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BIST Verileri
BIST-100 Piyasa Degeri (milyar $) 2429
BIST-100 Piyasa Degeri (milyar TL) 6.556,0
BIST-100 islem Hacmi (milyar $) 4,4
BIST-100 islem Hacmi (milyar TL) 118,0
IEIST—lOO F/K Cari 7,521
0,
yabanciPayie 334
Endeksler Kapanig Giinliik YBB
BIST-30 (TL) 8.153,25 -0,76% 37,15%
BIST-100 (TL) 7.719,82 -0,82% 40,13%
BIST-30 ($) 302,04 -0,81% -5,01%
BIST-100 ($) 285,98 -0,87% -2,94%
BIST-Banka Endeksi 7.761,25 2,15% 54,37%
BIST-Mali Endeksi 7.752,42 0,50% 43,87%
BIST-Sinai Endeksi 12.468,49 -1,52% 40,03%
En Yiiksek Hacim Hacim (mTL) Giinluk
THYAO 11.025 2,2%
YKBNK 6.203 2,5%
ISCTR 5.549 2,2%
TUPRS 3.939 -2,5%
AKBNK 3.921 2,1%
EREGL 3.890 -3,1%
YUKSELENLER DUSENLER
SANFM 10,0% PEGYO 10,0%
GARFA 10,0% ARMDA 10,0%
ISBTR R SRVGY 10,0%
MIATK 10,0% RTALB 9,1%
UFUK AVHOL 7,5%
ARSAN 10,0% TRILC 7,4%
TARKM 10,0% ANGEN 7.3%
IDEAS 10,0% ADEL 7,3%
ATATP TATEN 7,3%
ELITE 10,0% KFEIN 7,2%
NATEN 10,0% KUTPO 7,1%
ADGYO 10,0% PINSU 7,0%
TUCLK 10,0% BYDNR 6,7%
ANSGR 10,0% ONCSM 6,0%
METUR 10,0% AVTUR 6,0%
YEOTK 10,0% SKTAS 5,6%
RAYSG 10,0% KZGYO 5,5%
GIPTA TNZTP 5,4%
GEDZA 10,0% BURVA 5,2%
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PiYASALARA ANALITIK BAKIS
Diin Ne Oldu...

Gulne pozitif baslayan ve seans icinde 7.706-7.898 araliginda karisik bir seyir izleyen
BIST100 Endeksi, %0,82 azaligla 7.719,82 puandan giinii tamamladi. Bankacilik Endeksi
%2,15 deger kazanirken, Sinai Endeksi ise %1,52 azalis gosterdi. Turkiye 2 yillik tahvil faizi
bir 6nceki kapanisa gore 179 baz puan artarak %24,09 seviyesine yukseldi ve 10 yillik tahvil
faizi ise 79 baz puan azalarak %26,14 seviyesine dusti. Dolar/TL 26,80-27,20 ve Euro/TL
28,74-29,17 araliginda hareket etti. Tlrkiye’nin dolar bazli 5 yil vadeli CDS orani 376,2 oldu.

Yurt digi Uretici fiyat endeksi (YD-UFE), Agustos ayinda aylik %1,95 ve yillik %59,24 artt.
Sanayinin iki sektorunin yillik degisimleri madencilik ve tas ocakgiliginda %54,28, imalatta
%59,33 artis olarak gergeklesti. Ana sanayi gruplarinda ara malinda %50,89, dayanikh
tiketim malinda 965,91, dayaniksiz tiketim malinda %60,55, enerjide %44,19, sermaye
malinda %69,54 artis oldu.

Hazine ve Maliye Bakanligi verilerine gére merkezi yonetim brit bor¢ stoku, agustos sonu
itibariyla 5 trilyon 880 milyar lira oldu.

Tiirk-Amerikan Is Konseyince (TAIK) diizenlenen yemekte is diinyasi temsilcileriyle bir araya
gelen Cumhurbaskani Erdogan, ABD ile ticaret hacminde yakalanan artis egiliminin
memnuniyet verici oldugunu belirterek, "Hedefimiz 100 milyar dolari yakalamak. Enflasyonu
artiran unsurlari ortadan kaldirmayi hedefliyoruz "dedi.

ABD Borsalari Fed Baskani Powell'in sahin agiklamalari sonrasi gunu dusisle tamamladi.
Dow Jones Endeksi %0,22 azalarak 34.440,88 puanla, S&P 500 Endeksi %0,94 azalis
gostererek 4.402,20 puanla ve Nasdag Endeksi %1,53 azaligla 13.469,13 puanla giinu
tamamladi. Avrupa Borsalari gunu pozitif kapatt.

ABD Merkez Bankasi (Fed), dun gergeklestirdigi Eylil ayi toplantisinda politika faizini
beklentilere paralel degistirmeyerek %5,25-%5,50 araliginda sabit birakti. Bdylece Fed faizleri
22 yilin en yuksek seviyesinde tutmaya devam etmis oldu. Fed yetkililerinin gogu bu yil igin bir
faiz artisi yoninde daha sinyal verdi. Fed'in ekonomik projeksiyonlarinda 2023 blyime
beklentisine yonelik yukari yonli revizyonla birlikte cekirdek PCE tarafindaki asagi yonli
guncelleme dikkat cekti. Fed, 2023 buyumesi igin %1 tahminini %2,1'e gekti. 2024 blyume
beklentisi %1,1'den %1,5'e ¢ikarken, 2025 biyime beklentisi %1,8'de korundu. Cekirdek
PCE tarafinda ise %3,9 olan beklenti %3,7'ye indirildi. 2024 c¢ekirdek PCE beklentisi ise %
2,6'da tutuldu.

Fed Baskani Powell, faiz karari sonrasi yaptigi degerlendirmede, "Eger uygun olacaksa,
ihtiyag olacaksa, bize daha fazla giiven verecek ise bir faiz artinmi daha yapmaya haziriz"
mesaji verirken, durabilecekleri nihai seviyeyi bulmaya calistiklarini belirtti. Fed’in kararlarini
gelen verilere dayanarak verecegini tekrar vurgulayan Powell, tiiketici harcamalarinin gili
oldugunun altini gizerek, “Enflasyonu surdurulebilir sekilde %2'ye distrmek igin 6nimuizde
hala gidilecek yol var” dedi.

ingiltere'de tiiketici fiyat endeksi, AJustos ayinda aylik %0,3 artarken, yillk enflasyon
beklentilerin altinda %6,7 olarak gergeklesti. Beklenti yillik enflasyonun %7 olmasi
yonundeydi.

Bugiin Ne Bekliyoruz...

Yeni gune baglarken Asya piyasalari, Fed'in faiz oranlarini sabit tutmasinin ardindan negatif
bir seyir izliyor. Dow Jones vadeli endeksi %0,20 ekside. Dolar/TL 27,04 ve Euro/TL 28,81
seviyelerinden islem gorlyor. Dolar endeksi 105,5 seviyesinde bulunurken Euro/Dolar paritesi
1,0640 sinirinda. Brent tipi petrol 92,81 dolardan, altinin onsu 1.929,4 dolardan ve grami ise
1.677,4 liradan alici buluyor.

Buglin Fed'in sahin durusunun ardindan yurt icinde dikkatler TCMB faiz kararina gevrildi.
Ayrica yurt icinde tuketici given endeksi verisi takip edilecek. Yurt disinda ise ABD’de cari
islemler dengesi, issizlik bagvurulari, Philadelphia Fed is kosullari endeksi ve ikinci el konut
satiglan verileri takip edilecek. Ayrica Ingiltere Merkez Bankasrnin faiz karari én plana
cikiyor.

Uzun Vadede Ne Bekliyoruz...

7,52x olan BIST100 cari F/K carpani 7,5x olan 5 yillik ortalamasina gére %0,0 primli.
Tirkiye 6zelinde 2018 ve 2019 yilinda artan piyasa volatilitesinin azalmasiyla Borsa Istanbul
son dénemde 6nemli bir ralli yaparak rekor tazelemesine ragmen koronaviris ve petrol
fiyatlarindaki hareketler nedeniyle uluslararasi endekslere paralel sekilde 2017 yilindan beri
en dusuk seviyelerini de goérdl. Mevcut ¢arpandaki 1skontoya ragmen énumuiizdeki dénem igin
belirsizliklerin artiyor olmasi BiST igin asagi yonlii riskleri artirabilir.

Agustos ayinda %9,09 artan TUFE’nin Eylill 2023 tarihli TCMB piyasa katilimcilari anketine
gore; Eylul ayinda %5,14, Ekim ayinda %4,42, 2023 yili sonunda %67,22 ve 12 ay
sonrasinda %44,94 artmasi beklenmektedir. Yine ayni ankette Dolar/TL'nin 2023 sonunda
30,14, 12 ay sonrasinda ise 37,26 olmasi Ongorulmektedir. Cari dengenin 2023 sonunda
44,3 milyar dolar, 2024 yilinda ise 33,8 milyar dolar agik vermesi beklenmektedir. GSYH
biylimesinin 2023 ve 2024'te sirasiyla %3,9 ve %3,8 olacadi 6ngorilmektedir. TCMB
haftalik repo faizinin cari ay sonunda %30,00, 3 ay sonrasinda %34,73 ve 12 ay sonrasinda
ise %32,44 olmasi beklenmektedir.


https://www.bmd.com.tr/application/files/8916/9477/3331/Piyasa_Takvimi_18-22_Eylul__2023.pdf
https://www.bmd.com.tr/application/files/3616/9268/7998/2C23_KARLAR.pdf
https://www.bmd.com.tr/arastirma/strateji-raporlari
https://www.bmd.com.tr/application/files/3216/9502/2884/BIST_Sirketleri_Veri_Bankasi_18.09.2023.pdf
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Borsalar Kapanig  Giinliik YBB 365Giin
ABD-DJ IND. 34.441  -022%  3,90% 12,16%
ABD-S&P 500 4402  -0,94% 14,66%  14,17%
ABD-NASDAQ 13.469  -1,53% 28,69% 17,89%
Almanya-DAX 15.782 0,75%  13,34%  24,55%
ingiltere-FTSE100 7.732 0,93%  3,76%  7,49%
Fransa-CAC40 7.331 0,67%  13,24%  21,58%
= Rusya-RTSI 1.003  -0,08%  3,29% -21,22%
B Brezilya-BOVESPA 118.695 0,72%  817%  549%
=] JPN-NIKKEI225 33.024  -0,66% 26,55%  19,79%
m Gin-SHANGHAI 3.089  -0,64% -0,02%  -0,86%
Y G.Kore KOSPI 2518  -161% 12,61%  6,91%
Hes | Hindistan-Sensex 66.369 -0,65% 9,09%  12,22%
E BIST100 7.720  -0,82%  40,13% 141,28%
Hee | BIST100 ($) 286  -0,87%  -2,94%  59,38%
(5 BiST BANKA 7.761 2,15%  54,37% 145,55%
BIST BANKA ($) 288 211%  6,92%  61,28%
BIST SINAI 12.468 -1,52%  40,03% 146,25%
| - BIST SINAI ($) 462 -1,56%  -3,01%  63,45%
©
=
Q e DT
g [Dolar/TL 26,9868  0,0%  44.3%l
o |Euro/TL 28,7321 -0,1% 43,5%I
o lewomolr 10635 0%  _o7vl
- Dolar/Yen 148,36 0,0%  13,0%
-8 Altin ($/ons) 1.929 -0,1% 5,8%
.E Altin (TL/gram) 1.673,5 0,0%  52,6%
[}] Giimiig ($/ons) 23,2 -0,3% -3,1%
o Guimus (TL/gram) 20,1 -0,2% 39,8%
Brent Petrol ($/varil) 92,9 -0,7% 8,0%
VIX 15,1 0,0% -30,1%
Dolar Endeksi 105,5

%% _ _19%

[Gésterge Tahvil  24,09%  8,0% 141,6%l

brr 10911 Tahvil 26,14%  -2,9% 165,9%l
IABD 10y Tahvil Faizi 443%  19% 14,00
Doviz Pozisyonu Adet Milyon TL
Déviz Fazlasi Olan Sirket 288 245.303
Doviz Agigl Olan Sirket 192 -380.272
Bitiin Sirketler 480 -134.969

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 128,90 GG -
BIMAS 270,00 GG -
CIMSA 244,80 GG -
EREGL 41,00 GG -
THYAO 223,30 203,07 -9,1%
PETKM 18,92 GG -
TCELL 53,40 GG -
FROTO 826,20 809,74 -2,0%
TRGYO 26,64 GG -
TUPRS 141,30 GG -

GG: Gézden Gegiriliyor
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14 BIST100 F/K, TL

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

BiST100 Endeksi 7,5x olan 5 yillik ortalama
F/K’sina gore %0,0 primli igslem gérmektedir.
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| BiST100 Endeksi 6,3x olan dolar bazli 5 yillik
. ortalama F/K’sina gore %18,1 iskontolu islem
| gormektedir.

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

Sinai Endeksi 10,9x olan 5 yillik ortalama F/K’sina
gore %63,1 primli islem gormektedir.

Periyodik Raporiar

8 e e e e e e e e e e e e e, — - — - — - — - ————————— =

BiSTSinai Cari F/K, TL Medyan = 10,9 = = AlUstBant = = = - Ara Bant

o BiSTSinai F/K, $
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Sinai Endeksi 9,1x olan dolar bazh 5 yillik ortalama
F/K’sina gore %34,6 primli islem gérmektedir.
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Degisim (Baz Puan —TLREF TCMB AOFM --- TCMB Haftalik Repo Gést. Faizi —— Tahvil Faizi (2Y) - - -TUFE Tahvil Faizi (10Y)
90
pm e T T A 85
———————————————— &2 307 - : 80
Tahvil Faizi (10Y) 1.631 | 1.453 | ;g
Tahvil Faizi (2Y) 1.412 [ 1.025 I 65
TCMB AOFM 1.678 | 1.282 ! Lo—. 60
f =2 TiFE -533 | -2.126 A \ X 55
E Kaynak: Finnet e ! 50
= o= = ' 45
'm 2019'da tamami ikinci yarida olmak Uzere toplam Y o : 40
1.200 baz puan indirime giderek politika faizini 35
_-§ %12,00 seviyesine indiren TCMB, 2020’deki ilk 5 — 2(5’
'E toplantisinda 375 baz puan indirimle haftalik repo “ %
. faizini %8,25’'e cekti. 24 Eylul 2020'de son iki D e S - 15
8 yildaki ilk faiz artinmini gerceklestirdi ve politika T e B S S f‘“—-'r\fl\—tj.l JJ 10
faizini 200 baz puan artisla %10,25'e cekti. 22 N N N . . . . . . . . . 5
Eklm‘dekl to_plan_tlsmda ise haftalik repo falzml @'} 39"{} 5& 23,‘.1' 9& & 9,;} &'} g;} 9& 9,\’} & ®
- %10,25 seviyesinde sabit birakti. Naci Agbal » » » P » P » » » » ° » P
(1] goreve geldikten sonra yapillan 19 Kasim
= toplantisinda haftalik repo faizi 475 baz puan artigla
8. %15,00%e yiikseltilitken 24 Aralik toplantisinda ise 170%
haftalik repo faizi 200 baz puan artisla %17 160%
g seviyesine yukseltildi. 2021 yili Ocak ve Subat ayi 150%
toplantilarinda faizde degisiklige gitmeyen TCMB, 140%
_-! 18 Mart’taki toplantisinda haftalik repo faizini 200 130%
'8 baz puan artirarak %19'a yikseltti. 6 Mayis, 17 .
Haziran, 14 Temmuz ve 12 Agdustos PPK 120%
E‘ toplantilarinda ise faiz oraninda  degisiklik 110%
(7] yapmayarak %19’da sabit birakti. TCMB, politika 100%
o faizini 23 Eylil'de 100, 21 Ekim’de 200, 18 Kasim 90%
‘da 100 ve 16 Aralik toplantisinda 100 baz puan 80%
@ndirerek %14 sevi_yesine_g_ekti. :I'_CI_VIB, 2022 yihnin o o ¥ ¥ P P P P 0 0 P 33 P
ilk toplantisinda ise faizi degistirmeyerek %14 (1:\9 \{\Q \(\'\ '\f\q/ q:\f\ N (L\'.b (L\.V o o q:\’.\ N q>9
seviyesinde sabit birakti. TCMB, politika faizini 17 '1_/”_ v RUS. RUB G AF RAND BREZ REAL
Subat, 17 Mart, 14 Nisan, 26 Mayis, 23 Haziran ve HIN. RUPI MEK. PESO MAL. RINGIT

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!.

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. 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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