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*Gegtigimiz hafta piyasanin yoniinii degistiren verisi ABD enflasyonu oldu. Beklentilerin de ' . .
Gtesinde disen yillik enflasyon hem faizlerde hem de dolar endeksinde bir kirilmaya neden oldu Uluslararasi Endeksler Piyasa Ozeti
ve noel rallisinin 6niini agti. ABD Ekim enflasyonu %3.3'lik beklentilere karsilik %3.7'den %3.2'ye Haftalik -
gerilerken cekirdek enflasyon %4.1'lik beklentilere karsilik %4.1°'den %4.0'e geriledi. Barinma 17.11.2023 Kapanis Degi;m (.,L) Degisim (%)
fiyatlar %0.6 yerine %0.3 ile daha diisilik diizeyde de olsa artmaya devam ederken enerji fiyatlari
%2.5 geriledi. Beklenenin altinda gelen enflasyon dolar endeksinin 105.7 seviyesinden 103.8’e Dow Jones 34947.28 1.94 5.43
geriledi; 2Y ve 10Y tahvil faizleri %5.04 ve %4.63 seviyelerinden %4.89 ve %4.44'e geriledi.

S&P 500 4513.44 2.21 17.55
*Gegtigimiz hafta piyasalarin yakindan takip ettigi bir diger veri seti Cin sanayi iiretimi ve pe- oy 14195.48 037 2496

rakende satiglardi. Ekim ayinda her iki veri de beklentilerin lizerinde kalarak Cin ekonomisi ile
ilgili olumsuz gorislerin hafif de olsa dagilmasini sagladi. Ekim’de Cin sanayi Uretimi gegen yila NIKKEI 225 33582.2 3.12 28.71
gore %4.4 bliyime beklentisine karsilik %4.6 biyudi. Bir onceki ay lretim artisi %4.5 olmustu.
Perakende satislar bliyiimesinin ise %7.0 olarak gergeklesmesi beklenirken artis %5.5'ten %
7.0'ye yiikseldi. Ekim’de Cin'de issizlik orani da %5.0 diizeyinde sabit kaldi. Sabit yatinm harca- ABD 10 Yillik Tahvil 4.44 377 14.43
malari blylimesi %3.1'den %2.9'e gerilese de artis Ekim’'de devam etti. Veriler, gligli dis ticaret

verilerinin ardindan ekonomik aktivitede toparlanma s6z konusu olduguna ve devam etmesi

durumunda kiiresel biiylime goériinimiine de yansiyacagina isaret ediyor.

DAX 15919.16 4.49 14.33

*Japonya'da da Eyliil ayi igin agiklanan veri sanayi iiretiminde %0.2'lik beklentilere karsihk N L

iiretimin %0.5 biiyiidiigiine isaret etse de 3G23 GSYH biiyiimesi %4.5'ten %-2.1'e hizli bir diisiis 'YU” Ii Piyasalar Ozeti

gosterdi. Beklenti daralmanin %0.6 seviyesinde olmasiydi. Geyreksel bazda %1.1'den %0.5'e Haftalik VBB Degisi
gerileyen bilylimede tiiketim pozitif bolgede kalirken daralmada sermaye harcamalari ve dis 17.11.2023 Kapanig Degi;m(.,'e) eg'?'.,':;
talepteki disis etkili oldu.

.. . L o A BIST 30 8312.94 2.30 39.83
*Euro Bolgesi'nde sanayi iiretimi Eyliil'de aylik bazda %0.6 biiyiimeden %1.1 daralmaya dondii.
Yillik bazda ise %6.3'liik diisiis beklentisine karsilik iiretim diisiisii %5.1'den %6.9'a yiikseldi. BIST 100 7853.36 1.06 42.55
*ABD'de perakende satiglar biiyiimesi Ekim'de %0.9'dan %-0.1'e gerilerken otomobil harig VIOB 30 Yakin Vade 8650 1.95 4512
satiglar onceki aya gore %0.1 artti. Eyliil'de artis orani %0.8 olmustu. Yildan yila satig biyimesi Gosterge Tahvil G e 97

%4.1'den %2.5'e yavaslama gosterdi. Sanayi lretimi ise ayni donemde %-0.2'den %-0.7'ye ger-
ileyerek yavaslamayi teyit eder bir goriinim sergiledi.

*Euro Bolgesi'nde ceyreksel bazda biiyiime ikinci ¢eyrekte kaydettigi %0.2'lik biiyiimenin ar- N - -
dindan ikinci tahmine gore 3Q23'te %0.1 daralma gosterdi. Boylece Euro Bolgesi pandeminin 'Forex Emtia Piyasalan Ozeti
etkiledigi 2020 yilindan bu yana ilk kez daralmis oldu. Yildan yila biiylime ise beklendigi gibi % Haftalik

0.5'ten %0.1'e yavaslama gosterdi. Almanya ekonomisi de %0.1 daralirken AMB Euro Bolgesi 17.11.2023 Kapanig Degis(i.:; VBB Degisim (%)
ekonomisinin 2023'lin tamaminda %0.7 biylimesini, 2024'te blyimenin %1.0’e yiikselmesini
bekliyor. EUR/USD 1.09 2.14 1.99
- S| 1 ! !
*Ingiltere’de enflasyon Ekim’'de %6.7'den %4.6’ya geriledi. Beklenti %4.8'di. Cekirdek enflasyon USDTRY 867 042 532
ise %6.1'den %5.7'ye gerileyerek %5.8'lik beklentinin altinda kaldi. EURTRY 31.29 2.49 56.26
Alin/0 1980 2.19 8.61
*Gelecek hafta yurt digi piyasalarda ne bekliyoruz? nens
Brent Petrol 80.45 -1.21 -4.59

*Uluslararasi piyasalarda gegtigimiz hafta ABD enflasyonu sonrasi olusan olumlu hava devam
ederken oniimiizdeki hafta ABD'de Sikran Guni tatilinin de bulunuyor olmasi dolayisiyla
piyasalari onemli olglide etkileyecek bir veri akigi bulunmuyor. Haftanin en &nemli veri seti
Persembe ve cuma giinleri agiklanacak éncii imalat ve hizmet PMI verileri olacak. Persembe
11.30'da aciklanacak Almanya imalat PMI'in 40.8'den 41.2'ye ylikselmesi beklenirken hizmet
PMI'in 48.2'den 48.5’e ylikselmesi bekleniyor. Benzer sekilde Euro Bolgesi'nde de imalat PMI'in
43.1'den 43.4'e hafif bir artis gostermesi hizmet PMI'in ise 47.8’den 48.1'e ¢ikmasi bekleniyor.
ingiltere'de imalat PMI ile ilgili 44.8'den 45'e yiikselmesi yoniinde olurken beklenirken hizmet
PMI’in 49.5'te sabit kalmasi bekleniyor.

*Cuma guni aciklanacak Japonya dnce PMI verileri ile ilgili bir beklenti bulunmazken Ekim ayin-
daki 6ncii Imalat ve hizmet PMI verileri sirayla 48.7 ve 51.6 olarak gerceklesmisti. Ayni giin saat
17:45'te acgiklanacak ABD imalat PMI'in 50'den 49.7'ye gerilemesi beklenirken hizmet PMI'inin
50.6'da 50.4'e hafif bir diiglis gdstermesi bekleniyor. Beklenenin &tesinde geri ¢ekilmeler ABD
ekonomisinin resesyona giriyor olmasi ile ilgili endiseleri canlandirabilir.

*Hafta icerisinde agiklanacak ABD ekonomisi ile ilgili bir diger onemli veri Carsamba 16.30'da
aciklanacak dayanikli mal siparisleri olacak. Ekim ayinda 6nceki aya gére %4.7 biyiyen dayanikli
mal sipariglerinin Ekim ayinda aylik bazda %3 daralmasi bekleniyor. Ulastirma hari¢ dayanikli
mal siparislerinin %0.5'ten %0.2'ye yavaslama gdstermesi beklenirken beklenenin &tesinde bir
diislis veya sipariglerde daralma gostermesi yine ABD ekonomisinin saghdi ile ilgili endiseleri
canlandirabilir.

*Euro Bolgesi ekonomisi ile ilgili bir diger dnemli veri Cuma giinii onda agiklanacak Almanya
3C23 biiylimesine dair son tahmin olacak. Ceyreksel bazda %-0.1 olarak gergeklesmesi beklenen
Almanya Gayri Safi Yurtigi Hasilasi biiyimesinin yildan yila %0.3 daralma géstermesi bekleniyor.
Ekonominin daralmasinda artan faizler ve yiiksek enflasyon orani ile birlikte 6zel tiikketim harca-
malari tizerinde olusan baski etkili oldu.
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*Eyliil'de perakende satiglar daha da hiz keserek gegen yila gére %13.8 biiyiidii. Onceki
ay bu oran %17,2 olmustu. Boylece yilin ikinci geyredinde %27.7 artan perakende satislar
Uclincl ceyrekte %21.7 artti. Perakende satislardaki yavaslama Uglincl geyrekte tretim
artisi kuvvetli seyretse de bunun daha gok stoklara yapilan bir tiretim oldugunu ve satislara
ayni kuvvette yansimadigini diigiinddirtiyor.

*Eyliil'de cari denge 1.7 milyar dolarlik fazla beklentimizin biraz iizerinde 1.9 milyar dolar
fazla verdi. Gegen senenin ayni ayinda cari dengenin 3 milyar dolar agik vermesi 12 aylik
toplam agigin 56.6 milyar dolardan 51.7 milyar dolara gerilemesini sagladi. Gegen seneye
gore cari dengedeki iyilesmede toplam mal ihracatindaki %3.0°liik distise karsilik ithalatin
%16 gerilemesi ve net turizmin gelirlerinin Eylil'de %11 artigla 5.0 milyar dolara yiikselmesi
etkili oldu. Kisa vadede kiiresel kosullarin ihracati desteklemesini beklemesek de siki para
politikasinin gecikmeli etkileri ile diigen ithalat cari dengenin diigmeye devam etmesini
beraberinde getirecektir. Bu durum finansman kalitesi ile ilgili sorunlari risk olmaktan ¢ika-
racak ve rezervler lizerindeki yiiklerin hafiflemesine neden olacaktir.

*Hazine ve Maliye Bakanligi tarafindan agiklanan merkezi yonetim biitce dengesi Ekim
ayinda 95,5 milyar TL agik verdi. Gegen senenin ayni ayinda biitge agigi 83,2 milyar TL
olmustu. Faiz digi agik ise ayni dénemde 22,1 milyar TL'den 28,6 milyar TL'ye yiikseldi.
Boylece 12 aylik toplam biitge agigi 606,2 milyar TL'den 618,4 milyar TL yikselirken faiz
disi agik 31,5 milyar TL'den 38,0 milyar TL'ye yiikseldi. 12 aylk toplam biitge agigi Ekim
itibariyla tahmini GSYH'mize oran olarak %3’tin altinda bulunuyor.

*Piyasa Katilimcilari Anketi'ne gore yil sonu enflasyon beklentileri Kasim'da %68.0’den
yeniden Eyliil ayindaki %67.2 seviyesine geriledi. Boylece enflasyon beklentileri Ust Uste
5 ay artisin ardindan hafif iyilesme gostermis oldu. Hatirlatmak gerekirse TCMB yen’
Enflasyon Raporu’'nda yilsonu enflasyon beklentisin’ %58.0'den %65.0’e, gelecek yilsonu
beklentisini ise %33.0'ten %36.0’ya yiikseltti. 12 ve 24 ay ileriye doniik enflasyon beklentile-
rinin de diiglis gostermesi TCMB'nin enflasyon ile ilgili iletisiminin beklentilere yansidigini
gosteriyor olabilir. Oniimiizdeki aylarda da beklentilerin iyilesmesi bu yéndeki kanimizi
guiclendirecektir. Kasim’da 12 ve 24 ay ileriye doniik enflasyon beklentilerinin %45.3 ve %
25.8 seviyelerinden hafif dislsle sirayla %43.9 ve %25.1 seviyelerine geriledigini goriyo-
ruz.

*Piyasa katilimcilar 23 Kasim'da gergeklestirecek Para Politikasi Kurulu toplantisinda %
35 seviyesindeki politika faizinin ortalama %37,80'e g¢ikmasini, bu aydan sonra da faiz
artiglarinin devam ederek oniimiizdeki 3 ay igerisinde %40.0 seviyesine yiikselmesini
bekliyor. Bizim beklentimiz de Kasim toplantisinda faizin %37.5, Aralik'ta %40.0'a yiksel-
tilmesi yéniinde. Ote yandan 12 ay ileriye déniik politika faizi beklentisinin %37 seviyesinde
olmasi katilimcilarin gogunun éniimiizdeki 12 ayda faiz indirimlerine baslanacagi beklenti-
sini yansitmakta. 24 ay ileriye déniik politika faizi beklentisi ise %25.0 seviyesinde. Onceki
ay %27.8 olan politika faizi beklentisinin %25.0’e gerilemesi de TCMB'nin siki para politika-
sini orta vadede terk edecegi beklentilerini yansitmakta.

*Ekim’de konut satiglari gegen senenin ayni ayina gore %8.7 daralarak 93,761 adete dii-
serken Eyliil baginda %35.7 seviyesindeki konut kredisi faizlerinin Kasim basinda %
41.7'ye yiikselmesi enflasyonun yani sira kredi maliyetlerinin artmasinin da konut satis-
larina etki ettigini gosteriyor. ilk satislarda ipotekli satislar %67.9 gerilerken degisim
onceki ay %-63.7 diizeyindeydi. Enflasyon ve kur ile ylikselen fiyatlar konutu yabancilar igin
de cazip olmaktan gikarirken yabancilara konut satisi Ekim’de dnceki seneye gore %$52.85
azald.

*BDDK haftalik verilerine gore 10 Kasim haftasinda toplam mevduat, bir onceki haftaya
gore 120,5 milyar TL artigla 13.96 trilyon TL'ye yiikseldi. KKM hesaplarinin biyukligi ise
onceki haftaya gore 82,9 milyar TL daha diigserek 2.84tn TL'ye geriledi. KKM'den standart
TL mevduata gegis ile ilgili alinan kararlarin etkisiyle Agustos ortasindan bu yana ise KKM
hesaplarindaki gerileme 569.0 milyar TL'ye ulasti.

*10 Kasim haftasinda yabanci yatinmcilar hisse senedi piyasasinda sadece 7 milyon
dolarlik pozisyon alirken tahvil piyasasinda 131 milyon dolarlik alim gergeklestirdi. Faiz-
lerin 6nemli oranda arttigi bir 6nceki haftada girigler 466 milyon dolar olmustu. Halen top-
lam tahvil piyasasinda payr %1.0'in altinda olmakla birlikte tahvil piyasasinda getirilerin
ylikselmesi yabanci yatinnmci nezninde karsilik bulmaya basliyor gibi goriinliyor. Boylece
yilbasindan bu yana yurt disi yerlesiklerin hisse senedi pozisyonu 494 milyon dolar azalir-
ken tahvil pozisyonu 2.0 milyar dolar artti. 52 haftalik bazda ise 964 milyon dolari hisse
senedi satigl, 2.0 milyar dolari tahvil alimi olmak Uzere 1.0 milyar dolarlik sermaye girisi
gerceklesti. Onceki hafta sermaye girisi 993 milyon dolar diizeyinde olmustu.
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BIST 100

BIST 50

BIST 30

BiST Sinai

BiST Mali

BiST Banka

BiST Teknoloji
VIOP 30 Yakin Vade

Gosterge Tahvil Faizi

Kapanig

7 853.36
6851.93
8312.94
12 599.39
7895.14
7728.54
10223.88
8650

40.6

'En Cok islem Géren Hisseler
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TURK HAVA YOLLARI
TUPRAS
iS BANKASI

MiA TEKNOLOJI
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MIATK

EKGYO

'En Gok Yiikselen ve Diisen Hisseler

17.11.2023
YUKSELENLER
PENTA TEKNOLOJi
TURK HAVA YOLLARI
EMALK KONUT
KOCAER GELIK
ECZACIBASI YATIRIM
DUSENLER

BERA HOLDING
VAKIFBANK

ALFA SOLAR ENERJi
HEKTAS

PASIFiK GYO

Hisse
Kodu

PENTA

THYAO

EKGYO

KCAER

ECZYT

BERA

VAKBN

ALFAS

HEKTS

PSGYO

fafialik De@i%’;; YBB Degisim (%)
1.06 42.55

1.58 40.96

2.30 39.83

-0.19 41.50

0.65 46.52

1.56 53.72

3.92 60.70

1.95 45.12

-2.61 307.22

Son Haftalik Hacim
Kapanig  Degisim (%) 000°'TRY
254.25 10.45 10282 994,8
j1i5315/ 1.93 3880189,5
20.54 2.39 31470793
729 7.05 2556 226,4
7.53 10.25 2512 465,2
Son Haftalik Hacim
Kapanig  Degisim (%) 000°TRY
23.28 15.71 412 576,7
254.25 10.45 102829948
7.53 10.25 25124652
29.8 9.8 426 162,4
287.25 7.89 403 066,2
14.31 -10.51 222 949,2
15.2 -10.06 795705,5
116.8 -9.11 415241,5
20.64 -8.83 806 722,5
6.39 -8.71 167 715,0
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*Gelecek hafta yurt i¢i piyasalarda ne bekliyoruz?

*Haftanin en 6nemli yurtigi giindemini Persembe giinii saat 14:00'te
aciklanacak TCMB PPK karari olusturacak. Hatirlanacagi tizere bir 6nceki
toplantida Merkez Bankasi politika faizini 5 puan daha artirarak %35 se-
viyesine getirmisti. Piyasa beklentisi bu toplantida TCMB'Nin %8.5'te
baslattigi ve biiylik adimlarla %35'e getirdigi politika faizinde artis
adimlarini digtirmesi yoninde. Bizim beklentimiz 250 baz puanlik bir
artisla politika faizinin %37,5 seviyesine gekilmesi yoniinde. Piyasada da
bu beklenti hakim. TCMB gegtigimiz ayin PPK notunda TL mevduat
payinin artirilmasina yonelik ilave adimlarla parasal aktarim mekaniz-
masinin gii¢lendirilecegini, faiz artirrminin yani sira parasal sikilagtirma
strecini destekleyecek secici kredi ve miktarsal sikilastirma kararlari
almayi siirdurecegini belirtmisti. Bu gcergcevede Merkez Bankasi ay igeris-
inde aldidi zorunlu karsilik kararlari ve menkul Kiymet tesisinin azaltiimasi
kararlariyla sadelestirme adimlarini giiglendirdi ve mevduat faizlerinde
artis yagsanmasini sagladi. Bu toplantida bu yonlendirmesini devam edip
ettirmeyecegi ve yeni 6nemler alip almayacagi 6nemli olacak. Gegen hafta
gerceklestirdigi Enflasyon Raporu sunumunda TCMB bu yil sonu igin
enflasyon tahmini %65, gelecek yil sonu igin ise %36 olarak belirledi. Daha
onceki enflasyon tahmini 2024 icin %33 seviyesindeydi. Mevcut %35'lik
faiz seviyesinin bilesik faizi %40'in izerine geldigi icin Merkez Bankasi
beklentisi ile karsilastirildiginda pozitif reel faiz olusmus gibi goriiniyor.
Duistik bir ihtimal de olsa Merkez Bankasi'nin bu toplantisinda faiz
artiglarina ara vermesi piyasada Banka'ya olan inanci zedeleyebilir ve de
yabanci yatinmcilarin iyimserlesmeye donen algisini bozabilir. Bu yiizden
Merkez BankasI'nin adimlarini diiglirse de faiz artiglarina devam etmesini
bekliyoruz.

*Haftanin diger 6nemli verileri Pazartesi agiklanacak Ekim Merkezi Yone-
tim Borg Stoku, Cuma aciklanacak Kasim kapasite kullanimi ve reel kesim
gliven endeksi ile Ekim turizm istatistikleri olacak. Eyliil'de 6.1 trilyon
TL'ye yiikselen merkezi yonetim borg stoku ile ilgili bir piyasa beklentisi
bulunmuyor ancak toplam borg stoku icerisinde %60'in tizerinde bulunan
doviz stokunun seviyesi, ortalama borglanma vadesi ve ortalama maliyet
verileri bor¢ dinamiklerini anlamamiz agisindan 6nemli olacak.

*Kapasite kullanimi ve reel kesim giiven endeksi verileri son geyrekte
kredi yavaslamasina donuk alinan 6nlemler sonrasinda reel sektorin
Uretim, siparigler ve istihdaminin nasil degistigini gosterecek. Ekim’de reel
kesim gliven endeksi bir dnceki aya gore %0.2 artisla 105.3 degerini
almisti. Kapasite kullanimi ise ayni donemde %76.9'dan %76.8'e geriledi.
Cuma 10:00°da agiklanacak turizm istatistikleri Nisan'dan beri ivme
kaybeden turizm buyumesiyle ilgili gli¢ kaybinin devam edip etmedigini
gosterecek. Eylil'de gelen turist sayisi gegen senenin ayni ayina gore %
5.7 artmis ve 5.79 milyon kisi olmustu.

Dinamik Yatirim
Menkul Degerler A.S.

Kiiltir Mah. Nisbetiye Cad. Akmerkez
No: 56/13 B3 Blok Kat: 7 34340
Besiktag ISTANBUL

Telefon: (850) 450 36 65
Faks: (212) 3531046

E-posta: arastirma@dinamikyatirim.com.tr

veya islem yapabilir.

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhdr 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 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 Bélimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmig 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 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S. bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir




