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Yurt Digi Makro Goriiniim

*Gegtigimiz haftanin kiiresel biiyiime goriiniimii agisindan en onemli gostergesi Cin biiyiimesi
ve ABD perakende satiglar ile sanayi iretimi oldu. Yilin ikinci ¢eyreginde %6.3 biyiyen Gin
ekonomisi Uglincli geyrekte %4.9 biyidi. Piyasa beklentisi %4.4 seviyesindeydi. Beklenenin
izerinde gelen biyiime Cin hiikimetinin ekonomik blylimeyi desteklemek (izere aldigi onlem-
lerin ise yaradigi gorislerini ve ekonomik biiyiimenin yil sonunda hedeflenen %5 seviyesine
ulasilabilecegine dair beklentileri arttirdi. Son agiklanan veriler ihracatta ve ithalatta daralmanin
devam ettigini gosterirken diislis hizi yavasladi. Konut sektoriindeki daralma devam etmekle
birlikte alinan dnlemlerin 6niimiizdeki dénemde piyasada canlanma getirmesi bekleniyor. GSYH
biiylimesi ile ayni anda agiklanan perakende satiglarin %4.9 biiyimesi beklenirken Eylil'de
satiglar %5.5 artti. Onceki ay perakende satislarin gecen yila gére biiylimesi %4,6 olmustu. Ayrica
Eyliil sanayi Uretimi artiginin %4.3’e yavaslamasi beklenirken tretim artigi %4,5'te sabit kaldi.

*ABD Eylil perakende satislar %0,3 artmasi beklenen perakende satiglar % 0,7 biiylirken 6nceki
ay perakende satis biiyiimesi %0.8 olarak gergeklesmisti. Otomobil hari¢ parekende satiglar ise
%0,2'lik artis beklentisine karsilik %0,9'dan %0,6'ya yavasladi. Gegen aya gore degisim
gostermesi beklenmeyen sanayi iretimi de onceki aya gore %0,3 artti. %79,7 seviyesindeki kapa-
site kullanimi tilkede yatirim egiliminin halen devam etmekte olduguna isaret etti.

*Haftanin bir diger onemli veri seti gesitli bolgelerden agiklanan enflasyon verileri oldu:

*ingiltere'de Eyliil enflasyonu %6.6 civarindaki beklentilerin iizerinde kalarak %6.7'de sabit
kaldi. Gekirdek enflasyon ise %6.2'den %6.1'a geriledi. Beklenti ¢ekirdek enflasyonun %6.0'ya
gerilemesiydi. Beklenenin iizerinde gelen enflasyon, ingiltere Merkez Bankasi'nin yakindan takip
ettigi hizmet enflasyonunun yiikselmesi ve Ortadogu’daki gerginligin devam edip petrol fiyatlari
izerinden yeni enflasyon baskisi olusturmasi ihtimali gegen ay politika faizini 15 yilin en yliksek
seviyesinde, %5,25'te sabit tutan Ingiltere Merkez Bankasi'nin tekrar faiz artisina gidebilecegini
distndirlyor. Enflasyonun diger Avrupa tilkelerinden yiiksek seyretmesi, buna karsin biiyimede
zayif seyrin devam ediyor olmasi ingiltere Merkez Bankasi'nin elini giiglestiriyor.

*Euro Bolgesi tiiketici enflasyonu Eyliil'de beklendigi gibi %5.2'den %4.3'e geriledi. Ancak ¢e-
kirdek enflasyon %5.4'liik beklentilere karsilik %5.3'ten %5.5'e yiikseldi. Cekirdek enflasyon da
yine beklentilere paralel sekilde %5,3'ten %4,5'e geriledi. Euro Bolgesi'nde italya ve ispanya’da
enflasyon yiikselirken Almanya ve Hollanda’'da distd, Fransa'da dedismedi. Enflasyondaki diisiis
AMB'nin de faizlerin uzun siire yliksek seviyede tutulacagi sozlii yonlendirmesiyle birlikte politika
faiz artiglarina son vermesini beraberinde getirebilir. AMB Eyliil toplantisinda politika faizini 25
baz puan artirarak %4,5 seviyesine gikarmisti.

*Japonya'da aciklanan tiiketici fiyatlari enflasyonu Eyliil'de %3.2'den %3.0’e geriledi. GCekirdek
enflasyon ise %2.7 seviyesindeki beklentilere karsilik %3.1'den %2.8’e geriledi. Japonya'da
uygulanan gevsek para politikasi nedeniyle enflasyonda kisa vadede 6nemli bir diislis goriilmesi
beklenmiyor.

*Bu hafta yurt disi piyasalarda ne bekliyoruz?

*Haftanin en 6nemli gelismesi AMB toplantisi olacak. Piyasa beklentisi AMB’nin gegtigimiz top-
lantida %4.5’e gektigi politika faizini bu seviyede tutmasi yoniinde. Enflasyonun diistis patikasina
girmesi ancak buna karsin ekonomik aktivitenin hizla bozulmasi AMB'Yyi bu toplantida durmaya
ancak faizlerin uzun siire yiksek tutulacagi sozli yonlendirmesiyle beklentileri yonetmesiyle
sonuglanacaktir. Persembe 15:15'te agiklanacak faiz karari ve 15:45'te gergeklestirilecek basin
toplantisi sonrasi faiz seviyesinin uzun siire yiiksek kalacagina dair inang olugsmasi 1.059 ci-
varinda seyreden EURUSD paritesinin hafif glic kazanmasina neden olabilir.

*AMB toplantisi disinda haftanin piyasa etkisi en biy(k verisi Cuma giinii saat 15.30'da agiklan-
acak ABD gekirdek PCE enflasyonu olacak. Agustos'ta %3.5 olarak gergeklesen manset PCE
enflasyonunun %3.4'e gerilemesi beklenirken gekirdek PCE enflasyonunun %3.9'dan %3.27'ye
gerilemesi bekleniyor. Beklentilere paralel bir gekirdek enflasyon gerceklesmesi Fed'in faiz
artisinin Kasim'dan ziyade Aralik’ta olabilecegi beklentilerini destekleyecektir. Ancak beklenenin
izerinde bir enflasyon diger ekonomik aktivite gostergelerindeki ihmli seyir nedeniyle faiz artisi
beklentilerini 6ne gekmeyebilir.

*Haftanin kiiresel biyime gériinimi agisindan en 6nemli veri seti Sali agiklanacak oncii Ekim
PMI verileri olacak. Oncii PMI'lar ABD ve Almanya'da hizmet PMI'larda beklenti 50.0'nin hafif
iizerine, bu bélgeler ve ingiltere imalat PMI'larinda halen 50.0’nin altina isaret ediyor. Japonya'da
oncil imalat PMI ile ilgili bir beklenti bulunmazken Eyliill'de imalat ve hizmet endeksleri sirayla
48.5 ve 53.8 seviyelerindeydi. Almanya'da ise oncii imalat PMI'in Ekim'de 39.6’dan 40.0'a, Euro
Bolgesi'nde 43.4'ten 43.7'ye, ingiltere'de 44.3'ten 45.0'e yiikselmesi, ABD'de 49.8'den 49.5'%e
gerilemesi bekleniyor. Hizmet PMI ile ilgili beklenti ise farkli bolgelerde karisik bir resme isaret
ediyor. Almanya'da hizmet PMI'in 50.3'ten 50.0'ye gerilemesi, Euro Bolgesi'nde 48.7°de sabit
kalmasi, ingiltere'de 49.3'ten 49.5'e yiikselmesi, ABD'de ise 49.8'den 49.5'e gerilemesi bekleni-
yor.

*Haftanin bir diger 6nemli verisi Persembe 15:30'da agiklanacak ABD'de liglincii geyrek biiylime-
sine dair ilk tahmin olacak. 2G23'te yilliklandinimis bazda %2,1 biyiyen ABD ekonomisinin 3.
ceyrekte %4,2 bliyimesi bekleniyor. Ayrica biiyime ile ilgili sinyal verecek bir diger veri olan da-
yanikli olan siparisleri de GSYH ile ayni zamanda agiklanacak. EyliiI'de dayanikli siparislerinin
aylik bazda %0.2'den %1.5'e hizlanma gdstermesi beklenirken ulastirma hari¢ dayanikli mal sipa-
riglerinin Agustos'taki %0.4'lik bliylimenin ardindan 6nceki aya gore %0.2 blyiimesi bekleniyor.
ABD ekonomisinde kuvvetlenme sinyallerine karsilik heniiz tim veriler 6nceki aya goére topar-
lanma gosterir nitelikte degil. Bu da Fed'in son bir faiz artisi ile ilgili belirsizligin devam etmesine
neden oluyor.

’JIusIararaS| Endeksler Piyasa Ozeti

20.10.2023 Kapanig
Dow Jones 33127.28
S&P 500 4223.90
Nasdaq 12983.81
NIKKEI 225 31259.36
DAX 14798.47
ABD 10 Yillik Tahvil 4.93

'Yurt ici Piyasalar Ozeti

20.10.2023 Kapanig
BIST 30 7 838.6
BIST 100 7510.68
VIOB 30 Yakin Vade 7875
Gosterge Tahvil 30.6

'Forex—Emtia Piyasalar Ozeti

20.10.2023 Kapanig
EUR/USD 1.05
USDTRY 27.98
EURTRY 29,68
Altin/Ons 1981
Brent Petrol 91.28

A
Haftalik YBB
Degisim (%)  Degigim (%)
-1.61 -0.06
-2.38 10.01
-3.16 24.05
-3.27 19.79
-2.56 6.28
6.62 27.06
Haftallk YBB Degigim
Degisim (%) (%)
/A5 31.86
-7.43 36.33
-8.58 32.11
10.52 206.92
Haftalik
Degigim YBB Degisim (%)
(%)
0.93 -0.98
0.68 49.59
1.63 48.23
2.51 8.66
1.44 8.25
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*Hazine ve Maliye Bakanligi tarafindan agiklanan verilere gore Eyliil'de merkezi yonetim
biitgesi 129.2 milyar TL agik vererek gegen yilin ayni ayindaki 78.6 milyar TL agigin
iizerinde bir acik vermis oldu. Boylece 12 aylik toplam biitce acigi 555.6 milyar TL'den
606.2 milyar TL'ye yiikseldi. Boylece OVP’de yilsonu igin yer alan %6.4'lik biitge agigina
karsilk Eylil itibariyla biitgce agigi tahmini GSYH'nin %2.7’sinden %3.0 diizeyine yiikseldi.
Yilin son geyreginde depreme yonelik harcamalarin ve talep diislisiin yaratacagdi vergi
kaybinin etkisiyle biitgede hizli bir bozulma gorebiliriz.

*Ekim Piyasa Katilimcilarn Anketi’'ne gore yil sonu enflasyon beklentisi %67.2'den %68.0’e
yiikselirken 12 ay ileriye doniik enflasyon beklentisi %44.9'dan %45.3’e ¢ikti. Enflasyon
beklentilerinde bozulma devam ederken bozulma hizinin bir parga yavasladigina sahit
oluyoruz.  Bizim beklentimiz de enflasyonun yilsonunda %70°e yakin seviyelerde
gergeklesmesi yoniinde. 24 ay ileriye doniik enflasyon beklentisi %23.9'dan %25.8'e
ylikseldi. Enflasyon beklentilerindeki bozulmaya paralel sekilde politika faizi beklentilerinde
de artis yasandi ancak bazi piyasa katiimcilari TCMB’nin 6nceki aylarda goriilen yiiksek
oranl artis adimlarini disiirecegini disiliniyor. Bu dogrultuda Eyliil'e 500 baz puanlik
artisla %30.0'a ylkseltilen politika faizi ile ilgili beklenti ortalamasi %33.68 diizeyinde. Bu
da ¢ogunlugun 250 baz puanin lizerinde bir artis bekledigini ancak bazi katilimcilarin artis
oranini 500 baz puanin altinda bekledigini gosteriyor.

*Hazine gegtigimiz hafta gergeklestirdigi 5 ihrag ile aylik borglanma programinin biiyiik
bir kismini tamamlamis oldu. Pazartesi ac¢tigi 12 aylik kuponsuz tahvil ihraci ile biylk
cogunlugu kamu bankalarina olmak lzere 2.3 milyar TL borglanirken 5Y sabit kuponlu
tahvil ihalesi ile 11.7 milyar TL borg¢landi. Birinci ihalede tekliflerin karsilanma orani %33.1,
ortalama faiz %26.35 olurken ikinci ihalede tekliflerin %59.4'U karsilandi ve ortalama getiri
%30.6 oldu. Temmuz ayinda 5Y tahvil ihracinda ortalama getiri %28.1 diizeyinde
gerceklesmisti. Hazine diin diizenlenen 4Y TLREF'e endeksli tahvil ihracinda 11.2 milyar
TL, 10Y sabit kuponlu tahvil ihalesinde 13.1 milyar TL, 5Y sabit getirili kira sertifikasi ih-
racinda 28.9 milyar TL borglandi. 10Y sabit kuponlu tahvil ihalesinde ortalama getiri %29.4
ile gegen sene ayni aydaki %28.1'in lizerinde kaldi. Gegen ay ortalama getirinin %15.9
oldugu 4Y TLREF'e endeksli tahvil ihalesinde ise getiri %35.5 olarak gerceklesti. 10Y
ihalede tekliflerin %37.1'i karsilanirken TLREF'e endeksli ihalede %12.5'i karsilandi. Bu
hafta gergeklestirdigi ihalelerle Hazine itfa takviminde acikladigi itfa miktari olan 66.5
milyar TL'nin Gzerine ¢ikmis oldu. Hazine'nin 23 ve 24 Ekim'de 2Y sabit kuponlu, 7Y
degisken faizli ve 5Y TUFE'ye endeksli devlet tahvili ihaleleri bulunuyor. Yiiksek borclanma
miktari Mayis ayindaki %46’lik orani saymazsak son bir yildir %100'Un (zerinde borg
gevirme oranina sahip Hazine'nin yine borg ¢evirme oranini %100'ln Uzerinde tutacagini
gosteriyor.

*Bu hafta yurt igi piyasalarda ne bekliyoruz?

*Haftanin glindemi Persembe 14:00'te agiklanacak Para Politikasi Kurulu toplantisi olacak.
TCMB'nin bu PPK'da yine 500 baz puanlik bir adim ile mi ilerleyecegi yoksa faiz artigi adim-
larini distirecek mi belirsiz durumda. Cogunluk bizim de beklentimiz olan 500 baz puanlik
faiz artigi beklentisi oldugunu belirtse de reel faiz verme hedefine dogru ilerlenirken mev-
duat faizlerinin de hafif artmasi dolayisiyla TCMB faiz artis adimlarinin hizini disrebilir.
Boyle bir adim siki para politikasinin gelecegi ile ilgili soru isaretlerinin artmasina neden
olacaktir.

*TUIK 23 Ekim'de Ekim ayi ekonomik giiven endeksini aciklayacak. Eyliil ayi ekonomik
gliven endeksi Agustos ayindaki 68.0 seviyesine gore 71.5'e yiikselmisti. Bu artista gele-
cek 12 ayda hane halkinin maddi durum beklentisi ile genel ekonomik durum beklentisin-
deki iyilesmeler etkili oldu.

*TCMB 25 Ekim’de Ekim ayi reel kesim giiven endeksini ve kapasite kullanim orani verileri-
ni agiklayacak. Reel sektor gliveni Eylil'de dnceki aya gore %0.5 artisla 104.4 degerini
almisti. Artista genel gidisat endeksindeki %4.6’lik artisla gelecek 3 aydaki toplam istih-
dam endeksindeki %2.4'liik artis etkili oldu. Eyliil ayinda mevsimsellikten arindirimis kapa-
site kullanim orani ise %75.7'den %76.9'a yiikseldi.

'Yun ici Piyasalar Ozeti

20.10.2023

BIST 100

BIST 50

BIST 30

BiST Sinai

BiST Mali

BiST Banka

BiST Teknoloji
VIOP 30 Yakin Vade

Gosterge Tahvil Faizi

'En Cok islem Géren Hisseler

20.10.2023

TURK HAVA YOLLARI
TUPRAS

BORUSAN
PETKIM

KOZA ALTIN

'En Gok Yiikselen ve Diisen Hisseler

20.10.2023
YUKSELENLER

MiA TEKNOLOJi
KONYA GIMENTO
VESTEL

iS YATIRIM

AHLATGI DOGAL GAZ
DUSENLER

YEO TEKNOLOJi
SEKERBANK

BURSA GiIMENTO
T.SINAi KALKINMA

GIiRISIM ELEKTRIK

Kapanig  Haftalik De@i%’:; YBB Degisim (%)
7510.68 -7.43 36.33
6 507.09 -7.77 33.87
7 838.6 -7.75 31.86
12129.59 -8.63 36.22
7780.61 -5.58 44.39
7750.03 -7.29 54.15
8958.08 -5.82 40.86
7875 -8.58 32.11
30.6 10.52 206.92
Hisse Son Haftalik Hacim
Kodu Kapanig  Degisim (%) 000'TRY
THYAO 207.1 -8 74619783
TUPRS 129.3 -12.16 52859378
BRSAN 945.4 -4.34 41170189
PETKM 20.34 -13.08 3601 856,1
KOZAL 23.44 -15.99 34421273
Hisse Son Haftalik Hacim
Kodu  Kapanig Degisim (%) 000'TRY
MIATK 580.9 7.57 113 986,0
KONYA 8467 7.16 717 544,9
VESBE 17.65 3.64 293 605,4
ISMEN 38.14 3.08 626 438,0
AHGAZ 14.4 0.63 238 5741
YEOTK 195.2 25.69 10017199
SKBNK 5.62 -20.96 429 430,1
BUCIM 8.85 -20.63 296 428,5
TSKB 6.54 -20.63 584 236,6
GESAN 88.5 -19.4 1396 089,1
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Telefon: (850) 450 36 65 E-posta: arastirma@dinamikyatirim.com.tr
Faks: (212) 353 10 46
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No: 56/13 B3 Blok Kat: 7 34340
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.




