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Haftanin kiiresel piyasalar agisindan en onemli verisi olan tarim disi istihdam biiyiik bir
siirpriz yaparak 170.000 kisilik beklentiye karsilik 336.000 kisi arti gésterdi. Onceki ayin
verisi de 187.000 kisiden 227.000 kisiye revize edildi. istihdamdaki bu artisa karsilik %4.3'te
sabit kalmasi beklenen ortalama saatlik licret artisi %4.2 oldu. Issizlik orani ise %3.8'de sabit
kaldi. Ortalama saatlik Ucretlerdeki artis oraninin diismesi enflasyon goriinimi agisindan
pozitif olmakla birlikte hem tarim disi istihdam sayisindaki artis hem de igsizlik oraninin %
4'{in altinda kalmasi Fed'den yil sonuna kadar bir faiz artisi daha gelmesi olasiligini arttiriyor.
Ote yandan tahvil piyasasindaki oynaklik ve faizlerdeki artisin bankacilik basta olmak iizere
pek ¢ok sektorde tirbilans yaratmasi Fed'in bir faiz artisi daha yapip yapamayacadi ile ilgili
belirsizlik olugsmasina neden oluyor. ABD 2 yillik tahvil faizleri %5.20 ilerden geri donse de
haftayl %5'in Gizerinde kapatti ve analistlerin 6niimizdeki yil igin faiz artiglari nedeniyle tlken-
in resesyona girecegi endiselerini teyit etti. Ote yandan ekonomik aktiviteye dair 6nemli bir
veri olan ISM imalat endeksi bu beklentilerin tersine 47.6’dan 49.0’a yiikseldi. Alt en-
dekslerden istihdam endeksi eyliilde 48,5'ten 51.2 ye yiikselerek ekonomik genigleme bolge-
sine isaret ederken yeni siparisler endeksi de 46,8'den 49,2'ye yiikseldi. Buna karsilik fiyatlari
gosteren endekste 48,4'ten 43,8’e diistis goriildi. Hizmet PMI ise daha zayif bir goriinim
sergiledi ve eyliilde 50.5'ten 50.1'e gerilerken ISM hizmet endeksi 54.5'ten 53.6'ya geriledi.
Bu arada fabrika siparislerinin Agustos ayinda 0.2 artis gostermesi beklenirken %1.2 artisla
onceki ayin %2.1 daralmasinin tizerinde gergeklesti.

Kiiresel ekonomik aktiviteyi gormek agisindan yakindan takip ettigimiz PMI Cin'de 51'den
50.6'ya gerilerken hizmet PMI 51.8'den 50.2'ye gerileyerek Cin'de ekonomik yavaslamayi
teyit eder nitelikte gergeklesti. Japonya'da ise imalat PMI 49.6'dan 48.5’e geriledi. Asya'daki
bu diiglise karsilik Almanya'da hafif bir toparlanma goriildi ve imalat PMI Eyliil'de 39.1'den
39.6'ya yiikseldi. ingiltere'de de imalat PMI 43.0'ten 44.3'e yiikselirken Euro Bélgesi’nin tama-
minda 43.5'ten 43.4’e hafif bir dislis gozlendi. Hizmet PMI verileri de Almanya'da topar-
lanmayi teyit eder nitelikte gerceklesti. Almanya hizmet PMI 47.3'ten kritik esik olan 50.0’nin
lizerine gikarak 50.3 seviyesinde gergeklesirken Euro Bdlgesi'nin tamaminda hizmet PMI
Eylil'de 47.9'dan 48.7'ye yikseldi. Almanya PMI verilerinde goriilen bu hafif kipirdanmaya
karsilik gegtigimiz hafta yayinlanan Euro Bolgesi perakende satiglar verileri de Euro Bolgesi
ekonomisinin heniiz toparlamakta uzak oldugunu isaret etti. Euro Bolgesi'nde Adustos ayi
perakende satislari gegen senenin ayni ayina gore %2.1 daralma gosterdi. Temmuz'da pe-
rakende satiglar %1 daralmis, Agustos ayi ile ilgili beklenti ise %1.2 daralma yoniindeydi.
ingiltere'de hizmet PMI 49.5'ten 49.3'e hafif bir diisiis goriilirken Japonya'da hizmet PMI
54.3'ten 53.8’e geriledi.

Bu hafta yurt digi piyasalarda ne bekliyoruz?

Oniimiizdeki haftanin kiiresel piyasalar agisindan en énemli verisi Persembe 15:30'da
aciklanacak ABD enflasyonu olacak. Piyasa beklentisi enflasyonu enflasyonun %3.7'den %
3.6’ya hafif bir diislis gostermesi yoniinde. Enerji maliyetlerinin yukarida tuttugu enflasyonla
ilgili olarak gida ve enerjinin hari¢ tutuldugu gekirdek enflasyonun %4.3'ten %4.1’e gerilemesi
bekleniyor. Beklenenin tizerinde bir geri ¢ekilme Fed’den son geyrekte bir faiz artigi daha
gelebilecegine dair beklentileri azaltabilir. ABD de Persembe agiklanacak UFE enflasyonunun
%1,6 da sabit kalmasi, cekirdek UFE enflasyonunun ise %2.2'den %2.3'e hafif bir artig
gostermesi bekleniyor.

Haftanin bir diger onemli enflasyon verisi Carsamba 9:00'da agiklanacak Almanya
enflasyonu olacak. Almanya’da enflasyonun Eylil'de oncii verilere paralel sekilde %6.1'den %
4.5'e gerilemesi bekleniyor. Bir kismi baz etkisine dayali olacak diististe Almanya ekonomis-
indeki yavaglamanin talep lizerine etkisi de rol oynuyor olacak.

Oniimiizdeki hafta aciklanacak Fed tutanaklari Fed Uyelerinin son ceyrekte bir faiz artigi
daha yapilabilecegi ile ilgili daha detayl bilgi vermesi acisindan énemli olacak. Uzun vadeli
tahvil faizlerinin hizli yikselisi resesyon kaygilarinin artmasina neden oluyor ve finansal
piyasalarda satislar beraberinde getiriyor. Bu ylizden Fed tutanaklarindan gikacak mesajlar
ABD enflasyonu dncesinde tiirbiilansin artmasina neden olabilir.

Haftanin bir diger dnemli veri seti Cin dis ticaret verileri olacak. Cin'de Eyliil ayinda ihracatin
%8.3, ithalatin ise %6.0 daralmasi bekleniyor. Agustos ayinda ihracat dnceki seneye gore %
8,8 ithalat ise %7,3 diisls gostermisti. Kiresel yavaslamanin Cin dis ticaretine etkisi
beklenenin altinda ihracat rakamlari olarak kendisini gdsteriyor. Ayrica ekonomik aktivitenin
beklendigi kadar kuvvetli olmamasi ithalat talebinin de diisiik olmasina neden oluyor. Cin'de
ihracat ve ithalattaki dislistin hiz kesmesi olumlu olmakla birlikte beklenenin tizerinde daral-
ma oranlari hem kiiresel ekonomi hem GCin biyiimesiyle ilgili olumsuz beklentilerin art-
masina neden olacaktir.

Ayrica 6niimiizdeki hafta gesitli bolgelerden sanayi tretim verilerini aliyor olacagiz. Pek gok
bélgede Uretim onceki senenin ayni donemine goére zayiflama gdsteriyor. Pazartesi 9:00'da
aciklanacak Almanya Adustos ayi sanayi Uretiminin onceki aya gore %0.1 daralmasi bekleni-
yor. Temmuz'da iiretim %0.8 daralmisti. Sali 9:00'da agiklanacak ingiltere sanayi iretiminin
de aylik daralmasinin %0.72den %0.2'ye gerilemesi bekleniyor. Yildan yila uretim artisi ilse
ilgili beklenti ise %0.4'ten %1.7’ye artis yoniinde. Cuma 12:00'de agiklanacak Euro Bdlge-
si'nde sanayi Uretiminin Adustosta %3.5 daralmasi bekleniyor. Onceki ay bu oran %2.2
diizeyindeydi.

A
Klluslararag Endeksler Piyasa Ozeti
6.10.2023 Kapanis Deﬁ;ianf:a(% DeéiﬂmY::)
Dow Jones 33407.58 -0.30 0.79
S&P 500 4307.93 0.46 12.20
Nasdaq 13 431.34 1.60 28.33
NIKKEI 225 30994.67 2.71 18.78
DAX 15229.77 -1.02 9.38
ABD 10 Yillk Tahvil 479 461 23.45
'Yurt ici Piyasalar Ozeti
6.10.2023 Kapanig Degg?"f?&l; B2 Deg'%’:;
BIST 30 8844.52 0.54 4878
BIST 100 8464.93 1.56 53.65
VIOB 30 Yakin Vade 9011 -0.87 51.17
Gésterge Tahvil 29.47 -0.91 195.59
'Forex—Emtia Piyasalar Ozeti
Haftalik
6.10.2023 Kapanig Degisim YBB Degisim (%)
(%)
EUR/USD 1.05 0.14 -1.05
USDTRY 27.61 0.74 47.58
EURTRY 29.22 0.80 45.92
Altin/Ons 1832 -0.86 0.51
Brent Petrol 83.91 -8.74 -0.49
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Eyliil ayinda tiiketici enflasyonu %4,75 ile piyasa beklentisi olan %4,9'un hafif altinda
kaldi. Yillik enflasyon ise %58,9 dan %61,5'e yiikseldi. Aylik enflasyona en biyiik katki
0,9 puan ile yine gida ve alkolsiiz icecek kaleminden gelirken bu kalemi 0,8 puan ile
ulastirma takip etti. Hizmet fiyatlarindaki katilik, maliyet unsurlarinin halen etkili olmasi
ve kur gegiskenliginin devam etmesi 6niimiizdeki aylarda da enflasyonun yiikselmeye
devam etmesini beraberinde getirecektir. Buna bagli olarak Merkez Bankasi'nin siki
para politikasini stirdiirmesini ve daha diisiik oranlarda da olsa politika faizini artirma-
ya devam etmesini bekliyoruz. Aylik enflasyon oranlarinda diistis gorsek de yil sonun-
da yillik enflasyonun %70.0'e yakin bir seviyede gergeklesmesi olasi goriiniyor.
Yilbasinin ardindan bu seviyelerden bir parga gevseme gorsek de ikinci geyrekte %
70'nin Gzerinde tepeyi goriip gelecek yil sonuna dogru enflasyonun %50'nin geriledigini
gorebiliriz. Merkez Bankasi'nin bu yil sonu tahmini %58, gelecek yilsonu tahmini ise %
33 seviyesinde. Ancak Ekim ayindaki Enflasyon Raporu’'nda bu yil sonu tahminin bir
parga yukar revize edildigine sahit olabiliriz. Bu da pozitif reel faiz hedefi nedeniyle
politika faizinin yilsonunda en az %35 diizeyinde belirlenmesine neden olabilir.

Diinya Bankasi Tiirkiye'nin bu yil igin biiyiime beklentisini %3.5'ten %4.2'ye gikardi.
Revizyonda dayanikli tliketici talebi ve azalan politika belirsizligi etkili oldu. Diinya
Bankasi ayrica Tirkiye'nin gelecek yil %3.1, sonraki yil %3.9 biyiyecegini 6ngordu.

Reel efektif doviz kuru Eyliil'de onceki aya gore %3.1 artigla 55.5’e ¢ikti. Boylece
TUFE bazl reel efektif déviz kuru son iki ayda %14 artis géstermis oldu. UFE bazli reel
kur ise donceki aya gore %3.5 artigla 88.3'e yiikseldi.

22 Eyliil haftasindaki yaklasik 4 milyar dolarlik artisin ardindan 29 Eyliil haftasinda
TCMB rezervleri 3.3 milyar dolar diisiisle 122.2 milyar dolara geriledi. Diistisiin 2.2
milyar dolar doviz rezervlerinden, 1.1 milyar dolari altin rezervlerindeki diststen
kaynaklandi. Boylece ddviz rezervleri 81.6 milyar dolar, altin rezervleri 40.6 milyar
dolara geriledi. Briit rezervler yilbasindan bu yana 6.2 milyar dolar distis gosterirken
bunun 5.2 milyar dolan altin rezervlerindeki diististen kaynaklandi. 52 haftalik toplam
bazda ise 29 Eylil haftasinda rezerv degisimi 14.7 milyar dolardan 15.1 milyar dolara
yiikseldi. 29 Eyliil haftasinda swaplar hesaba katilmadan yapilan hesaba gore 25.7
milyar dolardan 22.4 milyar dolara gerilerken swap dahil net rezervlerden olusan
TCMB'nin agik pozisyonu 63.3 milyar dolardan 64.7 milyar dolara yiikseldi. TCMB
Baskani Gaye Erkan bu hafta Meclis'te yaptigi sunumda TCMB'nin rezervlere kur se-
viyesine midahale amacgh satis yapilmasina yarayan Hazine protokoliini
kullanmadiklarini yineledi. Ancak onceki haftalarda yapilan agiklamalara gére TCMB
KKM déniisleri kaynakli olusan déviz talebini karsilama amagli miidahalelerde bulu-
nuyor.

29 Eyliil haftasinda yabanci yatirimcilar 98 milyon dolarlik hisse senedi satarken 49
milyon dolarlik tahvil satin aldi. Yilbasindan bu yana yabancilarin hisse senedi
piyasasindaki pozisyonu 0.2 milyar dolar gikis yoniinde gergeklesirken tahvil piyasasin-
daki pozisyonlari 1.5 milyar dolar artig gosterdi. Bdylece son 52 haftada sermaye girisi
onceki haftaya gore 0.2 milyar dolar artigla 0.4 milyar dolar oldu.

Bu hafta yurt igi piyasalarda ne bekliyoruz?

TUIK Pazartesi dis ticaret endeksleri, Sali 10:00°da ise Agustos ayi issizlik ve sanayi
tiretimi verilerini agiklayacak. igsizlik orani ile ilgili herhangi bir piyasa beklentisi bulun-
muyor ancak mevsimsellikten arindirlmis bazda issizlik orani Temmuz ayinda %
9,6'dan %9.4'e gerilemisti. Sanayi uretimi ile ilgili de bir piyasa beklentisi bulunmuyor
ancak Temmuz'da baz etkisiyle kaydedilen %7.45'lik bliyimenin ardindan baz etkisinin
Agustos’ta da blylimeyi desteklemesini bekliyoruz.

Carsamba 10:00'da TCMB tarafindan Agustos 6demeler dengesi ve perakende satig
verileri agiklanacak. Piyasa beklentisi cari dengenin 625 milyon dolar agik vermesi
yoniinde. Bizim beklentimiz ise 550 milyon dolar diizeyinde bulunuyor. Beklentimize
paralel bir gergceklesme 12 aylik toplam acigin 58.5 milyar dolardan 56.4 milyar dolara
gerilemesine neden olacak. Cari agikta dislislerin 6nimiizdeki aylarda da devam et-
mesini ve yil sonunda cari agigin 50 milyar dolarin altinda kalmasini bekliyoruz.
Agustos perakende satislarla ilgili bir piyasa beklentisi bulunmuyor ancak Temmuz’'da
gecen seneye gore perakende satis biyimesi %31 gibi kuvvetli bir oranda
gerceklesmisti.

'Yun ici Piyasalar Ozeti

6.10.2023 Kapanig
BIST 100 8 464.93
BIST 50 7365.51
BIST 30 8 844.52
BiST Sinai 13795.07
BiST Mali 8708.83
BiST Banka 8700.64
BiST Teknoloji 9804.39
VIOP 30 Yakin Vade 9011
Gosterge Tahvil Faizi 29.47

fafialik De@i%’:; YBB Degisim (%)
1.56 53.65
0.99 51.53
0.54 4878
1.33 54.93
2.35 61.62
0.51 73.05
424 5411
-0.87 5117
0,91 195.59

'En Cok islem Géren Hisseler

Hisse
6.10.2023

Kodu
TURK HAVA YOLLARI  THYAO
PETKIM PETKM
TUPRAS TUPRS
EREGLI EREGL
SISECAM SISE

'En Gok Yiikselen ve Diisen Hisseler

6.10.2023 Hisse
Kodu
YUKSELENLER
ZORLU ENERJI ZOREN
EGE ENDUSTRI EGEEN
BORUSAN YATIRIM BRYAT
PETKIM PETKM
KONYA GIMENTO KONYA
DUSENLER
GiMSA GIMENTO CIMSA
YEO TEKNOLOJi YEOTK
HEKTAS HEKTS
GIiRISIM ELEKTRIK GESAN
KONTROLMATIK KONTR

Son Haftalik Hacim
Kapanig  Degisim (%) 000'TRY
238.4 -1.97 114051701
23.1 18.77 65391594
147.7 -5.61 6 002 438,0
4494 0.72 56047050
54 0.93 51830474
Son Haftalik Hacim
Kapanig  Degisim (%) 000°TRY
6.83 31.6 47651672
9097 19.38 668 154,4
2605.6 18.98 432 485,5
23.1 18.77 6539159,4
6189.8 18.17 443 387,3
38.86 -8.35 15619671
238.2 -7.46 12153872
24.38 -7.16 17973534
97.3 -6.71 1181020,1
307.5 -6.53 2102959,7
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Besiktas 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 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 Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma B6liimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis 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.




