et O e — e =
degerini, perakende ticaret “
sektorinde yuzde 1,6 oraninda 80 0 g
artarak 116,3 degerini ve ingaat s
sektdriinde yuzde 2,7 oraninda 70 -
azalarak 89,3 degerini ald\. o

o &5 0
Tiiketici gliven endeksi subatta R 78 3 53 - 7 % & % % % % 3 3 1
aylik bazda yizde 1,4 artigla 82,1 £ s 3 §§ 3 £ 3 § E X F 5 E & E : %
oldu. ) “ A I T

Reel Kesim Giiven Endeksi iSE,
subatta 102,4'e gikti.



KREDi BUYUMESi

13 haftahik, Yiliklandinlmig Kredi Biiylimesi (% Toplam Mevduat ve Kredi Biiylimesi
Kredi hacmi trend UMV 508

; i3 —Mevduat Biyimesi —Kredi Blylmesi
buylimesi yavaglarken, - 10000
tlm gruplarda kredi - T
faizlerinde artis Z”n
gozlendi. Wil 2000

Mevduat ve Kredi Faizleri (%) Kredi-Mevduat Spread

—Tiiketici kredisi  —Ticari Kred T Mevduat R0 Spread| —Ortalama Kredi Faizi  —Meviuat Faiz B
90 70,00
80 15,00 )
it 60,00
50 e ’ 50,00
’E 5,00 40,00
30 30,00
20 20,00
0 00
o 5.00 10,00
= ™~ o™ N o m q m o ¥ % T 3 0o
2 S F = WD s a =g g N o~ m omom T = =
5 3 = & 8 £=2 5 8 22585 o o 3.6 838
il E X 3 F E = A ¥ g E =
=z g ° £ g ° E 8 o= s B g3 g3
5 £ E & 2 3@ 3 ER
g v E El
-4 E




TAHVIL PiYASALARI

EUROBOND

13 haftalik, Yilhiklandinlmis Kredi
Kredi hacmi trend . o

N 120,00 —Mevduat Bliylmesi  =——Kredi Blyimes
biyimesi yavaslarken, y e
tlim gruplarda kredi s
faizlerinde artig s000

Toplam Mevduat ve Kredi Bilyiimesi

40,00
ry . % ___4—/
gozlendi. _ 20,00
o N %N g M omomoE om 5
a R 8 8 83 "8 " X 3 3
E JE % = 8 E % & £
3 E s & £ £E &8 & 2 &

Temmuz 24

Mevduat ve Kredi Faizleri (%) Kredi-Mevduat Spread

—Tiiketici Kredis —Ticari Kred TL Mevduat 20,00 Spread ——Ortalama Kredi Faizi =——Mevduat Faizi 80,00
30 70,00
80 15,00 i
70 60,00
60 e 50,00
50 5,00 y 40,00
10 30,00
20 20,00
0 00
10 5,00 10,00
P EEEENERE 3 p 3 o R
= 2 1R ¥z a




HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR

Moody’s tarihinde ilk defa ABD nin
kredi notunu diistrdii. ABD borsalan
bu habere ilk 6nce sert tepki gosterdi.
Ancak daha sonra yatay bir kapanis
gordiik. Piyasa dncesi ise ABD
borsalar pozitif seyretmektedir. Daha
once S&P, 2011'de ABD’nin kredi
notunu indirmis ve piyasalar sert
diismustl. 2023'te ise Fitch ABD’nin
kredi notunu indirmisti ve bu da 10
yillik tahvil getirilerini %4,1'den %5'in
uzerine gikarmist. Moody’s'in bu
karar malumun ilami olarak
degerlendirilmektedir. Gegen hafta
ABD-Cin arasindaki ticaret savaslarina
ara verilmesi ve Rusya-Ukrayna
Savagi’'nin bitmesinin beklenmesi gibi
makroekonomik gelismelerle
ABD,Avrupa ve gelismekte olan llke
borsalarinda pozitif bir seyir gordiik.
Oniimizdeki dénemde FED'in
verecegi faiz kararlan diinya
borsalarinin yénind belirleyecek.

GELismis ULKELER
Nasdag

S&P

Almanya

ingiltere

Dow Jones

Fransa

laponya
GELISMEKTE OLAN ULKELER
Arjantin
Endonezya
Meksika

Brezilya

Hindistan

Cek Cumhuriyeti
Cin

Rusya

Gliney Afrika
Giiney Kore

BIST 100

Polonya

8%

GELiSMIS ULKELER
Almanya

Fransa

ingiltere

s&P

Dow Jones

Nasdag

0% |

Japonyasox [N

GELISMEKTE OLAN ULKELER
Polonya

Cek Cumhuriyeti
Meksika
Brezilya

Glney Afrika
Giiney Kore
Hindistan
Endonezya

Cin

Rusya

BIST 100

6%

Arjanting s« [

10% 5% 0%

Borsa Getirileri (YBB)

I
-
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I s
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BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

Endelsler | XUTUM | XBANK __ XUSN | XU030 __XUOS0 ___ XUIO0 __ XYUZO __ XTUMY

Piyasa Degeri (bin TL)
Piyasa Degeri (bin USD)
BIST 100 endeksi %0,8
kayipla haftayl tamamladi. Halka Acik Piy. Deg. (bin TL)
Halka Acik Piy. Deg. (bin USD)
Halka Agikhk
Toplam igindeki Pay
Haftalik Getiri
Aylik Getiri
YBB Getiri
1 Yillik Getiri
F/K
P/DD

13.863.221
358.846

3.766.411

97.492
27%
100,0%
2,8%
6%
2%
2%
17,7x
1,3x

1726310 3.807.400
44.702 98.548
438.499 1.107.547
11.355 28.667

25% 29%
11,6% 29,4%
6,9% 2,4%
5% 4%
s
-9% i
5,3x 41,6x
11X 1,5x

5.943.292
153.832

2.043.087

52.882
34%
54,2%
3,2%
5%

7.239.268
187.376

2.343.466

60.657
32%
62,2%
3,1%
4%

8.821.790
228337

2.768.061
71.647

31%
73,5%
3,0%
4%

2.878.499 5.041.431
74.505 130509
724.974 998.350
18.765 25.845
25% 20%
19,2% 26,5%
23% 2,4%




CDS VE BORSA ISTANBUL KARSILASTIRMASI

CDS & 10 yilhk Tahvil Faizi Dolar bazh XU100 & CDS

—XU100 Getiri (TL) —XU100 Getiri ($) —CD5 —XU100 Getiri ($)
s i o 9 e 25.000 700 1000 700
Turkiye'nin 5 yillik Dolar cinsi
: s 900
CDS risk primi 5 bp azahsla - i
298 bp’dan islem gériirken, 20.000 800
bu dists 6zellikle bankacilik 500 900 500
sek.torunu po.sz i - @ .
etkilemektedir. i .
500
300 300
10.000 400
200 00 200
5.000 200
100 100
100
0 0 0 0
Am aAaeleEe s SRR #98aH ARraR3IITeA
% EF M EEESEE %59 E £64 £ = xS 4 OE G H ek T
SZEZBLET S 52 EZ §2E=z§ SE2EZELERS 2
e & & & e 2




BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSi GETiRILERi

Bist100'de gectigimiz hafta
teknoloji,madencilik,
ulastirma gibi endeksler
pozitif ayrigirken biligim
endeksi negatifti. Ayrica
Borsa istanbul haftaya da
bankacilik endeksi
onderliginde pozitif bir
baslangic yapmistir.

Borsa istanbul Sektor Endeksi Getirileri (Haftalik)

Fin. Kir. Faktoring I Fin. Kir. Faktoring
Elektrik I 72 Teknoloj
Banka . <o insaat
Kobi Sanayi I ;o Madencilik
Mali . Orman, Kagit, Basim
iletigm . 50 ietigim
Hold. Ve Yat. I Gayrimenkul ¥.0.
Metal Esya, Makina . Ulagtirma
Tekstil, Deri I 42 Kobi Sanayi
Gayrimenkul ¥.0. I :c Tag, Toprak
Sigorta Il :t Hizmetler
Ticaret I s Turizm
Metal Ana M 2 Elektrik
Sinai Ml 4 Metal Ana
Kimya, Petrol, Plastik | Pk} Hold. Ve Yat
Hizmetler N :: Bligim
Gida, igecek M 2 Sinai
Orman, Kait, Basim | K] Mali
Turizm W 15 Gida, igecek
Tas, Toprak | JEE] Tekstil, Deri
Biligim | Y] Metal Esya, Makina
ingaat 12 @ Ticaret
Men_ Kiym. ¥. O 15 Kimya, Petral, Plastik
Ulagtirma 1,7 Sigorta
Madencilik 36 Banka
Teknoloji 46 [N Men. Kiym. ¥. .

00 50 00 50 100 150

Borsa istanbul Sektor Endeksi Getirileri (YBB)

I 1322
| BETE]
H 06
I 7
| L]
B w00
| X
| X
| 2
I 54
| as
| 25
| 18
| L7
06
03

20 |

25 |

30|

47 11

64

64

72 11

129 [l
1s [l

151 [l
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0,0 50,0 100,0 150,0



XU100 HiSSELERi RELATIF GETiRIiLERI

XU100’e relatif Getiriler (Haftalik)

XU100'e relatif Getiriler (YBB)

Sira Hisse Haftahk Getiri (%)  Siwra Hisse Haftalk Getiri (%) Sira Hisse YBB Getiri (%) Sira Hisse YBB Getiri (%)

1 amsa 100 CemTs

. 1 CEMAS 100 TKNSA (40,7
BIST’te makroekonomiye . '

) ath 2 EkGYO G ] vorese 12 [ 2 ESEN | T 98 VESTL
dair gelismelerin dikkatle 3 OTKAR s | 98 ASELS 9,8 - | 3 ASELS | 98 Has  -20,8 [
izlendigini gériiyoruz. 4 KARTN G | o7 SELEC 8,3 | 4 TKFEN | ETER 97 gozoe  -239 [
N T 5 DOAS G | 9 KOZAA 7,7 [ | 5 POLHO B s 96 peva  -233 |

urtdisindaki tarife P | 95 VERUS 7.3 | smom ] 4490 o5 akiv 210 [
gerginliginin bitmesi, 7 FENER [ 94 KERVT 7.2 T 7 BAGFS B e sazoren 209 [
Hindistan-Pakistan ateskesi, i e | i E 3532 s .
7.7 sASA 67 i | 31,39 AKSA  -197 i |

R‘l_"sl‘(ai Ukra.yna bar’|§ ) 10 POLHO |yt 91 SKBNK 6,5 [ | 10 FENER B 29 o1 mavi  -184 - |
gériigmeleri ve PKK’nin silah 11 HLGYO B sl 90 PARSN 65 [ 11 1PEKE B 2147 90 AKBNK 16,7 [
birakmasi Borsa istanbul’u 12 INDES | 89 NUHCM  -6,4 | 12 TuKas B 202 89 KORDS  -165 [ |
S . ¥ 13 SISE B i 88 ISMEN -5 [ | 13 DOAS B 200 88 ISCTR  -16,4 |
pozitif etkilemektedir. 14 TOASO | TR 87 DEVA 52 [ 14 EGGUB E 200 87 JANTS  -163 |
15 AKSA |y 86 TKNSA  -5,1 [ | 15 PGSUS E 1958 86 SELEC  -16,1 | |



ANALIST HEDEF FiYAT BEKLENTILERINE GORE BIST 100 ENDEKSi TAHMiN MODELI

Modele gére BIST 100 [ Analist Hedef Fiyat Beklentilerine gére BIST 100 Endeksi Tahmin Modeli =
endeksinde yiikselis 1e000 |

20

beklentisi bulunuyor...

14000 |

Analistlerin BIST 100 endeks 12000 | &
hisselerinin hedef fiyatlarini,
kisa ve uzun vadeli 10000 | o

ortalamalarini kullanarak
olusturdugumuz modelde
endeks yukar yonli bir
potansiyel tagimaktadir.

-10

-20

o+ . T T
Eki1S  Haz16 Sub17  EKi17  Haz18 Sub19  Eki19  Haz20 Sub21  Eki21  Haz22 Sub23  Eki23  Haz2a  Sub2s

PUAN —— Hedef ——XU100



BLOOMBERG HEDEF FiYAT DEGISiMIi

XU100 Hedef Fiyat XBANK Hedef Fiyat

Potansivel (sad eksen) ===XU100 ===Hedef Potansiyel (Sa eksen) ee=XBANK e==Hedef
20000 100% 25000 B80%
Bloomberg hedef fiyatlan ile 18000
60%
bankalarin performansi 16000 b [ e
arasinda makas giderek ) P
14000 ~ o
aciimaktadir. Bununla aox
birlikte XBANK'da hedef i o8 20%
fiyatlarda da bir diists 10000 av
gorllmektedir. 8000 1 600 0%
. 20%
6000 20%
4000 5000
0%
40%
2000
0 = o 60%

Ha;

S
e



XU100 & MSCI EM F/K

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

M5l EM'e géire BIST100 F/K iskontosu ——BIST100 F/K
—BIST100 Sy ortalama F/K — M50 EM Sy ortalama £/
——MSCIEM F/K BIST100 Sy ortalama F/K iskontosu
. F/K Tiirkiye EM iskonto Potansiyel

Bist F/K_ agis! nd an"3,“8x En Yitksek 10 2,6 -39%  188%
¢arpan ile islem gorurken, En Diisiik 35 102 7% -10%
MSCI EM'e gore %59,2 ortalama 57 ms
i i cari 38 130 -71% 49%
iskontolu seyretmektedlr. Ortalama iskontoya Déniis Carpami 53 39%

Boylece 5 yillik
ortalamasinda seyrediyor.

XU100 F/K XU100 F/K iskontosu

—BIST100 /K —BIST100 Sy ortstama E/i - —MSCI EM'e gre BISTL00 F/K iskontosu —Sy ortalama iskonto —+/-2std

120

110

10,0
Wt

/!
e

70

60

Qs Aﬂ
; P\WWWWM

30

Arabk 19




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

XUSIN F/K iskontosu ise %87.

XUSIN & MSCI EM SINAI F/K

isgiye gore XUSIN F/K skoatosu

0%
20%
F/K Turkiye EM iskonto  Potansiyel
3 =
o En Yiiksek 21,7 28,5 22% 1011%
20% En Diisiik 1,7 7.2 -88% 11%
geess ortalama 65 13,2 -a9%
it cari 20 14,7 -87% 230%
Ortalama iskontoya Déniis Carpan 75 282%
-80%
100%
= k4 < z Z <
XUSIN F/K XUSIN F/K Iskontosu
—XUSIN EfK —+/-25td 40% =——=MSCI EM Sanayiye gére XUSIN F/K iskontosu =5y ortalama iskonto
25,0 20%
20,0 /1 0%
15,0 M 20%
10,0 A0%
5.0 60% u
0.0 80%
:.Dm p— e Y rT 100%
= A A NN W o oo oo~ A2 R R S AR ITRAIIIIm
3 3 z 3 g 2 5 E £ % E 2 5 E 2 & E 2
B < » @ N «.Z?q qz?_qz?qz?qz

XUSIN & MSCI EM F/K iskontoya gore Potansiyel




XBANK & MSCI EM BANK F/DD

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

EmMSC] EM Bankalarina gire XBANK F/DD iskontosu —MSEl EM F/DD
XBANK Sy ortalama F/DD —XBANKF/DD
45 =Sy ortalama iskonto

e s ) /0D Turkiye ~ EM  iskonto Potansivel
Bar]kacmk Sektorii —12 a\.,r e T s e |k
cari F/DD agisindan 2,7x ile En Dilgik 1,04 64 -86%  -61%
islem gérirken MSCI EM’e onseama B B O
b i carl 268 91 7% 9%
gore %71 iskontolu Ortalama iskontoya Donils Carpant 3,21 20%

seyretmektedir.

XBANK F/DD XBANK F/DD iskontosu

——XBANKF/DD ——s/-25td ——MSCI EM Bankalanna gére XBANK F/DD iskontosu ~ —5y ortalama iskonto

Wh

Mart 24

Haziran 23




NASDAQ Piyasa Carpanlari

NASDAQ cari F/SATIS NASDAQ piyasa ¢arpanlari farkli seviyelere gére potansiyel

Fi Potansiyel  F/FAVOK Potansiyel Fy Potansiyel Endeks Potansiyel
—NASDAQ F/SATIS ——NASDAQ Sy ortalama FIYAT/SATIS ——+2/-2std ik I;T’ T "l” i 31"'; i e S
7 En Disiik 34 -a0% 130 -38% 19,0 -28% 9378 -56%
. ortalama 49 -15% 19,5 -8% 256 -3%
6 cari 58 n1 26,4 21447
s B —NASDAQ ~NASDAQ EPS

NASDAQ cari 5,4x F/Satig, ~ * o
21,1x F/FAVOK, 26,4xileri

500 15000
donik F/K ile 5 yillik ! o 10000
i 00 5.00
ortalamalar civarinda 0 o i
islem gérmektedir. S L SZEs3irsIZEsSiIESSE
£2§282§582§282 52825383

NASDAQ cari F/FAVOK NASDAQ ileriye doniik F/K

—NASDAQF/FAVOK —NASDAQ Sy ortalama FD/FAVOK —+/-2std ——NASDAQF/K ——NASDAQSy ortalama F/K  —mt/-25td 26.4]
30,0 35,0
)
25,0 30,0
20,0 .
25,0 2
15,0 A
20,0 4
10,0 ¥
5,0 15,0
0,0 10,0
a8 24 8 8 A agesAagAny 222WIIIRY
X v € © 13 13 Xrc3 = rESXrcs Xyt
g2 22 H ] ] sEE3% E=s 8 3 f-s8B=F0
g2 23 2 -] =] E2gz S&Ls EFEBESEEZ
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S&P500 PiYASA CARPANLARI

S&P! cari F/SATIS S&P500 piyasa gcarpanlan farkl seviyelere gére potansiyel

F/sats Potansivel F/FAVOK Potansivel  F/K  Potansivel Endeks Potansivel
——SP500 F/SATIS  ——SPS00 Sy ortalama FIYAT/SATIS —+2/7251h Enviksek 3.3 P 182 25% 73 % 6144 %
4 EnDisik 2,1 2% 105 -2m% 152 0% 2949 S1%
15 onzlama 28 -13% 139 =% 20 %

3 P sinda N P oY, - ' — e
2.5
S&P500 cari 3,2x F/Satrs, ol A
14,5x F/FAVOK, 21,6x
ileriye donuk F/K ile 5
yillik ortalamasinin 0

aoRSSaa S A s SN
lstlinde seyrediyor. EscS=Es tgoEssoEag
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Ozel Bankacilik
WhatsApp Hattl

b. k- 0530 917 4114



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 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. Bulten sayfalarinda yer alan yaz, tablo ve
grafikler izin olmaksizin kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayinlanamaz.

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligi 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 gorusler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.



2’{ Ziraat Katilim
Orel SBandeacilie

* subelerimiz (O ossoomaiia | [P @ S 0clir



https://www.ziraatkatilim.com.tr/sube-ve-atmler
https://qrco.de/bdN8YB
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