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7 Ekim 2024 Pazartesi

PiYASALARA ANALITIK BAKIS
Diin Ne Oldu...

Haftanin son islem giinine %0,62 artigla baglamasina ragmen seans iginde 8.850 seviyesine
gerileyen BIST100 Endeksi, bu seviyeden gelen alimlarla yiikselise gegerek %2,37 kazangla
glin icinde goérduglu en ylksek seviye olan 9.109,34 puandan giniu tamamladi. Bankacilik
Endeksi %4,25 ve Sinai Endeks %1,68 deger kazandi. Turkiye 2 yillik tahvil faizi bir dnceki
kapanisa gore 83 baz puan artigla %42,93 ve 10 yillik tahvil faizi 22 baz puan artarak %29,71
seviyesinden iglem gordi. Dolar/TL 34,03-34,31 ve Euro/TL 37,51-37,89 araliginda hareket
etti. Turkiye'nin dolar bazl 5 yil vadeli CDS orani 274,9 oldu.

TCMB'nin yayinladigi Eylul Ayi Fiyat Gelismeleri Raporu'nda, yillik enflasyon, enerji ve
hizmetlerde daha belirgin olmak Uzere, tim ana gruplarda gerilerken, bir 6nceki ay dusus
sergileyen gida fiyatlari eylll ayinda islenmemis gida alt grubu kaynakl olarak gorece yiksek
bir artis kaydetti. Islenmis gida fiyat artisinda ve enerji fiyatlarinda ihmli bir seyir izlendigi
hizmet grubunda ise ayhk fiyat artigi guclini korurken, eylil ayinda hizmet enflasyonu
Uizerinde okula donis etkisi 6ne c¢iktidi bildirildi. Ayrica, bu dénemde so6zlesme yenileme
oraninin yuksek olmasiyla aylik kira enflasyonu gui¢li seyrini korudugu ifade edildi.

TUIK'in ilk kez yayimladigi mevsim etkisinden arindinimis tiiketici fiyat endeksi, Eyliil ayinda
ayhk %2,80 artti. Agustos ayinda %2,83 artis yasanmisti. Mevsimsel etkilerden arindiriimis
enerji, gida ve alkolsiiz icecekler, alkollii igkiler ile titiin Griinleri ve altin haric TUFE (C
Endeksi) Eylul'de aylk %2,96 artti.

Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek, yasa digi bahis ve sanal kurumlarla vergi, hasilat
ve kamu pay! kaybina neden olan kayit digi ekonomik faaliyetleri ve mali sucglari 6nlemeye
yonelik miicadeleye kesintisiz devam ettiklerini ifade etti.

Cumhurbaskani Yardimcisi Cevdet Yilmaz katildigi bir etkinlikte, enflasyonla ilgili “Bu konuda
basindan itibaren lGg¢ doénem olacak dedik. Bir gecis donemi, dezenflasyon dénemi, bir de
kalci fiyat istikrar ddnemi. Gegis dénemini bu yilin haziran ayi itibaryla tamamlamis olduk.
Gelecek yil enflasyonu %20'nin altina distrmeyi hedefliyoruz. 2026'da ise yeniden Ulkemizi
tek haneli rakamlarla bulusturmak istiyoruz.” dedi. Yilmaz, gelecek yildan itibaren depremin
etkisinin azalmaya baslayacagini, gelecek yil igin butce acigr beklentilerinin %3'ler civarinda
oldugunu belirtirken cari agigin gegen yilin ortalarinda 60 milyar dolara yaklastigini, bugiin
gelinen noktada 20 milyar dolarin altinda bir rakamla karsi karsiya kaldiklarini, yil sonu
itibariyla cari agigin milli gelire oraninin %1,7 olacagini ve CDS’de ciddi bir gerileme
kaydettiklerini soyledi.

Goldman Sachs, TCMB’den ilk faiz indirim beklentisini Kasim’dan Ocak ayina 6telerken 2024
icin yilhk enflasyon tahminini %40'tan %44'e yulkseltti. Yayimlanan notta, "Arka arkaya
aciklanan enflasyon verileri, merkez bankasinin politika faizini diisirmesi igin gereken
seviyenin Ulzerinde kalmaya devam ediyor. Enflasyonda yavaslama olmamasi ve hanelerin
satin alma guclndeki sirekli asinma, aralik ayinda asgari Ucretin daha yilksek olma
olasiligini da artiriyor ve gelecek yil enflasyona yonelik yukari yonli risk olusturuyor" ifadeleri
yer aldi.

ABD Borsalarinda pozitif seyir izlendi. Kapanista Dow Jones Endeksi, %0,81 artisla
42.352,75 puana, S&P500 Endeksi %0,90 artarak 5.751,07 puana ve Nasdaq Endeksi %1,22
kazangla 18.137,85 puana yukseldi. Avrupa Borsalari ise giinii karisik seyirle tamamladi.

ABD’de tanim digi istihdam, Eylll ayinda 254 bin artig g6sterdi. Beklenti 150 bin artis olacag
yonundeydi. Onceki ay 142 bin olarak agiklanan veri 159 bine revize edildi. Issizlik orani %4,1
seviyesine geriledi. Ortalama saatlik kazanglar, aylik %0,37 ve yillik %3,97 artti.

Fitch Ratings ABD Ekonomik Arastirma Baskani Olu Sonola, Fed'in 50 baz puan faiz
indirimine gitmesi icin bir sebep gdrmedigini bu sebeple 25 baz puan faiz indirimi
beklediklerini dile getirerek “Onden yiiklemeli bir faiz indirimine gitmesi yani 150 baz puan bu
yil olabilir. 100 baz puanda gelecek yil olabilir. Gelecek yila girince biraz daha hiz kesecekler
gibi dlstniyoruz. 2026'da 50 baz puan faiz indirimi gelebilir. Hala ekonomi gii¢lli bunu tarim
disi istihdam verisinden de goérdiik. Bence Fed faiz indirimleri igin gok aceleci olmayacak ama
bu yil 6nden ylklemeli faiz indirimi gelebilir” dedi.

Bugiin Ne Bekliyoruz...

Yeni gline baslarken Asya piyasalari karigik bir seyir izliyor. Dow Jones vadeli endeksi %0,13
ekside. Dolar/TL 34,25 ve Euro/TL 37,59 seviyelerinden iglem goériiyor. Dolar endeksi 102,54
seviyesinde bulunurken Euro/Dolar paritesi 1,0965 sinirinda. Brent tipi petrol 77,88 dolardan,
altinin onsu 2.642,86 dolardan ve grami ise 2.911,19 liradan alici buluyor.

Bugtin yurt icinde hazine nakit dengesi yurt disinda ise Almanya’da fabrika siparisleri ve Euro
Bolgesi’'nde perakende satis verileri takip edilecek.

Uzun Vadede Ne Bekliyoruz...

Eyliil ayinda %2,97 artan TUFE'nin Eylil 2024 tarihli TCMB piyasa katilimcilari anketine
gore; Ekim ayinda %2,24, 2024 yili sonunda %43,14, 12 ay sonrasinda %27,49 ve 2025 yili
sonunda %25,26 artmasi beklenmektedir. Yine ayni ankette Dolar/TL’nin 2024 sonunda
37,16 ve 12 ay sonrasinda ise 42,43 olmasi 6ngorulmektedir. Cari dengenin 2024 sonunda
22,2 milyar dolar, 2025 yilinda ise 24,3 milyar dolar agik vermesi beklenmektedir. GSYH
blylimesinin 2024 ve 2025'te sirasiyla %3,2 ve %3,4 olacagi 6ngoérulmektedir. TCMB haftalik
repo faizinin 3 ay sonrasinda %46,48 ve 12 ay sonrasinda ise %31,66 olmasi beklenmektedir.


https://www.bmd.com.tr/application/files/2217/2804/1033/Piyasa_Takvimi_7-11_Ekim_2024.pdf
https://www.bmd.com.tr/application/files/7617/2768/0969/6A24_KARLAR.pdf
https://www.bmd.com.tr/arastirma/strateji-raporlari
https://www.bmd.com.tr/application/files/6317/2769/5520/BIST_Sirketleri_Veri_Bankasi_30.09.2024.pdf
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BiST100 Endeksi 7,5x olan 5 yillik ortalama |
F/K’sina gore %1,8 iskontolu igslem gérmektedir.

BiST100 Endeksi 5,8x olan dolar bazli 5 yillik |
ortalama F/K’sina gore %3,3 primli igslem 1
| gormektedir. !

Sinai Endeksi 12,7x olan 5 yillik ortalama F/K’sina |

gore %11,1 iskontolu igslem gormektedir.

Sinai Endeksi 10,0x olan dolar bazh 5 yillik |
ortalama F/K’sina gore %10,7 iskontolu iglem t
| gormektedir. !

Sinai Endeksi 8,5x olan 5 yillik ortalama |
FD/FAVOK carpanina gére %18,7 primli iglem t
| gormektedir. |

Sinai Endeksi 7,2x olan dolar bazl 5 yillik ortalama 1
FD/FAVOK carpanina gére %30,2 primli iglem
| gormektedir.
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TCMB AOFM 750 | 2.000
TUFE 1.539 | -1.214

Kaynak: Finnet

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 yukseltti. TCMB, 25 Nisan, 23 Mayis, 27
Haziran, 23 Temmuz, 20 Adustos ve 19 Eylul tarihli
toplantilarinda ise politika faizini degistirmeyerek
%50 seviyesinde sabit birakti.
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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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