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Endeksler Kapanig Giinliik YBB
BIST-30 (TL) 7.484,33 2,02% 25,90%
BIST-100 (TL) 6.856,11 1,66% 24,45%
BIST-30 ($) 277,94 2,01%  -12,59%
BIST-100 ($) 254,61 1,66%  -13,59%
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PiYASALARA ANALITIK BAKIS
Diin Ne Oldu...

Gune pozitif baglayan ve seans iginde bankacilik hisseleri 6nciltgiinde alicili seyrini siirdiren
BIST100 Endeksi, %1,66 kazangla 6.856,11 puanla rekor seviyeden giinii tamamladi.
Bankacilik Endeksi %4,07 ve Sinai Endeks %1,31 deger kazandi. Turkiye 2 yilhk tahvil faizi
bir 6nceki kapaniga gore 6 baz puan artarak %16,21 ve 10 yillik tahvil faizi 24 baz puan
artarak %18,58 seviyesinden giini tamamladi. Dolar/TL 26,83-27,04 ve Euro/TL 29,52-30,08
araliginda hareket etti. Turkiye’'nin dolar bazl 5 yil vadeli CDS orani 420,7 oldu.

TCMB Baskani Hafize Gaye Erkan, yilin Gglinci Enflasyon Raporu'nu agikladi. TCMB, bir
onceki Enflasyon Raporu'nda %22,3 olarak 6ngorulen 2023 yil sonu enflasyon tahminini
%58'e gikartirken, 2024 yil sonu enflasyon tahmini ise %8,8'den %33'e yukseltildi. 2025
enflasyon tahmini de %15 oldu. Faiz artirim kararlarinin, miktarsal ve segici kredi sikilastirma
kararlarinin birikimli olumlu etkilerinin bir kismini 2023’in sonunda ve 6zellikle enflasyonun
ana egiliminde 2024 yilinin ikinci ¢ceyreginde hissetmeye baglanacagini belirten Erkan, 2025
yilina kadar dezenflasyon uygulamalarinin devam edecegini ve 2025 yili sonrasini ise istikrar
déneminin baslangici olarak gorduklerini dile getirdi.

Resmi Gazete’de yayimlanan kararla, Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nda l¢ bagkan
yardimcisinin gorevine son verildi. Goérevden alinan isimlerin yerine Bagkan Yardimcihgi
gorevlerine Cevdet Akgay, Fatih Karahan ve Hatice Karahan atandi.

TCMB, 20 Temmuz tarihli Para Politikasi Kurulu (PPK) toplanti 6zetinde, mevcut mikro ve
makroihtiyati gergeve, piyasa mekanizmalarinin iglevselligini artiracak ve makro finansal
istikrari giiglendirecek sekilde sadelestirilecegdi, sadelesme surecinin kademeli olmaya devam
edecegi belirtildi. Sadelesme surecinde atilan adimlarin hizi ve siralamasinin etki analizleri ile
belirlendidi belirtilen 6zette, politika faizinin, enflasyonun ana egilimini geriletecek ve
enflasyonu orta vadede %5 hedefine ulastiracak parasal ve finansal kosullari sadlayacak
sekilde belirlenecegi dile getirildi.

TCMB’nin briit rezervleri (21 Temmuz) 0,5 milyar dolar artarak 113,06 milyar dolara yikseldi.

Hazine ve Maliye Bakani Simsek, yakin vadede AB ile Tirkiye arasinda Gumrik Birligi
Anlagsmasi'nin hizmetleri ve tarim Urinlerini kapsayacak sekilde genigletiimesi gerektigine
inandigini belirtti.

ABD Borsalar pozitif basladiklari giini disusle kapatti. Dow Jones endeksi %0,67 deger
kaybederek 35.282,72 puanla, S&P 500 %0,64 dislsle 4.537,41 puanla ve Nasdag %0,55
azalisla 14.050,11 puanla glini kapanisi tamamladi. Avrupa Borsalari glinii pozitif kapatti.

ABD ekonomisi, yilin ikinci geyredinde beklentilerin lizerinde %2,4 buyudu. Beklenti %1,8
biyime olmasi yonindeydi. ABD’de igsizlik maasi bagvurulari, 22 Temmuz ile biten haftada
onceki haftaya gore 7 bin kisi azalarak 221 bine geriledi. ABD'de bekleyen konut satislari,
Haziran ayinda bir onceki aya gore %0,3 artarken, yillik %15,6 azaldi. Dayanikli mal
siparigleri, Haziran’da aylik %4,7 artarak 302,5 milyar dolara yukseldi.

Avrupa Merkez Bankasi (AMB), diin gergeklestirdidi toplantisinda faizleri beklentilere paralel
25 baz puan artirarak mevduat faizini %3,75, politika faizini %4,25 ve gecelik borg verme
faizini %4,50 seviyesine yukseltti. AMB Baskani Lagarde, faiz kararinin ardindan yaptigi
aciklamada verilerin daha ne kadar faiz artisi gerekecegine 1sik tutacagini belirtirken, “Faiz
artirabilir, sonra pas gegebiliriz. Eylllde verilen karar, sonraki ay bu kararin degismeyecegi
anlamina gelmez” diyerek, sikilagsma déngisinin enflasyonun hedefine siki sikiya bagli
kalacagina vurgu yapti.

Bugiin Ne Bekliyoruz...

Yeni gune baslarken Asya piyasalarinda karisik bir seyir izleniyor. Dow Jones vadeli endeksi
%0,26 artida . Dolar/TL 26,95 ve Euro/TL, 29,61 seviyelerinden iglem goriyor. Dolar endeksi
101,7 seviyesinde bulunurken Euro/Dolar paritesi 1,0980 sinirinda. Brent tipi petrol 83,5
dolardan, altinin onsu 1.951,46 dolardan ve grami ise 1.691,15s liradan alici buluyor.

Buglin yurt icinde dis ticaret dengesi ve ekonomik guven endeksi yurt diginda ise Almanya’da
enflasyon ile ABD’de kigisel gelirler ve Michigan Tiketici Guven Endeksi verileri takip
edilecek.

Uzun Vadede Ne Bekliyoruz...

6,86x olan BIST100 cari F/K carpani 7,5x olan 5 yillik ortalamasina gore %8,6 iskontolu.
Tirkiye 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 gordlu. Mevcut ¢carpandaki 1skontoya ragmen énumuizdeki dénem igin
belirsizliklerin artiyor olmasi BiST igin asagi yonlii riskleri artirabilir.

Haziran ayinda %3,92 artan TUFE’nin Temmuz 2023 tarihli TCMB piyasa katiimcilari
anketine gére; Temmuz ayinda %3,76, Agustos ayinda %3,10, 2023 yili sonunda %43,82 ve
12 ay sonrasinda %33,21 artmasi beklenmektedir. Yine ayni ankette Dolar/TL'nin 2023
sonunda 28,46, 12 ay sonrasinda ise 31,42 olmasi 6ngorilmektedir. Cari dengenin 2023
sonunda 41,6 milyar dolar, 2024 yilinda ise 28,6 milyar dolar agik vermesi beklenmektedir.
GSYH blyumesinin 2023 ve 2024'te sirasiyla %3,7 ve %4,3 olacagdi 6ngorilmektedir. TCMB
haftalik repo faizinin cari ay sonunda %19,17, 3 ay sonrasinda %24,79 ve 12 ay sonrasinda
ise %21,48 olmasi beklenmektedir.


https://www.bmd.com.tr/application/files/4116/8993/8817/Piyasa_Takvimi_24-28_Temmuz_2023.pdf
https://www.bmd.com.tr/application/files/3116/9018/4467/2C23_KARLAR.pdf
https://www.bmd.com.tr/arastirma/strateji-raporlari
https://www.bmd.com.tr/application/files/1416/9018/8108/BIST_Sirketleri_Veri_Bankasi_24.07.2023.pdf
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Degisim (Baz Puan

Tahvil Faizi (10Y) 875 76
Tahvil Faizi (2Y) 624 | -665
TCMB AOFM 846 | 350
TUFE -2.606 | -4.040

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 c¢ekti. 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
géreve 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

Guinliik Biilten

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

Periyodik Raporar

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 ¢ekerken,
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 ve 20 Temmuz tarihli
toplantisinda 250 baz puan artirarak %217,50
seviyesine ¢ikardi.
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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 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 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 ilikili 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 bagkalariyla 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
sirkllere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD c¢alisani bu raporun igerigindeki goérus ve
tavsiyelere uyulmasi sebebiyle dogabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili
olarak sorumlu tutulamaz.

Merdivenkdy Mah. Bora Sok. Goztepe



http://www.bmd.com.tr/
mailto:arastirma@bmd.com.tr

