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Endeksler Kapanig
BIST-30 (TL) 8.592,44
BIST-100 (TL) 8.118,75
BIST-30 ($) 319,39
BIST-100 ($) 301,79
BIST-Banka Endeksi 7.576,13
BIST-Mali Endeksi 7.945,05
BIST-Sinai Endeksi 13.047,72
En Yiiksek Hacim Hacim (mTL)
SISE 8.078
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PiYASALARA ANALITIK BAKIS
Diin Ne Oldu...

Gune negatif baglayan ve seans iginde 7.797-8.119 araliginda saticili bir seyir izleyen
BiST100 Endeksi ikinci yarida gelen giiglii alislarla giinii %1,31 artisla giin igi gérdigl en
yuksek seviye olan 8.118,75 puandan tamamladi. Bankacilik Endeksi %0,09 deger
kaybederken Sinai Endeksi %0,93 artig gosterdi. Turkiye 2 yillik tahvil faizi bir énceki
kapanisa gore 140 baz puan azalarak %22,63 seviyesine distu ve 10 yillik tahvil faizi ise bir
onceki kapanisa gore 130 baz puan artarak %27,24 seviyesine yukseldi. Dolar/TL 26,87-
27,13 ve Euro/TL 28,66-29,40 araliginda hareket etti. Turkiye’nin dolar bazli 5 yil vadeli CDS
orani 386,3 oldu.

Diinya Bankasi Turkiye Direktérii Humberto Lopez ekonominin dogru yonde ilerledigini ancak
yapilacak daha ¢ok is oldugunu, bankanin Tirkiye'deki kaynaklarini gelecek haftadan itibaren
¢ yil iginde ikiye katlayarak 35 milyar dolara gikaracagini séyledi.

TCMB verilerine goére, Temmuz ayinda 6zel sektériin yurt disindan sagladigi toplam kredi
borcu 2022 sonuna kiyasla 2,6 milyar dolar azalarak 155,2 milyar dolara geriledi. Bu
dénemde, 6zel sektérin yurt disindan sagladigi uzun vadeli kredi borcu 3,4 milyar dolar
azalarak 146,3 milyar dolara gerilerken, kisa vadeli kredi borcu (ticari krediler harig) 828
milyon dolar artigla 9 milyar dolara gikti.

Kur korumali mevduatlarda 8 Eylil haftasinda 15,7 milyar TL'lik dusiis kaydedildi. Boylelikle
kur korumali mevduatlarda son Ug haftada diisis yasanmis oldu.

ABD Borsalari giini pozitif bir seyirle tamamladi. Dow Jones endeksi %0,96 deger kazanarak
34.907,11 puanla, S&P 500 %0,84 artis gostererek 4.505,10 puanla ve Nasdaq %0,81 artisla
13.926,05 puanla gunu tamamladi. Avrupa Borsalar giini pozitif bir seyirle tamamladi.

Piyasada sikilasmaya ara verecegi yonindeki beklentilere ragmen Avrupa Merkez Bankasi
(AMB) enflasyonla miicadele etmek igin Eylll toplantisinda da faizleri 25 baz puan artirarak
ana refinansman iglemlerinin faiz orani ile marjinal kredi verme ve depozito islemlerinin faiz
oranlari sirasiyla 20 Eylil 2023 tarihinden itibaren %4,50, %4,75 ve %4,00 olarak
kullanilacak. Banka béylelikle birbirini izleyen 10. faiz artisina imza atti.

ABD'de Agustos ayinda Uretici fiyat endeksi yillik % 1,6 artis kaydederek piyasa
beklentilerinin Uzerine ¢iktl. Cekirdek gostergelerde ise beklentiye paralel gergeklesme dikkat
cekti.

ABD'de ilk kez igsizlik maasi bagvurusunda bulunanlarin sayisi, 9 Eylil ile biten haftada 220
bine ¢gikmasina ragmen piyasa beklentilerinin altinda gerceklesti.

Cin Merkez Bankasi ekonomik toparlanmayi desteklemek igin bankalarin rezerv olarak
ayirmalari gereken tutari bu yil ikinci kez distirme karari alarak PBOC zorunlu karsilik oranini
¢ogu banka icin 25 baz puan dusurdu.

Asya piyasalari, Cin'in agustos ayi aktivite verilerinin biylk o6lclide beklentileri agsmasiyla
yukseldi. Cin Agustos ayi perakende satiglari ve fabrika lretimi beklentileri ast.

Bugiin Ne Bekliyoruz...

Yeni gline baslarken Asya piyasalari karigik bir seyir izliyor. Dow Jones vadeli endeksi %0,25
artida. Dolar/TL 26,94 ve Euro/TL 28,71 seviyelerinden islem goriyor. Dolar endeksi 105
seviyesinde bulunurken Euro/Dolar paritesi 1,0652 sinirinda. Brent tipi petrol 94,28 dolardan,
altinin onsu 1.915,87 dolardan ve grami ise 1.659 liradan alici buluyor.

Bugln yurt icinde piyasa katilimcilari anketi, konut satiglari, Ucretli galisan sayisi, merkezi
yonetim butce dengesi verileri takip edilirken yurt disinda ABD’de sanayi Uretimi ve Michigan
tuketici gliven endeksi verileri takip edilecek.

Uzun Vadede Ne Bekliyoruz...

7,91x olan BIST100 cari F/K carpani 7,5x olan § yillik ortalamasina gore %5,3 primli.
Tiirkiye 6zelinde 2018 ve 2019 yilinda artan piyasa volatilitesinin azalmasiyla Borsa Istanbul
son doénemde 6nemli bir ralli yaparak rekor tazelemesine ragmen koronavirlis ve petrol
fiyatlarindaki hareketler nedeniyle uluslararasi endekslere paralel sekilde 2017 yilindan beri
en dusuk seviyelerini de goérdl. Mevcut ¢carpandaki 1skontoya ragmen énumuiizdeki dénem igin
belirsizliklerin artiyor olmasi BiST igin asagi yonlii riskleri artirabilir.

Adustos ayinda %9,09 artan TUFE’nin Agustos 2023 tarihli TCMB piyasa katilimcilari
anketine gore; Eylll ayinda %4,34, 2023 yili sonunda %59,46 ve 12 ay sonrasinda %42,01
artmasi beklenmektedir. Yine ayni ankette Dolar/TL'nin 2023 sonunda 29,82, 12 ay
sonrasinda ise 34,58 olmasi 6ngorilmektedir. Cari dengenin 2023 sonunda 43,6 milyar
dolar, 2024 yilinda ise 30,6 milyar dolar agik vermesi beklenmektedir. GSYH blyimesinin
2023 ve 2024'te sirasiyla %3,7 ve %4,0 olacagi 6ngdrilmektedir. TCMB haftalik repo faizinin
cari ay sonunda %19,19, 3 ay sonrasinda %25,00 ve 12 ay sonrasinda ise %23,25 olmasi
beklenmektedir.


https://www.bmd.com.tr/application/files/9116/9417/4450/Piyasa_Takvimi_11-15__Eylul_2023.pdf
https://www.bmd.com.tr/application/files/4816/9199/5158/2C23_KARLAR.pdf
https://www.bmd.com.tr/arastirma/strateji-raporlari
https://www.bmd.com.tr/application/files/3116/9441/7986/BIST_Sirketleri_Veri_Bankasi_11.09.2023.pdf
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Borsalar Kapanig  Giinliik YBB 365Giin
ABD-DJ IND. 34.907 0,96%  531% 12,12%
ABD-S&P 500 4505 0,84% 17,34%  14,17%
ABD-NASDAQ 13.926 0,81% 33,05% 18,83%
Almanya-DAX 15.805 0,97% 1351%  21,32%
ingiltere-FTSE100 7.673 1,95%  2,97%  5,44%
Fransa-CAC40 7.309 1,19%  12,90%  21,21%
= Rusya-RTSI 1.018  -1,20%  4,92% -20,70%
B Brezilya-BOVESPA 119.392 1,03%  880%  8,00%
3 JPN-NIKKEI225 32,707  -0,21%  25,34%  14,30%
m Gin-SHANGHAI 3112  -048%  0,72%  -4,67%
Y G.Kore KOSPI 2.603 1,18% 16,41%  6,28%
Hes | Hindistan-Sensex 67.784 0,39% 11,41% 11,91%
E BiST100 8.119 1,31%  47,37% 136,91%
Hes § BIST100 ($) 302 1,14%  2,42%  59,52%
(D BiST BANKA 7.576  -0,09% 50,69%  69,03%
BIST BANKA ($) 282 -0,25%  4,72%  26,34%
BIST SINAI 13.048 0,93%  46,53% 156,02%
| . BIST SINAI ($) 485 0,76% 1,84%  68,79%
1]
=
Q e TR
g [Dolar/TL 26,9379 0.1% 44,00
o leuwom 28,7149  00%  43,4%l
¢ [ewodolr 1065t o1 ol
= Dolar/Yen 147,41 0,0%  12,3%
-8 Altin ($/ons) 1.916 0,3% 5,1%
E‘ Altin (TL/gram) 1.659,5 0,3%  51,3%
Q Gumiis ($/ons) 22,9 1,2% -4,2%
o Guimus (TL/gram) 19,9 1,3% 38,0%
Brent Petrol ($/varil) 94,3 0,7% 9,7%
VIX 12,8 0,0% -40,8%

Dolar Endeksi

e 0.6% __ _1.8%
Eésterge Tahvil

2263%  58% 127.0%l

bt 101 Tahvil 2724%  50% 177,1%l
IABD 10y Tahvil Faizi 428%  -0,3% _ 10,3%l
Doviz Pozisyonu Adet Milyon TL
Doviz Fazlasi Olan Sirket 286 243.807
Doviz Agigl Olan Sirket 193 -380.951
Bitiin Sirketler 479 -137.144

Doviz Acigi Olanlar Doviz Fazlasi Olanlar

THYAO -53.179 | TTKOM 18.258
SASA -36.969 |GARAN 17.375
AKBNK -35.808 [ENKAI 17.334
FROTO -33.716 |ASELS 16.494
PGSUS -24.581 |KCHOL 16.211
SAHOL -20.782 {DOHOL 14.250
ZOREN -20.631 [ENJSA 9.609
AKENR -9.940 |ISCTR 8.523
KRDMD -7.693 |VAKBN 8.486
ULKER -6.941 |YKBNK 7.805
Arastirma Model Portfoy Tablosu

Hisse Kapanig Hedef Fiyat Pot. Get.
AYGAZ 125,50 GG -
BIMAS 273,90 GG -
CIMSA 253,00 GG -
EREGL 44,02 GG -
THYAO 238,50 203,07 -14,9%
PETKM 19,63 GG -
TCELL 60,20 GG -
FROTO 911,00 809,74 -11,1%
TRGYO 26,00 GG -
TUPRS 144,50 GG -

GG: Gézden Gegiriliyor
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BiST100 Endeksi 7,5x olan 5 yillik ortalama
F/K’sina gore %5,3 primli iglem gérmektedir.

BiST100 Endeksi 6,3x olan dolar bazli 5 yillik
ortalama F/K’sina gore %13,5 iskontolu islem
gormektedir.
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Sinai Endeksi 10,9x olan 5 yillik ortalama F/K’sina
gore %71,1 primli islem gormektedir.

Periyodik Raporiar

P s mm s o n mm oa mm n s mm s o mm s o mm s s

Sinai Endeksi 9,1x olan dolar bazh 5 yillik ortalama
F/K’sina gore %42,0 primli islem gérmektedir.

P s mm s s s mm o n s mm s s mm s o s = s

Sinai Endeksi 6,9x olan 5 yillik ortalama
FD/FAVOK carpanina gére %93,2 primli iglem
gormektedir.

P s mm s s s mm o n s mm s s mm s o s = s

Sinai Endeksi 6,0x olan dolar bazh 5 yillik ortalama
FD/IFAVOK carpanina gore %60,3 primli iglem
gormektedir.
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Degisim (Baz Puan

Tahvil Faizi (10Y)

Tahvil Faizi (2Y) 1.266 | 821
TCMB AOFM 1.596 | 1.200
TUFE -533 | -2.126

Kaynak: Finnet
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2019’da tamami ikinci yarida olmak Uzere toplam
1.200 baz puan indirime giderek politika faizini
%12,00 seviyesine indiren TCMB, 2020’deki ilk 5
toplantisinda 375 baz puan indirimle haftalik repo
faizini %8,25’'e cekti. 24 Eylul 2020'de son iki
yildaki ilk faiz artirrmini gerceklestirdi ve politika

ellerin yonetimine birakin
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TCMB AOFM --- TCMB Haftalik Repo Gost. Faizi —— Tahvil Faizi (2Y) - - -TUFE

www.bmd.com.tr

Tahvil Faizi (10Y)

Guinliik Biilten

Periyodik Raporar

faizini 200 baz puan artisla %10,25'e cekti. 22
Ekim'deki toplantisinda ise haftalik repo faizini
%10,25 seviyesinde sabit birakti. Naci Agbal
goreve geldikten sonra yapllan 19 Kasim
toplantisinda haftalik repo faizi 475 baz puan artigla
%15,00’e yikseltilirken 24 Aralik toplantisinda ise
haftalik repo faizi 200 baz puan artisla %17
seviyesine yukseltildi. 2021 yili Ocak ve Subat ayi
toplantilarinda faizde degisiklige gitmeyen TCMB,
18 Mart’taki toplantisinda haftalik repo faizini 200
baz puan artirarak %19a yikseltti. 6 Mayis, 17

Haziran, 14 Temmuz ve 12 Agdustos PPK
toplantilarinda ise faiz oraninda degisiklik
yapmayarak %19’da sabit birakti. TCMB, politika

faizini 23 Eylul'de 100, 21 Ekim’de 200, 18 Kasim
‘da 100 ve 16 Aralik toplantisinda 100 baz puan
indirerek %14 seviyesine gekti. TCMB, 2022 yilinin
ilk toplantisinda ise faizi degistirmeyerek %14
seviyesinde sabit birakti. TCMB, politika faizini 17
Subat, 17 Mart, 14 Nisan, 26 Mayis, 23 Haziran ve
21 Temmuz tarihli toplantilarinda degisiklik
yapmayarak %14 olarak sabit birakti. TCMB, 18
Adustos’ta 100, 22 Eyliil'de 100, 20 Ekim’'de 150 ve
24 Kasim tarihli toplantisinda 150 baz puan indirim
yaparak politika faizini %9,00 seviyesine gekerken,
22 Aralik’taki 2022 yilinin son toplantisinda politika
faizini degistirmeyerek %9,00 seviyesinde sabit
birakti. TCMB, 19 Ocak’taki 2023 yilinin ilk
toplantisinda politika faizini degistirmeyerek %9
seviyesinde tutarken, 23 Subat toplantisinda 50
baz puan indirerek %8,50 seviyesine ¢ekti. 23 Mart,
27 Nisan ve 25 Mayis tarihli toplantilarinda ise
politika faizini degistirmeyerek %8,50 seviyesinde
sabit biraktl. Merkez Bankasi politika faizini, 22
Haziran’da 650 baz puan, 20 Temmuz’'da 250 baz
puan ve 24 Agustos tarihli toplantisinda 750 baz
puan artirarak %25,00 seviyesine cikard!.
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http://www.bmd.com.tr/
arastirma@bmd.com.tr

Onemli Uyani

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm
danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatinnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Degerler A.$. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile
BMD’nin glivenilir oldugunu disiindidi yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek
hazirlanmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizigi ve/veya eksiksizligi konusunda BMD hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlan sirket i¢i ve digi dagitim kanallari araciigiyla tiim BMD
musterilerine eszamanl olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler
dékumanin yayinlandidi tarih itibariyle gegerlidir. BMD Arastirma Bolimu daha 6nce hazirladigi ya da
daha sonra hazirlayacagi raporlarda bu raporda sunulan gorls ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda
sunulan goris ve tavsiyelerle gelisen baska raporlar yayinlayabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporu
hazirlayan kisilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yontemlerini igeriyor ya da farkli
varsayimlarda bulunuyor olabilir. Béyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve goéruslerle
celisen diger BMD Arastirma Bolimu raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur. BMD
ve iligkili oldugu firmalar bu raporda adi gegen pay senetlerinde pozisyon sahibi olabilir ve/veya raporun
yayinlanma tarihinden sonra iglem yapabilir. Ayrica yatirimcilar bu raporda adi gecen sirketlerle BMD
ve/veya diger iliskili firmalarinin i iligkisi icerisinde olabilecegini kabul ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar cikarilmak, gogaltiimak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina
dagitiimak Uzere hazirlanmamistir ve BMD Arastirma Bolimi’'nin izni olmadan kopyalanamaz ve
cogaltihp dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun icerigini olusturan yatinm tavsiyeleri, tahmin ve hedef
fiyat dederlemeleri de dahil olmak Uzere tim yorum ve ¢ikarimlarin, BMD Arastirma Bolimi‘nin izni
olmadan baskalariyla paylasmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya,
musterilerine ve gerekli yatinm profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolimi gerekli
oldugunu digindugiunde duzenli olarak yatinm tavsiyelerini glincellemekte ve temel analize dayall
arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu g¢alisma herhangi bir hisse senedinin veya
finansal yatirnm enstrimanlarinin alimi ya da satimi igin BMD ve/veya BMD tarafindan direk veya dolayli
olarak kontrol edilen herhangi bir sirket tarafindan génderilmis bir teklif ya da éneri olusturmamaktadir.
Herhangi bir alim-satim ya da herhangi bir enstrimanin halka arzina talepte bulunma karar bu
calismaya degil, arz edilen yatirrm araci ile ilgili kamuya duyurulmus ve yayinlanmis izahname ve
sirklilere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD galisani bu raporun icerigindeki goris ve
tavsiyelere uyulmasi sebebiyle dogabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili
olarak sorumlu tutulamaz.
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