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*ABD'de haftanin verisi diyebilecegimiz ¢ekirdek PCE enflasyonu piyasa beklentisine paralel ' . .
sekilde %3.7'den %3.5’e geriledi. Kisisel gelirler ve harcamalar da beklentilere paralel sekilde Uluslararasi Endeksler Piyasa Ozeti
Ekim'de aylik %0,2 artis gosterdi. Fed Eylil toplantisinda yilsonu gekirdek PCE enflasyonu tah- . YBB
minini %3.9'dan %3.7'ye gekmisti. Yilsonu beklentilerinin altinda seyreden enflasyon Fed'in kisa 01.12.2023 Kapanis b osisim (%) Degisim (%)
siire icerisinde bir faiz artisi daha yapmayacagini teyit etti. Ote yandan enflasyonun hala Fed'in %
2'lik hedefinden oldukga uzak olmasi Fed'in Aralik toplantisindaki beklentilerini daha énemli hale Dow Jones 36245.50 246 5.75
getiriyor. S&P 500 459463 0.94 15.02
*Gegtigimiz hafta agiklanan imalat PMI verileri Cin’de imalat sektoriiniin biiyiimeye bagladigini Nasdaq 15997 58 017 39.92
gosterdi. 49.5'ten 49.8'e yiikselmesi beklenen imalat PMI 50.7 olarak gergeklesti. Japonya'da ise
zayiflik devam etti ve 48.7 seviyesindeki endeks 48.3'e geriledi. Veriler Euro Bélgesi'nde ve ingil- NIKKEI 225 33431.51 -0.60 18.47
tere’de hafif toparlanma, Amerika'da ise zayiflamaya isaret etti. Euro Bolgesi ve Almanya halen T BT 220 .

50.0'nin altinda zayif diizeylerde seyretmekle birlikte Kasim’da imalat PMI sirayla 43.1 ve

40.8'den 44.2 ve 42.6'ya yiikseldi. ingiltere’de ise endeks 44.8'den 47.2'ye yiikseldi. Beklenti ABD 10 Yillik Tahvil 4.20 6.22 14.00
endeksin 46.6 olmasiydi. Beklentilerden gok mevcut durum kosullarini yansitan ISM imalat en-

deksi 46.7'de sabit kalirken ISM imalat endeksi alt kalemlerinden yeni siparisler endeksi 45.5'ten

48.3'e, fiyatlar endeksi 45.1'den 49.9'a yiikseldi, istihdam ise 46.8'den 45.8'e cikti. Ote yandan

beklentileri yansitan endeks olan PMI ise kritik esik olan 50.0 seviyesinden 49.4’e geriledi.

*Oncii verilere gore Almanya'da tiiketici enflasyonu Kasim'da %3.8'den %3.2'ye geriledi. Euro 'YU” I¢i Piyasalar Ozeti

Bolgesi enflasyonu ise %2.7’lik beklentiye karsilik %2.9'dan %2.4’e geriledi. Cekirdek enflasyon .
Haftallk YBB Degigim

ise %4.2'den %3.6'ya geriledi. Enflasyondaki gerilemenin siki para politikasinin sonunu getirecegi 01.12.2023 Kapanis b sisim (%) %)
beklentileri ve hafta ortasinda DXY endeksinin yiikselmesi nedeniyle EURUSD paritesi 1.09'un da

altina geriledi ve haftay1 1.0878 seviyesinden kapatti. BIST 30 8645.84 1.98 45.43
*ikinci geyrekte yilliklandinlmig bazda %2.1 biiyilyen ABD ekonomisi iigiincii geyrekte %5.2 BIST 100 8026.27 0.83 45.69

biiyiidii. Beklentiler ekonominin %5.0 bliyimesiydi. Sirket karlarinda biiyime %0.5ten %4.1’e
ylkselirken reel tiketim harcamalar %0.8'den %3.6'ya yikseldi. Biylmenin kuvvetli
gerceklesmesi enflasyonist riskleri artirdijindan dolar endeksinin (izerinde yukari yonli baski Gosterge Tahvil 39.87 -2.87 299.90
olustu. Hafta icerisinde 102.46'ya kadar gerileyen dolar endeksi haftasonuna dogru 103.72'ye

kadar yiikseldi; haftay1 103.19'da kapatti.

VIOB 30 Yakin Vade 8896.50 1.56 49.25

*Bu hafta yurt disi piyasalarda ne bekliyoruz? 'Forex—Emtia Piyasalar Ozeti
*Haftanin piyasalar agisindan en énemli verisi Cuma agiklanacak Kasim tarim disi istihdam Haftalik -
verileri olacak. Ekim'de 180 bin kisi artan tarim disi istihdamin Kasim’'da 150 bin kisi artmasi 01.12.2023 Kapanig Deg's('.:; VBB Degisim (%)
bekleniyor. Ucret enflasyonunun en énemli gostergesi olan ortalama saatlik Gcretlerin %4.1°den

EUR/USD 1.08 -0.46 1.69

%4.0'e gerilemesi beklenirken issizlik oraninin %3.9'da sabit kalmasi bekleniyor. Beklenenin
izerinde bir gergeklesme dolar endeksindeki artisi destekleyip piyasalardaki olumlu havayi biraz USDTRY 28.89 0.11 54.46
bozabilir. Bu durum altin fiyatlarindaki hizli ylikselisin de hiz kesmesine neden olacaktir. Boyle bir

, A B A R EURTRY 31.46 -0.46 57.12

senaryoda Fed'den piyasada faiz artigi beklentilerinin énemli olglide artmasini beklememekle

birlikte gelecek senenin ilk yarisinda faiz indirim beklentileri azalacaktir. Atn/Ous s e =0
Brent Petrol 79.13 -2.17 -6.15

*Haftanin kiiresel piyasalar agisindan bir diger 6nemli verisi Persembe TSi 06:00'da agiklanacak
Cin Kasim dis ticareti olacak. Henliz verilerle ilgili piyasa beklentisi bulunmuyor ancak Ekim'de
ihracat %3.3 disls beklentilerine karsilik %6.4 diserek kiiresel yavaglamayi teyit ederken ithalat
%4.8'lik daralma beklentisine karsilik %3.0 biytyerek Cin blyimesi ile ilgili olumlu bir sinyal
vermis oldu. imalat PMI'n da beklentilerden yiiksek gelmesi sonrasi dis ticaret verilerinin de
ekonomik biyime ile ilgili olumlu sinyal vermeye devam etmesi kiiresel bliylime beklentileri ile
ilgili iyimserlige neden olacaktir. Ote yandan verilerin beklenenden diisiik gelmesi ise kiiresel
biiyimede zayiflik algisinin devam etmesine neden olacaktir.

*Oniimiizdeki hafta Sali giinii gesitli bélgeler igin agiklanacak hizmet PMI verileri de kiiresel
bliyime goriinimdi ile ilgili Gnemli sinyaller verecek. Cin ve Japonya hizmet PMI verileri ile ilgili
bir beklenti bulunmuyor ancak endeksler Ekim’de sirayla 51.6 ve 50.4 olarak agiklanmisti. Avrupa
ve Amerika'da hizmet sektoriinde hafif toparlanma bekleniyor. Almanya’'da 48.2 seviyesindeki
Ekim hizmet PMI'n Kasim'da 48.7'ye, Avrupa'da 47.8'den 48.2'ye, ingiltere’de 49.5'ten 50.5',
Amerika'da ise 51.8'den 52.0'ye yiikselmesi bekleniyor. Carsamba agiklanacak Euro Bdlgesi
Ekim perakende satislarda beklenen yillik %2.9 daralmadan %0.9 daralmaya donis de hafif top-
arlanmayi teyit eder nitelikte.

*Diger 6nemli verilerden Persembe 13:00'te agiklanacak Euro Bolgesi 3G23 GSYH biyimesine
dair son tahminin de yillik bazda %0.1 olmasi bekleniyor. Ekonomi onceki geyrekte %0.1
blylimisti. Ceyreksel bazda ise Euro Boélgesi'nin glinct geyrekte %0.1 daralmasi bekleniyor.
Cuma 2:50'de agiklanacak ve ikinci geyrekte %4.5 olarak aciklanan yilliklandirlmis Japonya
biiyimesinin Gglincl geyrekte %2.1 daralmasi bekleniyor. Ceyreksel bazda yatinrm harcama-
larinin %-1.0'den %-0.6'ya yiikselmesi beklenen Japonya’da dis talebin %1.8 blyimeden %0.1
daralmaya, 6zel tiiketimin ise %0.9 daralmadan %0.0'a ylikselmesi bekleniyor.
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*S&P takvim digi bir degerlendirmeyle Tiirkiye'nin uzun vadeli kredi notu goriiniimiinii
duragandan pozitife gevirdi. Ekonomiyi sogutma yoniinde atilan adimlarla ve tiiketimin
zayiflamasiyla ekonominin yeniden dengelendigini belirten S&P Tiirkiye ekonomisinin bu
yil %3,7, 2024'te de %2,4 biiyliyeceginin tahmin ettigini belirtti. Bir sonraki planli degerlen-
dirmenin 2024'te gerceklestirilecegdi belirtilirken goriinimiin pozitife ¢evrilmesi not artis
ihtimalinin de artmasi anlamina geliyor.

*Tiirkiye ekonomisi 2G23'te %3.5'lik piyasa beklentisinin iizerinde kalarak %3.8 biiyiidii.
Secim oncesinde tiiketim odakl politikalarin getirdigi 6zel tiiketime dayal biiyiime kom-
pozisyonu devam ederken sanayinin biiyiimeye katkisi negatif oldu. Ozel tiiketim harca-
malari ikinci ceyrekte %15,6 biiyiidii; devletin nihai tiiketim harcamalari ise %5,3 artti. On-
ceki geyrekte bu oranlar sirayla %17.3 ve %6.1 olarak gergeklesmisti. Yatirim harcamalari
yilin ikinci geyreginde hizlanma gostererek %3.7°'den %5,1’e yiikseldi. Dis talebin biiyiimeye
negatif katkisi daha da artti. Birinci geyrekte %2.6 daralan ihracat ikinci geyrekte %9.0 dara-
lirken ilk geyrekte %14.2 artan ithalat biiyiimesi ikinci geyrekte %20.3 oldu.

*Ekim’de dis ticaret agigl oncii gostergelerin isaret ettigi 6.7 milyar dolarin hafif altinda,

6.5 milyar dolar olarak gergeklesti. Diisis biyik olgiide gegen senenin ayni ayina gore %
27.8 gerileyen enerji ithalatindan kaynaklanirken enerji ve altin disi ithalat gegen yilin ayni
ayina gore %18.7 buyudu. Aylik bazda dis ticaret acigindaki diizelmede ihracatin gegen
senenin ayni ayina gore %7.4 artisla 22.9 milyar dolar biyiiklige ulasmasina karsilik ithala-
tin %0,6 artigla 29,4 milyar dolar olmasi etkili oldu. Dis ticaret agiginin gegen senenin ayni
ayinda 7.9 milyar dolar acik vermesi 12 aylik toplam dis ticaret agiginin 113,8 milyar dolar-
dan 112,4 milyar dolara gerilemesini beraberinde getirdi. Enerji ve altin disi 12 aylik toplam
dis ticaret agigi ise 24.0 milyar dolardan 26.8 milyar dolara yiikseldi. Dis ticaret dengesin-
deki bu diizelmenin 6niimiizdeki aylarda da devam etmesini ve yil sonunda dis ticaret
agiginin 105 milyar dolara yakin bir seviyede gergeklesmesini bekliyoruz. Beklentilerimize
paralel bir gergceklesme cari agigin Eylil itibaryla geldigi 51.7 milyar dolar seviyesinden
yllsonunda 43.1 milyar dolara gerilemesini saglayacaktir. Siki para politikasinin gecikmeli
etkilerini de icinde barindiran bu tahminimizde Avrupa ekonomisinin resesyona girmesi ve
ihracatin hizli diistis, petrol ve dodalgaz fiyatlarinin yukari gitmesi beklentimizde yukari
yonli risk olusturmaktadir.

*SO Tiirkiye imalat PMI, Kasim’'da 48.4'ten 47.2'ye geriledi ve endeks iist iiste besinci
ayda 50.0'nin altinda kaldi. Toplam Uretim, yeni siparisler, satin alma faaliyetleri ve istih-
damin hizli diistisii endeksin daha da zayiflamasina neden oldu. Ayrica doviz kurundaki
artis kaynakli olarak girdi maliyetleri ve nihai Uriin fiyatlar artti ancak artis gegtigimiz aylar-
la ayni diizeylerde gergeklesti. Yurtigi ve yurtdisi talebin zayifiginin yani sira kurdaki artis,
is ylku azalmasi, jeopolitik riskler ve tedarik zorluklar tretim ve istihdamdaki geri gekilme-
nin ana nedenleri olarak belirtildi. Sektorel bazli endekslere gore gida driinleri, metalik
olmayan mineral iriinler, makine ve metal Uriinler ile kara ve deniz tasitlari esik deger olan
50.0'nin Uzerinde kalirken onemli ihracatgi sektorlerden giyim sektoriinde sektorde yeni
siparigler ile istihdam COVID-19 salgininin ilk dalgasindan bu yana en keskin yavaslamayi
sergiledi. Onceki aya gére PMI endeksi en ¢ok artan sektor 7.5 ile metalik olmayan mineral
urlnler olurken bu sektorii 6.0 puanla kara ve deniz tasimaciligi takip etti. En blyik diisls
ise 5.9 puan ile giyim ve deri imalatinda kaydedildi.

*24 Kasim haftasinda 5.8 milyar dolar artan rezervler 24 Kasim haftasinda da artmaya
devam etti ve haftalik bazda 2 milyar dolar artigla 136.5 milyar dolar diizeyine yiikseldi.
Artisin 1.8 milyar dolar 91 milyar dolara ulasan doviz rezervlerinden kaynaklanirken altin
rezervleri 254 milyon dolar artigla 45.5 milyar dolara yiikseldi. Bdylece brut rezervlerde
yilbasindan bu yana artis 7.7 milyar dolar olurken 26 Mayis’ta gérdiigu yilin en disiik sevi-
yesi olan 98.5 milyar dolara gore artis 38 milyar dolara ulastl. 24 Kasim haftasinda net
rezervler 19,1 milyar dolardan 25,9 milyar dolara yiikselirken, TCMB'deki Hazine mevduati
dahil net rezervler 30,8 milyar dolardan 37,6 milyar dolara ¢ikti. Net rezervler en son 2020
yihnin ilk geyredinde bu diizeyleri gormiisti. TCMB'nin bankalarla yaptigi swaplar da dahil
olmak Uizere Banka'nin agik doviz pozisyonu 62,8 milyar dolardan 60,9 milyar dolara gerile-
di.

*24 Kasim haftasinda yabanci yatinmcilar hisse senedi piyasasinda 215 milyon dolarhk
pozisyon hisse alirken tahvil piyasasinda dnceki haftaki 1.1 milyar dolarlik girisin ardin-
dan 97 milyon dolarlik alim gerceklestirdi. Faizlerin 5nemli oranda arttigi Kasim basindan
bu yana tahvil piyasasina girigler 1.8 milyar dolara ulasti. Halen toplam tahvil piyasasinda
payl %1.0°in altinda olmakla birlikte %0.87'den %0.93’e yiikseldi. Boylece yilbasindan bu
yana yurt disi yerlesiklerin hisse senedi pozisyonu 160 milyon dolar azalirken tahvil pozis-
yonu 3.2 milyar dolar artti. 52 haftalik bazda ise 3.2 milyar dolari tahvil alimi olmak tizere
2.5 milyar dolarlik sermaye girisi gergeklesti. Onceki hafta sermaye girisi 2.2 milyar dolar
diizeyinde olmustu.

'Yun ici Piyasalar Ozeti

01.12.2023 Kapanig
BIST 100 8026.27
BIST 50 7073.52
BIST 30 8 645.84
BiST Sinai 12 883.23
BiST Mali 8237.75
BiST Banka 8625.22
BiST Teknoloji 10 662.38
VIOP 30 Yakin Vade 8896.50
Gosterge Tahvil Faizi 39.87

Haftalik Degisim
(%)

'En Cok islem Géren Hisseler

Hisse
01.12.2023

Kodu
TURK HAVA YOLLARI THYAO
iS BANKASI ISCTR
SASA SASA
AKBANK AKBNK
TUPRAS TUPRS

Son
Kapanig

260.75
22.06
52.30

34.86

153.30

'En Gok Yiikselen ve Diisen Hisseler

01.12.2023 Hisse
Kodu
YUKSELENLER
EGE ENDUSTRI EGEEN
KONYA GIMENTO KONYA
SASA SASA
YAPI KREDI YKBNK
GARANTI GARAN
DUSENLER
MiA TEKNOLOJi MIATK
VAKIFBANK VAKBN
BORUSAN BRSAN
AKGANSA GIMENTO AKCNS
KOCAER GELIK KCAER

Son

Kapanig  Degigim (%)

12645.00

9877.50

52.30

19.82

56.45

38.40

13.98

677.50

144.30

29.94

YBB Degisim (%)

0.83 45.69
1.34 45.52
1.98 45.43
1.10 44.69
1.27 52.87
6.67 71.55
-0.90 67.59
1.56 49.25
-2.87 299.90
Haftalik Hacim
Degisim (%) 000'TRY
0 9 246 501.05

435 4 476 527.33

20.45 4101975.27
10.81 3750128.90

227 3668 791.96
Haftalik Hacim
000°TRY

29.83 1020 740.37

24.52 728 896.95

20.45 4101975.27

12.68 3450445.13

12.34 1994 480.60
-15.72 1911 742.36

-8.33 1058703.48

-8.26 1145472.56

-8.09 188 941.68

-7.93 204 258.18
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*24 Kasim haftasinda yerlesiklerin doviz mevduati 678 milyon dolar diisiisle 176,0 milyar dolar oldu. Gergek kisilerin mevduati 233 milyon dolar
diisiisle 101.6 milyar dolar olurken kurumsal mevduatlar 445 milyon dolar diisiisle 74.4 milyar dolar oldu. Parite etkisinden arindirilmis mevduat
degisimi ise tiizel kisilerde 620 milyon dolar, gercek kisilerde 424 milyon dolar olmak Uzere toplam 1 milyar dolar diisiis yoniinde gergeklesti. Son 4
haftada parite etkisinden arindirilmis DTH degisimi 1.5 milyar dolar diislis yoniinde olurken (6nceki: 327 milyon dolar) yilbasindan bu yana déviz
mevduatlari 20.1 milyar dolar azaldi (6nceki: -19.0 milyar dolar). 17 Kasim itibariyla DTH ve KKM'nin déviz bazl degerinin toplami 300 milyar dolardan
297.6 milyar dolara geriledi.

*Bu hafta yurt igi piyasalarda ne bekliyoruz?

*TUIK 4 Aralik Pazartesi giinii Kasim ayi enflasyon verilerini agiklayacak. TUFE enflasyonunun aylik bazda %3,2 ile yillik enflasyonu %61,4'ten %61,9'a
yiikseltmesi bekleniyor. Piyasa beklentisi %2.98 seviyesindeydi. Kasim ayinda enflasyonun artan dogalgaz maliyetleri, devam eden kur gegiskenligi ve
ikincil etkilerle tiiketici enflasyonunun artarak yilsonunda %70.0’e dogru yiikseldigini gorecegiz. Kasim'da gekirdek enflasyon ve hizmet enflasyonunda
yavaslama goriilmesi enflasyon beklentilerinde diizelme gormemize neden olacaktir.

Dinamik Yatirim
Menkul Degerler A.S.

Kiiltir Mah. Nisbetiye Cad. Akmerkez Telefon: (850) 450 36 65 E-posta: arastirma@dinamikyatirim.com.tr
No: 56/13 B3 Blok Kat: 7 34340 Faks: (212) 353 10 46
Besiktag ISTANBUL

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu goriisler 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 Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma B6liimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse
senedinin alim satimina iliskin 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 goris ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolimii‘ne ait olup bu rapordaki tiim goris ve bilgi-
ler énceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir
veya islem yapabilir.




