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4 Temmuz 2024 Persembe

PiYASALARA ANALITIK BAKIS
Diin Ne Oldu...

Din gine %0,46 artigla baglayan ve 10.480-10.689 araliginda hareket eden BiST100
Endeksi, %2,26 kazangla 10.682,15 puandan guni tamamladi. Bankacilik Endeksi %4,46 ve
Sinai Endeks %1,56 deger kazandi. Turkiye 2 yillik tahvil faizi bir 6nceki kapanigsa gére 137
baz puan azalarak %39,35 ve 10 yillik tahvil faizi 67 baz puan azalarak %27,35 seviyesinden
islem goérdu. Dolar/TL 32,45-32,64 ve Euro/TL 34,88-35,33 araliginda hareket etti. Turkiye’nin
dolar bazli 5 yil vadeli CDS orani 259,4 oldu.

TUIK'in agikladig verilere gére tiiketici fiyat endeksi, Haziran ayinda beklentilerin altinda aylik
%1,64 artti. Mayis ayinda %75,45 ile 2022 yili Kasim ayindan itibaren en yuksek seviyesini
goéren yillik enflasyon, Haziran ayinda %71,60’a geriledi. Yurt igi Uretici fiyat endeksi, Haziran
ayinda aylik %1,38 ve yillik %50,09 artti.

Ticaret Bakanhiginin acikladigr dnci dis ticaret verilerine gére, Haziran ayinda 6,44 milyar
dolar agik verdi. Ihracat Haziranda yillik %10,6 azalarak 18,6 milyar dolara duserken ithalat
ise %4,1 gerileyerek 25 milyar dolar oldu.

TCMB’nin Haziran aymna iliskin PPK toplanti 6zetinde, "Daha yakin déneme iligkin
gOstergelerle birlikte tiketim gdstergelerine bir butiin olarak bakildiginda, talebin Enflasyon
Raporunda 6ngérilen olclide yavaglamiyor olabilecedi degerlendiriimektedir. Yakin déneme
iliskin gostergeler yurt ici talebin, halen enflasyonist diizeyde olmakla birlikte, yavasladigini
teyit etmektedir. Hizmet enflasyonundaki yiksek seyir ve katilik, enflasyon beklentileri,
jeopolitik riskler ve gida fiyatlan enflasyonist baskilari canli tutmaktadir." ifadelerine yer verildi.

Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek, sosyal medya hesabi lizerinden enflasyonla ilgili
yaptigi degerlendirmede, "Dezenflasyon sireci basladi. Mevsimsel duizeltimis Ug¢ aylk
hareketli ortalamanin yilliklandiriimis degerinin ima ettigi enflasyon egilimi yil sonu
hedefimizle uyumludur. %1,64’ltk aylik haziran verisi ise %22’lik yilliklandirimis enflasyonu
isaret ediyor. Fiyat istikrarina ulagana kadar programimizi kararlilikla uygulayarak kalici refah
artisini saglayacagiz" agiklamasinda bulundu.

JP Morgan raporunda manset enflasyonun baz etkisiyle Temmuz'da %60’a, Agustos’ta
%50’ye dusebilecedi belirtilerek 2024 yil sonu enflasyon tahmini %43,5'ten %42,5'e, 2025
tahmini %25,2’den %25’e dusurdu. Barclays de yil sonu enflasyon tahminini %44,5'ten %44’e
disurdigind, 2025 yil sonu beklentisinin %30,8 oldugunu agikladi. Raporda TCMB’den Ocak
2025'e kadar bir politika degisikligi beklenmedigi ancak bugiin beklenenden disik gelen
enflasyon sonrasi yil sonunda erken bir faiz indirimi ihtimalinin de guiglendigini ifade edildi.

ABD Borsalarinda karigik seyir izlendi. Kapanista Dow Jones Endeksi, %0,06 azalarak
39.308 puana gerilerken S&P500 Endeksi %0,51 artigla 5.537,02 puana ve Nasdaq Endeksi
%0,88 artarak 18.188,30 puana yiikseldi. Avrupa Borsalari ise giinii ylikselisle tamamladi.

ABD’de S&P hizmet PMI, Haziran ayinda 55,3’e ve bilesik PMI 55,3‘e yiikseldi. ISM hizmet
PMI, Haziran ayinda 5 puan azaligla 48,8’e geriledi. ABD'de dis ticaret agigi, Mayis ayinda
aylhk %0,8 artigla 75,1 milyar dolar oldu. ABD’de ilk kez igsizlik maasi basvurusunda
bulunanlarin sayisi, 29 Haziran ile biten haftada 6nceki haftaya gore 4 bin kisi artarak 238 bin
oldu.

Fed’'in 11-12 Haziran tarihli FOMC toplanti tutanaklarinda, Fed yetkilileri enflasyonda son
aylarda 1ilimli ilerleme kaydedildigini ancak %Z2lik hedefe dogru ilerlediine dair giiven
kazanana kadar ek kanit gormek istediklerini ifade ederken bazi yetkililer sabirli olmak
gerektidini, bazilari da isglici piyasasinda daha fazla yavaslamanin igsizlik oraninda daha
biyik artisa neden olabilecegini ifade etti. Cogu katilimci giincel para politikasinin kisitlayici
oldugu gorisuni belirtirken birgok katihmci para politikasinin ekonomide beklenmeyen bir
zayifliga tepki vermeye hazir olmasi gerektigini dile getirdi.

Diin PMI veri akisi agisindan yodun bir giin oldu. ingiltere’de hizmet sektérii PMI, Haziran
ayinda 52,1 ve bilesik PMI 52,3 degerini aldi. Almanya’da hizmet sektéri PMI, Haziran'da
53,1 ve bilesik PMI 50,4 seviyelerine geriledi. Euro Bdlgesi'nde hizmet sektdri PMI,
Haziran’da 52,8'e yikselirken bilesik PMI 50,9 oldu.

Euro Bolgesi’nde Uretici fiyat endeksi, Mayis ayinda aylik %0,2 ve yillik %4,2 azaldi.

Bugiin Ne Bekliyoruz...

Yeni giine baslarken Asya piyasalari karisik bir seyir izliyor. Dow Jones vadeli endeksi yatay.
Dolar/TL 32,56 ve Euro/TL 35,23 seviyelerinden iglem goriyor. Dolar endeksi 105,32
seviyesinde bulunurken Euro/Dolar paritesi 1,0790 sinirinda. Brent tipi petrol 86,81 dolardan,
altinin onsu 2.355,16 dolardan ve grami ise 2.466,05 liradan alici buluyor.

Bugiin yurt icinde 6nemli bir veri akigi bulunmazken yurt diginda ise Almanya’da fabrika
siparigleri verisi takip edilecek.

Uzun Vadede Ne Bekliyoruz...

Haziran ayinda %1,64 artan TUFE’nin Haziran 2024 tarihli TCMB piyasa katilimcilari
anketine goére; Temmuz ayinda %2,41, 2024 yil sonunda %43,52 ve 12 ay sonrasinda
%31,79 artmasi beklenmektedir. Yine ayni ankette Dolar/TL'nin 2024 sonunda 37,75 ve 12
ay sonrasinda ise 41,41 olmasi 6ngoriilmektedir. Cari dengenin 2024 sonunda 29,0 milyar
dolar, 2025 yilinda ise 28,4 milyar dolar agik vermesi beklenmektedir. GSYH blyiumesinin
2024 ve 2025'te sirasiyla %3,3 ve %3,7 olacagdi 6ngorilmektedir. TCMB haftalik repo faizinin
3 ay sonrasinda %50,00 ve 12 ay sonrasinda ise %35,90 olmasi beklenmektedir.


https://www.bmd.com.tr/application/files/2317/1897/5116/Piyasa_Takvimi_24-28_Haziran_2024.pdf
https://www.bmd.com.tr/application/files/9017/1756/7163/1C24_KARLAR.pdf
https://www.bmd.com.tr/arastirma/strateji-raporlari
https://www.bmd.com.tr/application/files/9017/1921/3421/BIST_Sirketleri_Veri_Bankasi_24.06.2024.pdf
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BiST100 Endeksi 7,5x olan 5 yillik ortalama |
F/K’sina gore %9,0 primli igslem gérmektedir.
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BiST100 Endeksi 5,8x olan dolar bazli 5 yillik |
ortalama F/K’sina gore %8,8 primli igslem 1
| gormektedir. !

Sinai Endeksi 12,4x olan 5 yillik ortalama F/K’sina
gore %3,7 primli islem gérmektedir.

Periyodik Raporiar

Sinai Endeksi 9,9x olan dolar bazh 5 yillik ortalama 1|
F/K’sina gore %0,2 primli islem gérmektedir. I °

Sinai Endeksi 8,3x olan 5 yillik ortalama | 9
FD/FAVOK carpanina gére %24,0 primli iglem t g

| gormektedir. I 6
] 5

4

3

Sinai Endeksi 7,0x olan dolar bazli 5 yillik ortalama 1
FD/FAVOK carpanina gére %18,6 primli iglem
| gormektedir.
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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
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 yapillan 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 Eylil'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
Agustos’ta 100, 22 Eylil'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 birakti. Merkez Bankasi politika faizini, 22
Haziran’da 650 baz puan, 20 Temmuz'da 250 baz
puan, 24 Agustos’ta 750 baz puan, 21 Eylul'de 500
baz puan, 26 Ekim'de 500 baz puan, 23 Kasim'da
500 baz puan ve 21 Aralik tarihli toplantisinda 250
baz puan artirarak %42,50 seviyesine cikardi.
TCMB, 2024 yilinin ilk toplantisinda politika faizini
250 baz puan artirarak %45,00 seviyesine
yukseltirken, 22 Subat tarihli toplantisinda ise
degistirmeyerek %45,00 seviyesinde sabit birakti.
Merkez Bankasi, 21 Mart tarihli toplantisinda
politka faizini 500 baz puan artirarak %50
seviyesine ylkseltti. TCMB, 25 Nisan, 23 Mayis ve
27 Haziran tarihli toplantilarinda ise politika faizini
degistirmeyerek %50 seviyesinde sabit birakti.

130%

120%

110%

100%

Merdivenkdy Mah. Bora Sok. Goztepe
Nida Kule Is Merkezi Kat:17 Kadikéy
Istanbul  Tel: 0216 547 1300
www.bmd.com.tr

EMIR HATTI

444 1 263

TCMB AOFM --- TCMB Haftalik Repo Gost. Faizi —— Tahvil Faizi (2Y) - - -TUFE Tahvil Faizi (10Y)

80
o= 75
__________ o © 70
A 65
..... 1 60
55
50
45
40
35
30
25
20
15
10

5

90%

80%

4.7.23 4.8.23 4.9.23 4.10.23 4.11.234.12.23 4.1.24 4.2.24 4.3.24 4.4.24 4524 4.6.24

TL .
HiN. RUPI

RUS. RUB BREZ. REAL

MEK. PESO

G.AF. RAND
MAL. RINGIT

Bizim Menkul Degerler A.$
Aragtirma Boliimii
http://www.bmd.com.tr/
arastirma@bmd.com.tr

Onemli Uyani

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm
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 Deg@erler A.$. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile
BMD’nin guvenilir oldugunu dusindigd yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek
hazirlanmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizigi ve/veya eksiksizligi konusunda BMD hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlar sirket i¢i ve disi dagitim kanallar aracihgiyla tim 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 géris ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda
sunulan goris ve tavsiyelerle gelisen baska raporlar yayinlayabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporu
hazirlayan kigilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yéntemlerini iceriyor 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 ilikili firmalarinin is iligkisi icerisinde olabilecegini kabul ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar cikarilmak, gogaltiimak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina
dagitiimak Uzere hazirlanmamistir ve BMD Arastirma Bolimé’'nin izni olmadan kopyalanamaz ve
cogaltihp dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun igerigini olusturan yatinm tavsiyeleri, tahmin ve hedef
fiyat degerlemeleri de dahil olmak Uzere tim yorum ve cikarimlarin, BMD Arastirma Bolimu‘nin izni
olmadan bagkalariyla paylagmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya,
musterilerine ve gerekli yatinm profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolimi gerekli
oldugunu duslndigiinde diizenli olarak yatirim tavsiyelerini glincellemekte ve temel analize dayali
arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu g¢alisma herhangi bir hisse senedinin veya
finansal yatirim enstriimanlarinin 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
sirkllere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD c¢alisani 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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