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*Haftanin yogun giindemi icerisinde en dnemli veri akisi Cuma agiklanan ABD tarim disi isti-
hdami oldu. Ekim ayinda tarim disi istihdam 180 bin kisilik piyasa beklentisinin altinda kalarak
150 bin olarak gergeklesirken, Eylil verisi 336 binden 297 bine revize edildi. %3.6 olarak
beklenen igsizlik orani %3.8'den %3.9'a yiikseldi; licret enflasyonunun en énemli géstergesi olan
ortalama saatlik tcretler ise gegen yila gore %4.1 artti. Beklenti enflasyonun %4.3'ten %4.0'e
gerilemesiydi. Hem tarim disi istihdamin beklenenin altinda gelmesi hem de igsizlik oraninin
artmasi ve Ucret enflasyonunun gerilemesi piyasa agisindan en iliml
gergeklestigini gosteriyor. Veri sonrasi 106.0’'nin izerinde seyreden DXY 105.0'in altini goriirken
10Y tahvil faizleri %4.6’lardan %4.5’e geriledi. 5.0% sinirinda seyreden 2Y tahvil faizleri ise %
4.8'lere kadar diist.

*Gegtigimiz hafta gergeklestirdigi FOMC toplantisinin ardindan Fed beklendigi gibi politika
faizini %5.50 seviyesinde sabit tuttu. Baskan Powell'in aciklamalari arasinda en 6nemli nokta
ise bir faiz artisi daha yapacaklari noktasindan uzaklasmis olmalari oldu.

*ingiltere Merkez Bankasi da gectigimiz hafta beklentilere paralel sekilde politika faizini %
5.25'te sabit tuttu. Kararla birlikte agiklanan tutanaklarda, artan borglanma maliyetlerinin yarat-
t1§1 sikintiya ragmen bir maliyetleri kisa siire iginde diistirme ihtimalinin diisiik oldugu belirtildi.

*Geligmis lilkelerin gogunlugunda PMI verilerinde goriilmeye devam eden zayiflik ile kiiresel
yavaglamanin devam ettigi goriiliiyor. Japonya'da imalat PMI 48.5 seviyesindeki beklentilere
karsihk 48.5'ten 48.7'ye yikselirken Cin'de 50.8 seviyesindeki beklentilere karsilik endeks
50.6'dan 49.5'e geriledi. Ote yandan Gin'de hizmet PMI hafif artigla 50.2'den 50.4’e yiikseldi.

*Almanya’da imalat PMI 39.6’dan 40.8’e artis gosterse de Euro Bolgesi genelinde endeks
43.4'ten 43.1'e geriledi. ingiltere’de imalat PMI 45.2 beklenirken 44.3'ten 44.8'e, hizmet PMI ise
49.2 beklenirken 49.3'ten 49.5'e yiikseldi. ABD'de ise imalat PMI'da 49.8'den 50.0'ye hafif bir
artis gorilirken ISM imalat 49.0'dan 46.7'ye geriledi. ISM'in alt endekslerinden yeni sipariglerin
49.2'den 45.5'e gerilemesi llke ekonomisindeki yavaslamayi teyit etti. Hizmet PMI 50.1°'den
50.6'ya artis gosterse de ISM hizmet 53.6'dan 51.8’e geriledi. Alt endekslerden yeni siparislerde
artis goriilmesine karsin istihdam endeksinin 53.4'ten 50.2'ye sert bir diislis gostermesi, is ak-
tivitesi endeksinin 58.8'den 54.1'e gerilemesi ekonomideki simdilik yeniden dengelenmeyle
uyumlu goriintyor. Para politikasinin gecikmeli etkilerinin devam ettigini goriiyoruz ancak ver-
ilerin faiz artislarini durdurmanin ardindan hizla bozulmaya devam etmesi yavaslamanin resesy-
ona donme ihtimalini artiracaktir.

*Almanya’da gecen hafta agiklanan GSYH biiyiimesi ekonominin ligiincii geyrekte yildan yila %
0.3 daraldigim gosterdi. Onceki geyrek igin agiklanan %-0.2 ise %0.0'a revize edildi. Beklenti
ekonominin %0.7 daralmasiydi. Beklenenden yiiksek gelmesine ragmen yiiksek enflasyon ve
artan faizlerin tiiketimi ve blylimeyi olumsuz etkiledigi goriliyor. Ekim 6nci verileri Almanya’da
enflasyonun gevsedigine isaret etti. %4.0 seviyesindeki beklentilere karsilik enflasyon %4.5'ten %
3.8’e geriledi.

*Euro Bolgesi’'nin tamaminda ise 3G23 GSYH biiyiimesi ilk tahminlere gore %0.1 olarak
gercgeklesti. Beklenti dnceki ceyrekte yildan yila %0.5 bilyiyen ekonominin %0.2 biyimesiydi.
Geyreksel bazda %0.1 ile 2020'den bu yana ilk defa daralan Euro Bolgesi ekonomisinin artan
fiyatlarin talebi olumsuz etkilemesi, finansman kosullarinin sikiligi, sanayinin Almanya basta
olmak lizere hizlanamamasi ve dig talebin zayif seyri nedeniyle 2023 yilinda %0.7 bilyimesi,
biiylimenin 2024 ve 2025'te %1.0 ve %1.5 seviyesine yiikselmesi bekleniyor. Oncii verilere gore
Euro Bolgesi'nde enflasyon ise %4.3'ten %2.9'a geriledi. Beklenti enflasyonun %3.1’e gerile-
mesiydi. Enflasyonda diistis gormek olumlu olmakla birlikte beklenenden hizli bir diiglis Euro
Bolgesi ekonomisinin resesyona yaklastiginin bir kaniti olmasi adina olumsuz bir sinyal gonder-
mekte.

*Bu hafta yurt disi piyasalarda ne bekliyoruz?

*Oniimiizdeki hafta kiiresel piyasalarda hareketlilik yaratacak énemli bir veri bulunmazken Pa-
zartesi agiklanacak Japonya ve Euro Bolgesi hizmet PMI, Sali agiklanacak Cin dis ticaret ve Al-
manya TUFE enflasyonu kiiresel gériiniim acisindan énemli olacak. Pazartesi 03:30'da agiklana-
cak Japonya hizmet PMI'iIn 53.8'den 51.1'e gerilemesi beklenirken Euro Bolgesinde de hizmet
PMI'In 48.7'den 47.8’e diismesi bekleniyor. Ekonomik yavaslamay teyit eden veriler EURUSD
paritesinin zayif seyrini korumasina neden olacaktir.

*Sall 6:00'da acgiklanacak Ekim ayi Cin dis ticaret verileri ile ilgili herhangi bir piyasa beklentisi
bulunmuyor ancak Eyliil ayinda Cin'de ihracat %6.2, ithalat ise yine %6.2 daralma gostermisti.
Kiresel talebin diisiik olmasi Gin ihracatinin beklenenin altinda performans gdstermesine neden
olsa da Ekim’de %3.1 daralmasi beklenen ihracat dnceki aylara gore hafif bir toparlanmaya isaret
ediyor. Benzer sekilde ithalatin da distis hizinin %5.4’e gerilemesi beklentisi Cin ekonomisi ile
ilgili olumlu beklentilerin olusmasina neden olacaktir. Carsamba 10:00'da agiklanacak Almanya
enflasyonun %4.5'ten %3.8’e gerilemesi enflasyonla miicadelenin sonug verdigini gostermesi
kadar ekonomik aktivitedeki zayifligi da yansitiyor olacak.

A
' Uluslararasi Endeksler Piyasa Ozeti
YBB
3.11.2023 Kapanis fhafialik }
Degisim (%)  Degisim (%)
Dow Jones 34061.32 5.07 276
kombinasyonun
S&P 500 4360.60 5.88 13.57
Nasdaq 13478.28 6.61 2878
NIKKEI 225 31949.89 3.09 22.44
DAX 15189.25 3.42 9.09
ABD 10 Yillk Tahvil 4.51 -6.65 16.47
'Yurt Igi Piyasalar Ozeti
Haftallk YBB Degigim
3.11.2023 Kapanig Degisim (%) %)
BIST 30 8059.73 0.46 35.58
BIST 100 7705.99 -0.01 39.88
VIOB 30 Yakin Vade 8498.5 6.04 42.57
Gosterge Tahvil 376 8.58 277.13
' Forex—Emtia Piyasalarn Ozeti
Haftalik
3.11.2023 Kapanig Degisim YBB Degisim (%)
(%)
EUR/USD 1.07 1.58 0.28
USDTRY 28.38 0.76 51.74
EURTRY 30.45 2,08 52.07
Altin/Ons 1992 -0.63 9.27
Brent Petrol 84.96 -4.25 0.76
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*Ekim’de tiiketici enflasyonu %3,43 ile piyasa beklentisi olan %4,2’'un oldukga altinda
kaldi. Yillik enflasyon ise artis beklentilerinin aksine %61,53'ten %61,36’ya geriledi. Aylik
enflasyona en biiyiik katki 0,9 puan ile konut sektoriinden gelirken 25m3’e kadar licretsiz
olan dogalgaz kullaniminin havalarin serinlemesiyle artis gostermesi enflasyonda dogal-
gazin katkisini artirmig goriiniiyor. EyliiI'de C-endeksine gore gekirdek enflasyon %68,9'dan
%69,8'e yiikselirken UFE enflasyonu hem enerji enflasyonundaki diisiis hem de gecen yilin
ayni ayinda kaydedilen %157.7’lik seviyenin baz etkisi nedeniyle %47,4'ten %39,4'e geriledi.
Yillik enflasyondaki diigiisiin TCMB'nin faiz artirimlarina ara vermek igin yeterli olmadigini,
Merkez Bankasi'nin siki para politikasini siirdiirmesini ve daha diisiik oranlarda da olsa
politika faizini artirmaya devam etmesini bekliyoruz. Beklenenin altinda gelen enflasyon %
70’in lizerinde bekledigimiz yilsonu enflasyonu iizerinde asagi yonlii risk olusturuyor. Hatir-
lanacagi lizere TCMB de gectigimiz hafta gergeklestirdigi Enflasyon Raporu sunumunda yil
sonunda enflasyonun 65 olacagini 6ngérmiistu.

*Merkez Bankasi gectigimiz hafta gergeklestirdigi Enflasyon Raporu sunumunda yil sonu
enflasyon beklentisini %58'den %65'e, 2024 sonu enflasyon beklentisini %33'ten %36'ya
revize etti. Ote yandan Merkez Bankasi Bagkani Hafize Gaye Erkan 2023 yili sonunda %
70 olasilikla enflasyonun %62 ile %68 arasinda, 2024 yili solunda ise %30 ile %42 arasinda
kalacagini tahmin ettiklerini belirtti. TCMB artan belirsizlikler nedeniyle her iki yil igin de
tahmin aral@ini genisletmis bulunuyor. Aciklamalardan oniimiizdeki donemde faiz
artiglarinin hizinin yavaslayacagina dair bir sinyal almasak da gelecek yilsonu beklentisinin
%36.0'da tutulmasi ve politika faizinin bilesik seviyesinin %40.0'in lzerinde seyretmesi
nedeniyle faiz artis hizinin yavaslayabilecegini diisiindiiriiyor. Ote yandan politikanin etkin-
ligini artirmak ve mevduat faizlerinde artisi saglamak igin miktarsal sikilagtirmanin ve zo-
runlu karsilik diizenlemelerinin devam edecegini anliyoruz.

*Merkez Bankasi’'nin sikilagtirma adimlarina karsilik sistemde bulunan fazla likidite
nedeniyle yeterince artmayan mevduat faizleri ile ilgili TCMB gectigimiz hafta bir karar
aciklayarak hem KKM hem de doviz zorunlu karsiliklarda diizenlemeye gitti. Buna gore
TCMB KKM ZK oranlari 5’'ser puan artirilarak 6 aya kadar vadede %30, diger vadelerde %10
oldu. YP mevduat igin ZK oranlari 1’er puan artirilarak 1 aya kadar vadede %30, 3-12 ay
vadede %26, 1 yil ve daha uzun vadede %20 oldu. TCMB Baskani Erkan bu kararla piyasa-
dan 348 milyar TL g¢ekilecegini agikladi. 21 Temmuz ve 14 Eylil'de alinan ZK kararlariyla
birlikte piyasadan gekilen TL miktari 1.05 trilyon TL'ye ulasacak.

*Tiirkiye'de imalat PMI Ekim’de 49.6'dan 48.4'e geriledi. Ust iiste 4. ay 50 seviyesinin
altinda kalan endeksle ilgili olarak Ekim'de i¢ ve dis talebin zayif seyri nedeniyle yeni
siparig temin etmenin zorlagmasinin istihdam, iiretim ve satin alma faaliyetlerini ya-
vaglattigi belirtildi. Toplam yeni siparislerdeki yavaslama gegen yilin Kasim ayindan bu
yana en yliksek oranda gerceklesti.

*Eyliil'de dig ticaret dengesi oncii gostergelere paralel sekilde 5 milyar dolar agik verdi.
Gegen senenin ayni ayinda 9.6 milyar dolar agik veren dis ticaret dengesi 12 aylik toplam
bazda 118,2 milyar dolardan 113,6 milyar dolara geriledi. Enerji ve altin disi dis ticaret ise
24.0 milyar dolardan 23.9 milyar dolara hafif bir diiglis gosterdi. Aylik bazda dis ticaret
acgigindaki diizelme ihracatin gegen senenin ayni ayina gore %0.5 disisle 22.5 milyar dolar
biylklige ulasmasina karsilik ithalat %14,6 gerileyerek 27,5 milyar dolara ulasti. Enerji
ithalati gegen senenin ayni donemine goére diisen petrol ve dogalgaz fiyatlari sayesinde %
57,2 gerilerken enerji ve altin disi ithalat gegen yilin %3.1 asagisinda kaldi. Dis ticaret
dengesindeki bu diizelmenin 6niimiizdeki aylarda da devam etmesini ve yil sonunda dis
ticaret agiginin 108 milyar dolara yakin bir seviyede gergeklesmesini bekliyoruz. Beklen-
tilerimize paralel bir gerceklesme cari agigin Agustos itibariyla geldigi 56.4 milyar dolar
seviyesinden 46.8 milyar dolara gerilemesini saglayacaktir. Siki para politikasini etkilerinin
devam etmesi, petrol fiyatlarinin gevsemesi, kiiresel yavaslamanin devam etmemesi bu
beklentimizde asagi yonlu risk olustururken Avrupa ekonomisinin resesyona girmesi, pet-
rol fiyatlarinin jeopolitik risklerle 100 dolara dogru hareket etmesi ve segim Oncesinde i¢
talebin canli seyretmesi GSYH'ye oran olarak %4.8 seviyesindeki beklentimizin yukarisinda
bir cari acgikla karsilasmamiza neden olabilir.

*Segim sonrasinda TCMB'nin kur seviyesine miidahale amach rezerv satisi
gerceklestirmeyecegini aciklamasinin ardindan olusan rezerv birikimi 27 Ekim haftasi
itibartyla da devam ediyor. 27 Ekim haftasinda briit rezervler 435 milyon dolar artig
gosterdi ve 126.6 milyar dolara ulasti. Boylece se¢im sonrasi rezerv birikimi 28.1 milyar
dolara ulasti. Haftalik artis 590 milyon dolar artan altin rezervlerinden kaynaklanirken,
doviz rezervleri 155 milyon dolar diislis goOsterdi. Boylece doviz rezervleri 82.4 milyar
dolara geriledi, altin rezervleri ise 44.1 milyar dolara yiikseldi. Yilbagindan bu yana rezervler
2.2 milyar dolar azalirken doviz rezervlerinde kayip 493 milyon dolar oldu. 27 Ekim
haftasinda net rezervler 14,4 milyar dolardan 17,2 milyar dolara yiikselirken, Hazine mevd-
uatini da igeren net rezervler 24,1 milyar dolardan 27,0 milyar dolara ¢ikti. TCMB'nin
bankalarla yaptigi swaplar dahil Banka'nin agik pozisyonu 63,9 milyar dolardan 64,4 milyar
dolara yiikseldi.

'Yun ici Piyasalar Ozeti

3.11.2023

BIST 100

BIST 50

BIST 30

BiST Sinai

BiST Mali

BiST Banka

BiST Teknoloji
VIOP 30 Yakin Vade

Gosterge Tahvil Faizi

Kapanig

7705.99
6682.8
8059.73
12 456.54
7870.39
7817.83
9725.81
8498.5

37.6

Haftalik Degisim
(%)

'En Cok islem Géren Hisseler

3.11.2023

TURK HAVA YOLLARI
TUPRAS

MiA TEKNOLOJI
ASTOR ENERJI

EREGLI

Hisse
Kodu

THYAO

TUPRS

MIATK

ASTOR

EREGL

Son
Kapanig

2257
149.6
692

120.3

37.4

'En Gok Yiikselen ve Diisen Hisseler

3.11.2023
YUKSELENLER
COCA-COLA

AG ANADOLU GRUBU
PASIFiK GYO
TUPRAS

GLOBAL YATIRIM
DUSENLER

ODAS

YAYLA

GiMSA GIMENTO
BORUSAN YATIRIM

KOCAER GELIK

Hisse
Kodu

CCOLA

AGHOL

PSGYO

TUPRS

GLYHO

ODAS

YYLGD

CIMSA

BRYAT

KCAER

Son
Kapanig

418.9

234

6.72

149.6

13.05

11.47

34.94

2280

26.6

YBB Degisim (%)
-0.01 39.88
0.24 37.48
0.46 35.58
-0.31 39.89
-1.54 46.06
-2.93 55.49
2.87 52.87
6.04 42.57
8.58 277.13

Haftalik Hacim

Degisim (%) 000'TRY

5.37 108512794

10.08 5958976,1

1.3 39750237

425 34852919

-4.54  2850962,7

Haftalik Hacim

Degisim (%) 000°TRY

13.28 3381999

11.75 198 804,6

11.63 1696329

10.08 5958976,1

939 1777022

-12.17 19619881

-10.46 5722921

-9.25 7527220

-9.16 2410278

-8.97 2191983
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*Yeni ekonomi yonetiminin goreve baslamasinin ardindan canlanan hisse
senedi piyasasina girigler son 5 haftada tersine dondii. Kiiciik de olsa 27
Ekim haftasinda yabanci yatirrmcilar 68 milyon dolarlik hisse senedi satark-
en 3 milyon dolarlik DIBS satti. Bdylece yilbasindan bu yana yurt disi yer-
lesiklerin hisse senedi pozisyonu 587 milyon dolar azalirken, tahvil pozisy-
onu 1.4 milyar dolar artti. 52 haftalik bazda inceledigimizde ise 903 milyon
dolar hisse senedi satigl, 1.4 milyar dolari tahvil alimi olmak lzere 474
milyon dolarlik sermaye girisi gerceklesti. Onceki hafta sermaye girisi 547
milyon dolar diizeyinde gergeklesmisti.

*27 Ekim haftasinda yerlesiklerin doviz mevduati 101 milyon dolar artigla
175,5 milyar dolar oldu. Gergek kisilerin mevduati 727 milyon dolar ger-
ilerken kurumsal mevduatlar 829 milyon dolar artti. Parite etkisinden
arindinlmis mevduat degisimi ise tiizel kisilerde 872 milyon dolar artis,
gercek kisilerde 731 milyon dolar diislis yoniinde gergeklesti. Son 4
haftada parite etkisinden arindirilmig DTH degisimi 1.9 milyar dolar artis
yoniinde olurken (6nceki: -697 milyon dolar) yilbasindan bu yana doviz
mevduatlari 18.5 milyar dolar azaldi (6nceki: -18.7 milyar dolar).

*Bu hafta yurt igi piyasalarda ne bekliyoruz?

*Haftanin verileri nakit bazll biitce dengesi, sanayi lretimi ve igsizlik
olacak. Hazine herhangi bir piyasa beklentisi bulunmayan Ekim nakit bazli
bitce dengesini Sali saat 17'de aciklayacak. Gegen sene Ekim'de 72.4
milyar TL agik veren nakit bazli biitge dengesi 13.5 milyar TL faiz digl agik
vermisti. Cuma 10:00°da agiklanacak Eylil ayi issizlik orani ile ilgili herhangi
bir piyasa beklentisi bulunmuyor ancak Agustos ayinda mevsimsellikten
arindirimis issizlik orani %9.4'ten %9.2'ye gerilemis, atil isgiicu orani ise %
22.6'dan %23.0’e yikselmisti. Ayni saatte yayinlanacak sanayi uretimi ile
ilgili de heniz bir beklenti bulunmamakla birlikte ticari kredi kullanimindaki
yavaglama sanayi Uretiminde yavaslamanin da bir sinyali olabilir. Eyliil
verisi 2G23 biiyiime resmini gormek agisindan da 6nemli olurken Temmuz
ve Agustos'ta takvim etkisinden arindirilmis Uretim artisi ortalamasi %5.3,
arindinlmamis Uretimi artigi ortalamasi %10.8 olmustu.
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Besiktas ISTANBUL

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel goriislerine dayanmaktadir. Bu gorigsler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler Dinamik Yatirrm Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bélimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmig olup herhangi bir hisse
senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden
ve bu bilgilerin ticari amagl kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. hichir sekilde sorumlu tutulamaz. Isbu rapor-
daki tiim goriis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. Arastirma B6limii‘ne ait olup bu rapordaki tiim goris ve bilgi-
ler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir
veya islem yapabilir.




