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Yurt Digi Makro Goriiniim

*Haftanin en onemli verisi olan ABD tarim disi istihdam Kasim’'da 180 bin kisilik beklentinin
iizerinde kalarak 199 bin kisi olarak gergeklesti. Buna paralel olarak igsizlik orani %3.9'dan %
3.7'ye geriledi. Beklenti issizlik oraninin %3.9 seviyesinde sabit kalmasiydi. istihdam piyasasin-
daki kuvvetli seyre ragmen ortalama saatlik tcretler %4.0'te sabit kaldi. Ekonominin giigli bir
sekilde istihdam yaratiyor olmasi ancak buna karsilik ticret enflasyonunda artis yaganmamasi
Fed'in faiz artiglarini durdurma kararini destekleyecek ancak Fed iiyelerinden sahin agiklamalarin
gelmesine neden olacaktir. 13 Aralik'ta gergeklesecek Fed FOMC toplantisinda Fed fonlama
oraninin sabit kalmasini ancak Powell'in temkinli ve risklere vurgu yapan bir konugma yapmasini
bekliyoruz. Tarim disi istihdamin beklenenin lizerinde gelmesi tahvil faizlerinde yaklasik 10 baz
puanlik bir hareket olusturdu ve veri sonrasi ABD 2 yillik tahvil faizleri %4.63’ten %4.73’e yiikselir-
ken DXY 103.6'dan 104.1’e yiikseldi. Dolar endeksindeki artisa karsilik ons altin fiyatlari 2000
dolarin altina geriledi ancak haftayi bu seviyenin lizerinde kapatmayi basardi.

*Gegtigimiz hafta agiklanan Kasim hizmet PMI verileri Avrupa’'da, Cin'de ve Amerika'da hafif
toparlanmayi teyit ederken ingiltere ve ABD’de zayiflik hakimdi. Japonya'da hizmet PMI 6ncii
verilerin isaret ettigi gibi zayiflama gosterirken endeks beklentilere paralel sekilde 51.6'dan
50.8'e geriledi. Uciincii ceyrek Japonya biiyiimesine dair nihai tahmin Japon ekonomisinin yillik-
landinlmis bazda %3.6 blylimeden %2.9 daralmaya dondigini gosterdi. Beklenti %2.1
daralmaydi. Ceyreksel bazda %0,7 daralan ekonomide dis talep %0.1 daralirken sermaye harca-
malari %0.4 daraldi. Onceki geyrekte dis talep %1.6 biiyiimiis ancak sermaye harcamalari %1.3
daralma géstermisti. Ozel tiiketim harcamalari ise hafif artisla %-0.6'dan %-0.2'ye yiikseldi.
Kasim ayinda Cin hizmet PMI ise 50.4'ten 51.5'e g6zle goriiliir bir toparlanma gésterdi. Ote yan-
dan Hindistan'da da hizmet PMI 58.4'ten 56.9a geriledi.

*Euro Bolgesi genelinde hizmet halen PMI zayiflama bolgesinde de olsa ekonomik toparlan-
manin devam ettigine isaret ederken ABD'de nispeten zayiflayan bir ekonomik aktiviteye isaret
etti. Almanya’da hizmet PMI 48.7’lik beklentinin tizerinde kalarak 48.2°den 49.6ya hizli bir topar-
lanma gosterirken Euro Bolgesi'nde hizmet PMI 47.8'den 48.7'ye yiikseldi. Piyasa beklentisi
hizmet PMI'in 48.2 olmasiydi. Euro Bolgesi'nin bir diger dnemli ekonomik aktivite gostergesi olan
perakende satiglarda degisim Ekim’de onceki aya gore %-0.1'den %0.1’e yukselirken yillik daral-
ma %2.9'dan %-1.2'ye yiikseldi. Beklenti %1.1 daralmaydi. ingiltere’de hizmet PMI 49.5'ten
biiylime bdlgesine gegerek 50.9'a yiikseldi.

*ABD’de ISM hizmet endeksi 51.8'den 52.7'ye yiikselirken istihdam ve is aktivitesi endeksleri
artis gosterdi, siparisler sabit kaldi. Daha gelecege donik beklentileri yansitan hizmet PMI ise
50.6'dan 50.8’e ¢ikti.

*Haftanin bir diger onemli veri seti olan Gin dig ticaret dengesine iligkin veriler Kasim’'da Gin
biiyiimesi ile ilgili yeniden dengelenme sinyalleri verdi. Gegen yilin ayni ayina gore %1.1 daral-
masi beklenen ihracat %0.5 biyirken ihracatin artmasi kiiresel ekonomik aktivitenin hafif topar-
landigina isaret etti. ig talep kosullarini yansitan ithalat ise %0.6 daralarak Ekim ayindaki %3.0’lik
biiyimenin ve %3.3 seviyesindeki piyasa beklentisinin altinda kaldi. Cin ekonomi ynetimi ve
Merkez Bankasi'nin aldigi 6nlemlerle onimizdeki donemde i¢ talep kosullarinin iyilestigini ve
ithalattaki duistislin hiz kestigini gorebiliriz.

*Ekonomik aktivitenin halen zayif oldugu Almanya ekonomisinde Ekim sanayi iiretimi gegen
yilin ayni donemine gore %0.4 geriledi. Bu oran 6nceki ay kaydedilen %1.3'ltik daralmanin altin-
da olsa da piyasa beklentisi tretimin %0.2 artmasi yoniindeydi. Euro Bolgesi biiylimesine iliskin
son tahmine gére bdlge ekonomisi yilin {igiincli geyreginde beklendigi gibi %0.1 daraldi. Onceki
ceyrekte ekonomi %0.1 buylimisti. Yillik biyiime ise %0.1°lik beklentiye karsilik %0.6’dan %0.0'a
geriledi.

*Gelecek hafta yurt digi piyasalarda ne bekliyoruz?

*Oniimiizdeki haftanin veri giindeminin basinda Sali agiklanacak ABD enflasyonu ve Garsamba
aglklanacak FOMC toplantisi yer aliyor. Sali 16:30'da agiklanacak Kasim ABD enflasyonunun
aylik bazda %0.0, yillik bazda ise %3.1 olarak gergeklesmesi bekleniyor. Ekim'de tiiketici enflas-
yonu %3.2 olarak agiklanmisti. Kasim’'da ¢ekirdek enflasyonun ise %4.0’da sabit kalmasi bekleni-
yor. Beklentilere paralel bir gergeklesme Fed'in Aralik toplantisinda da faizleri %5.5 sabit tutmasi
beklentisini destekleyecektir. Carsamba aksam 22:00'de agiklanacak Fed kararinin faizlerde
degisiklik yapilmamasi yoniinde olmasi bekleniyor. Ancak faiz karari kadar énemli olacak bir
diger veri seti Fed Uyelerinin beklentileri olacak.

*Pergembe 16:15'te agiklanacak Avrupa Merkez Bankasi (AMB) faiz karari da yakindan takip
edilecek. AMB’nin de faizleri %4.5 seviyesinde sabit tutmasi bekleniyor. Avrupa'daki ekonomik
zayifik AMB’nin enflasyonda %2 hedefini yakalamasina yardimci olacak gibi goriinliyor. AMB
bagkani Christine Lagarde'in agiklamalarinin ekonomik aktivitede hafif toparlanma nedeniyle
temkinli olmasini bekliyoruz.

Klluslararag Endeksler Piyasa Ozeti

08.12.2023

Dow Jones
S&P 500
Nasdaq
NIKKEI 225
DAX

ABD 10 Yilik Tahvil

Kapanig

36 247.87

4 604.37
16 084.69
32 307.86
16 759.22

4.22

'Yurt ici Piyasalar Ozeti

08.12.2023

BIST 30
BIST 100
VIOB 30 Yakin Vade

Gosterge Tahvil

Kapanig

8495.44
7913.76
8671.25

38.36

'Forex—Emtia Piyasalar Ozeti

08.12.2023

EUR/USD
USDTRY
EURTRY

Altin/Ons
Brent Petrol

Kapanig

1.07

28.96

31.18

2004.16

75.99

Haftalik YBB
Degisim (%)  Degisim (%)
0.44 5157
0.99 13.92
1.56 35.17
-3.07 16.41
2.26 15.68
0.33 20.18
Haftallk YBB Degigim
Degisim (%) (%)
-1.74 42.90
-1.40 43.65
£2853] 45.47
-3.59 285.56
Haftalik
Degigim YBB Degisim (%)
(%)
-1.07 0.58
0.25 54.84
-0.87 55.71
-3.29 11.49
-4.73 -11.76
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*Kasim'da tiiketici enflasyonu %3,28 ile piyasa beklentisi olan %3,5'in hafif altinda ancak
bizim beklentimize yakin gergeklesti. Yillik enflasyon %61,36’dan %61,98e yikseldi. Aylik
enflasyona en biiylik katki 1,4 puan ile yine konut sektoriinden gelirken 25m3’e kadar (c-
retsiz olan dogalgaz kullaniminin havalarin serinlemesiyle artis gdstermesi enflasyonda
dogalgazin katkisini daha da artirdi. Hizmet fiyatlarinda katilik devam etti ve mal enflasyo-
nu %51.5'ten %52.1'e yiikseldi; hizmet enflasyonu %88.65'ten %89.71'e yiikseldi. Hizmet
enflasyonu 2003 bazl serinin basindan bu yana en yiiksek seviyesinde. Kira enflasyonu
yillik bazda %100.7'den %105.8’e, ulastirma hizmetleri enflasyonu %63.6'dan %66.9’e yik-
seldi; lokanta ve otel enflasyonu ise %94.1'den %92.9'a gevsede ¢ok yliksek seviyelerde
seyretmeye devam etti.

*Hizmet fiyatlarinda katihigin devam etmesi Merkez Bankasi'nin parasal sikilagtirmayi
durdurmasini geciktirebilir. Hatirlatmak gerekirse Merkez Bankasi son faiz karari ile ilgili
notunda parasal sikilagtirmanin daha diisiik hizlarla devam edecegini ve kisa siire igerisin-
de de sonlandirlacagini agiklamisti. Oniimiizdeki para politikasi Kurulu toplantisinda 500
baz puaninin altinda bir faiz artisi beklemekle birlikte asgari ticret artisi, yeniden degerleme
oraninca kamu fiyat ayarlamalarindaki artislar ve hizmet fiyatlarindaki katilik beklentilerin
bozulmasina ve Merkez Bankasi’'nin Ocak ayinda da faiz artiglarina devam etmesine neden
olabilir. Bu yiizden politika faizinin gelecek yilin ilk ceyredinde %45.0’e yakin seviyelere
cikartildigini gorebiliriz.

*1 Aralik haftasinda da artigina devam ederek 140.1 milyar dolar oldu. Son hafta gercek-
lesen 3.7 milyar dolarlik artigla birlikte segim sonrasindaki rezerv birikimi 41.7 milyar
dolara ulasti. Haftalik artisin 2.2 milyar dolari 93.2 milyar dolara ulasan doviz rezervlerin-
den kaynaklanirken altin rezervleri 1.4 milyar dolar artisla 46.9 milyar dolar oldu. 1 Aralik
haftasinda net rezervler 25,9 milyar dolardan 24,9 milyar dolara gerilerken, TCMB'deki
Hazine mevduati dahil net rezervler 37,6 milyar dolardan 36,6 milyar dolara distu.
TCMB'nin bankalarla yaptigr swaplar da dahil olmak lizere Banka'nin agik déviz pozisyonu
60,9 milyar dolardan 56,5 milyar dolara geriledi.

*1 Aralik haftasinda yabanci yatirimcilar hisse senedi piyasasinda 376 milyon dolarlik
pozisyon alirken tahvil piyasasinda 152 milyon dolarlik alis gerceklestirdi. Faizlerin
onemli oranda arttigi Kasim basindan bu yana tahvil piyasasina girisler 2 milyar dolara
yaklasti. Halen toplam tahvil piyasasinda payi halen ¢ok distik olmakla birlikte uzun za-
man sonra ilk defa %1.0'in lizerine yiikseldi. Boylece yilbagindan bu yana yurt digi yerlesik-
lerin hisse senedi pozisyonu 216 milyon dolar artarken tahvil pozisyonu 3.3 milyar dolar
arttl. 52 haftalik bazda ise 3.4 milyar dolar tahvil alimi olmak (izere 2.7 milyar dolarlik
sermaye girisi gergeklesti. Onceki hafta sermaye girisi 2.5 milyar dolar diizeyinde olmustu.

*1 Aralik haftasinda yerlesiklerin doviz mevduati 379 milyon dolar diisiisle 175,6 milyar
dolar oldu. Gergek kisilerin mevduati 48 milyon dolar diistisle 101.5 milyar dolar olurken
kurumsal mevduatlar 331 milyon dolar diisisle 74.1 milyar dolar oldu. Parite etkisinden
arindinimis mevduat degisimi ise tizel kisilerde 215 milyon dolar, gergek kisilerde 558
milyon dolar olmak lzere toplam 0.7 milyar dolar diislis yoniinde gergeklesti. Son 4 hafta-
da parite etkisinden arindirilmis DTH degisimi 2.1 milyar dolar diislis yoniinde olurken
(6nceki: 1.5 milyar dolar) yilbagindan bu yana déviz mevduatlar 20.8 milyar dolar azaldi
(6nceki: -20.1 milyar dolar). 1 Aralik itibariyla DTH ve KKM'nin d6viz bazli degerinin toplami
297.6 milyar dolardan 296.3 milyar dolara geriledi.

*Gelecek hafta yurt ici piyasalarda ne bekliyoruz?

*Haftanin verileri Pazartesi 10:00'da agiklanacak Ekim sanayi Uretimi, cari agik ve issizlik,
Garsamba aciklanacak Ekim perakende satiglar ile Cuma 10:00°da agiklanacak Piyasa
Katilimcilan Anketi ve konut satiglari ile 11:00'de aciklanacak biitge dengesi olacak.

*Ekim’de 1.5 milyar dolar fazla vermesini bekledigimiz cari agikla ilgili piyasa beklentisi 1.4
milyar dolar seviyesinde. Beklentimize paralel bir gergeklesme 12 aylik toplam cari agigin
51.7 milyar dolardan 49.4 milyar dolara gerilemesine neden olacak.

*[gsizlik orani ile ilgili herhangi bir piyasa beklentisi bulunmuyor ancak Eyliil'de mevsimsel-
likten arindinlmis issizlik orani %9.1, atil isgiicii orani ise %21.8 olarak gergeklesmisti.

*Ekim’de takvim etkisinden arindirilmis sanayi lretimi biiyiimesinin %2.1 olmasi, arindiril-
mamig Uretim artiginin ise %3.9 olmasi bekleniyor. Yilin son geyreginde faiz basta olmak
izere operasyonel maliyetlerin artmasi, ve ihracat ikliminin zayif seyri retim perfor-
mansinin yine zayif seyretmesine neden olacaktir.

*Carsamba 10:00'da acgiklanacak Ekim perakende satislar ile ilgili bir piyasa beklentisi
bulunmuyor. Ancak Eylil ayinda satig blylmesi %17.3ten %13.8’e geriledi. Perakende
satislarin tiketici kredisi faizlerinde artisla birlikte son geyrekte hiz kestigine sahit olabili-
riz.

'Yun ici Piyasalar Ozeti

08.12.2023 Kapanig
BIST 100 7913.76
BIST 50 6956.65
BIST 30 8 495.44
BiST Sinai 12592.22
BiST Mali 8196.02
BiST Banka 8623.61
BiST Teknoloji 10 233.40
VIOP 30 Yakin Vade 8671.25
Gosterge Tahvil Faizi 38.36

Haftalik Deﬁ‘%:; YBB Degisim (%)
-1.40 43.65
-1.65 43.12
-1.74 42.90
-2.26 41.42
-0.51 52.10
-0.02 71.52
-4.02 60.85
-2.53 45.47
-3.59 285.56

'En Cok islem Géren Hisseler

Hisse
08.12.2023

Kodu
TURK HAVA YOLLARI THYAO
iS BANKASI ISCTR
YAPI KREDI YKBNK
AKBANK AKBNK
TUPRAS TUPRS

Son Haftalik

Kapanig  Degisim (%)
254.00 1.20
22.26 3.82
19.67 2.45
34.96 3.92
152.60 -0.20

'En Gok Yiikselen ve Diisen Hisseler

08.12.2023 Hisse
Kodu
YUKSELENLER
BORUSAN YATIRIM BRYAT
EGE ENDUSTRI EGEEN
TURK TELEKOM TTKOM
MAVi MAVI
COCA-COLA CCOLA
DUSENLER
IMAS MAKINA IMASM
VESTEL VESTL
KONTROLMATIK KONTR
YEO TEKNOLOJi YEOTK
ECZACIBASI YATIRIM ECZYT

Son Haftalik
Kapanig  Degigim (%)

2812.50 22.39
13725.00 19.37
26.52 10.96
111.40 9.86
440.00 8.57
14.96 -12.57
53.35 -10.71
230.00 -9.72
195.50 -9.28
302.75 -9.22

Hacim
000'TRY

8802898.2

4043852.18

3597 461.36

3576 607.13

3202311.25

Hacim
000°TRY

641 478.33

1241216.85

1413793.44

306 701.71

223 531.64

179 175.92

184 268.26

1817 417.49

461 499.00

312401.48
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*Cuma 11:00'de Hazine ve Maliye Bakanhgi Kasim merkezi yonetim biitge dengesini agiklayacak. Gegen hafta agiklanan Kasim ayi nakit biitge 95.3
milyar TL fazla vererek gegen senenin ayni ddneminde kaydedilen 99.5 milyar TL'nin oldukga Uzerinde bir performans sergiledi. Gegen senenin Kasim
ayinda 108.3 milyar TL fazla veren merkezi yonetim biitgesi 132.7 milyar TL faiz disi fazla vermisti. Ekonomik aktivitedeki hafif yavaslama bitge per-
formansinin gegen senenin gerisinde kalmasina neden olabilir.

*Cuma 10:00'da agiklanacak Kasim ayi konut satislari ile ilgili bir beklenti bulunmuyor ancak Ekim’de konut satislan yillk bazda %8.7 daralmis,
bdylece satiglar Ust liste liglincli ay da daralmisti. Konut fiyatlarinin halen yiiksek oranlarda artmasi hem alim giictindeki diislis ve de kredi kosullarinin
stkilagsmasi konut piyasasinin daralmaya devam etmesini beraberinde getirebilir.

*TCMB Cuma 10:00'da Aralik ayi Piyasa Katilimcilari Anketi sonuglarini agiklayacak. Enflasyonda artisin devam etmesi beklentilerde bozulmaya neden
olabilir. Kasim Piyasa Katilimcilari Anketi'nde cari yilsonu enflasyon beklentisi %68.0°den %67.2'ye gerilemis, 12 ve 24 ay sonrasinin enflasyon beklen-
tileri ise %43,9 ve %25,1 seviyelerinde gergeklesmesi ongoriilmisti. Piyasa katilimcilarinin beklentisinin izerinde gergeklesen politika faizi sonrasi
beklentilerin nasil degistigi onemli olacak.

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.




