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Haftanin yurt disi geligmesi ingiltere’deki siyasi kriz oldu...ingiltere Bagbakani Liz Truss'un
istifasi oldu. istifanin ardindan bagbakanlik yarisi Rishi Sunak ve Boris Johnson arasinda
gececek gibi goriintyor. Gegtigimiz hafta 1.10’un altina dogru gerileyen GBPUSD kuru 1.13’e
toparlanma gdsterirken tiirbiilans esnasinda %4.6'lara yiikselen ingiltere 10Y faizleri %4.0'e
geriledi.

Sanayi iiretimi Japonya ve ABD’de yiikseldi...Japonya sanayi lretimi Ajustos'ta %-2.0'den %
5.8’e yiikselirken ABD sanayi liretimi Eyliilde %3.9'dan %5.3’e yiikseldi.

Enflasyonist etkiler devam ediyor...ingiltere’de Eyliil enflasyonu %9.9'dan %10.1’e yiikselir-
ken Euro Bolgesi'nde nihai enflasyon %9.1°den %9.9'a yiikseldi. Beklenti enflasyonun %10.0
olmasiydi. Cekirdek enflasyon ise beklentilere uygun sekilde %4.3'ten %4.8’e yikseldi. Ja-
ponya’'da ise enflasyon Eyliil'de %3.0 seviyesinde sabit kalirken gekirdek enflasyon beklen-
tilere paralel sekilde %2.8'den %3.0’e yiikseldi.

Bu hafta yurt digi piyasalarda ne bekliyoruz?...Oniimiizdeki hafta yurt disinda en énemli
veri Cuma 15:30'da aciklanacak ABD cgekirdek PCE verisi olacak; ayrica Avrupa Merkez Ban-
kasi ve Japonya Merkez Bankasi kararlari yakindan takip edilecek. Manset PCE enflasyonu
ile ilgili bir beklenti bulunmazken gekirdek PCE enflasyonunun %4.9'dan %5.2'ye yiikselmesi
bekleniyor. Beklenenin iizerinde bir artis faiz oranlari ve dolarin degerini daha da yukari
tasiyacaktir. Persembe 15:15'te agiklanacak Avrupa Merkez Bankasi kararinin 75 baz pu-
anlk bir faiz artisi olmasi bekleniyor. Boylece politika faizi %2.0'ye, mevduat faizi %1.5’e
ylkseltilmis olacak. Ayrica 15:45'teki basin toplantisi da 6nemli olacak. Cuma sabah 6:00’'da
aciklanacak Japonya Merkez Bankasi karari da kurla ilgili gelismeler acisindan 6nemli
olacak. Faizin %-0.1'de tutulmasi bekleniyor ancak USDYen kurunun 150'nin lzerine gikmasi
nedeniyle faiz artisi da olasiliklar arasinda bulunuyor. Haftanin diger 6nemli veri seti Pazarte-
si acgiklanacak 6nci imalat ve hizmet PMI verileri olacak. Pazartesi 3:30°da agiklanacak Ja-
ponya 6ncli PMI'larla ilgili bir beklenti bulunmuyor ancak Eylil ayinda imalat PMI 50.8, hiz-
met PMI 52.2 seviyesindeydi. Almanya ve Euro Bolgesi'nde onci imalat PMI'in sirayla 47.0
ve 47.8 olmasi beklenirken hizmet PMI'In 48.2 ve 44.7 olmasi bekleniyor. Tim seviyeler
dnceki aya gore diisiisii isaret ediyor. ingiltere’de ise imalat PMI'in 48.4'ten 48.0'e, hizmet
PMI'in 50.0'den 49.0'a gerilemesi bekleniyor. Nispeten daha kuvvetli bir goriinim sergileyen
ABD 6nci imalat PMI 52.0°'den 51.0’e, hizmet PMI 49.3'ten 49.2'ye diisuisl isaret ediyor.

A
' Uluslararasi Endeksler Piyasa Ozeti
YBB
21.10.2022 Kapanis fhafialik }
Degisim (%)  Degigim (%)
Dow Jones 31 082.56 4.89 -14.46
S&P 500 3752.75 4.74 -21.26
Nasdaq 10859.72 5.22 -30.59
NIKKEI 225 26 890.58 -0.74 -6.60
DAX 12 730.90 2.36 -19.86
ABD 10 Yillik Tahvil 4.23 5.04 179.26
'Yurt ici Piyasalar Ozeti
Haftallk YBB Degisim
21.10.2022 Kapanig Degisim (%) 1)
BIST 30 4298.90 8.76 112.29
BIST 100 3934.63 8.48 111.81
VIOB 30 Yakin Vade 4286.25 7.84 111.95
Gosterge Tahvil 14.50 -9.54 -36.12
' Forex—Emtia Piyasalar Ozeti
Haftalik
21.10.2022 Kapanig Degisim YBB Degisim (%)
(%)
EUR/USD 0.9861 1.43 -13.32
USDTRY 18.5956 0.08 38.74
EURTRY 18.3470 1.59 21.46
Altin/ Ons 1658 0.85 -9.39
Brent Petrol 91.61 0.97 17.80
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Yurt icindeki en 6nemli gelisme TCMB'de gergeklesti...TCMB PPK toplantisinin ardin-
dan TCMB haftalik repo faizini 100 baz puanlik indirim beklentilerine karsilik 150 baz
puan indirdi. Boylece politika faizi %12.0'den %10.5'e gerilemis oldu. Kararin piyasa
etkisi gok biylik olmadi ancak USDTRY kurunun 18.6'nin iizerine ¢iktigini ancak sonra
karar dncesi seviyeye cekildigini gordiik. Agiklama metninde yer alan en 6nemli degisi-
klik kurulun takip eden toplantida da benzer bir adim attiktan sonra faiz indirim do6-
ngisiiniin sona erdirilmesini glindeme alacagi agiklamasi oldu. Ayrica TCMB agcikla-
masina "imalat sanayi izerindeki dis talep kaynakli baskilarin i¢ talep ve arz kapasitesi
tzerinde simdilik sinirh olan etkileri yakindan takip edilmektedir’ climlesini ekledi.
TCMB'nin faiz indirimlerine devam etmesinin arkasinda yatan en 6nemli nedenin
ekonomik aktivitedeki yavaslama oldugunu diisiindiigiimiiz i¢in Kasim'daki indirimin
ardindan da indirimlerin devam ettigini gorebiliriz. Bu faiz indirimiyle birlikte KKM
mevduat faizlerinin, kredi temerriit faizlerinin ve de ticari kredi faizlerinin daha da
asagiya cekildigini gorecegiz. Ayrica TCMB degerlendirme siiregleri tamamlanan kredi,
teminat ve likidite politika adimlari para politikasi aktarim mekanizmasinin etkinliginin
guiglendirilmesi igin kullaniimaya devam edilecegini belirttigi icin oniimiizdeki do-
nemde bankalarin DIBS yiikiimliiliklerinin daha da artugini ve krediye erisim so-
rununun derinlestigini gorebiliriz.

Liralagma stratejisi kapsaminda degisiklikler on plandaydi...TCMB, liralagsma stratejisi
kapsaminda bankalarin doviz cinsi yikimlilikler icin tutmak zorunda olduklari menkul
kiymetlerin tesis oranini %3'ten %5'e yiikseltti. TCMB'den yapilan agiklamada, doé-
nisim orani yerine 2023 basindan itibaren Tirk lirasi mevduatin toplam mevduat
icindeki payini esas alan hedeflere gére menkul kiymet tesisi uygulamasina gegilecegi
belirtildi. Ayrica bankalarca gergek ve tiizel kisi igin hesaplanacak TL mevduat/katiim
fonunun toplam mevduat/katilim fonu igindeki payina gore ilave olarak menkul kiymet
tesis edilecek. Gergek ve tiizel kisi i¢in ayri ayri hesaplanan oranlardan herhangi biri %
50'nin altinda kalan bankalar icin ilave 7 puan, %50-%60 arasinda olan bankalar igin
ilave 2 puan menkul kiymet tesis edilecek. BDDK'nin Agustos ayina ait sektor verilerine
gore TL mevduatin toplam mevduata orani tim sektor igin %43,9, kamuda %49,3,
ozelde %41,6 ve yabanci bankalarda %40,6 seviyesinde. Bu oranlara gore bankalar TL
donlsim oranini arttirma yoluna gidecek ya da ek menkul kiymet tesis edecek. Kisa
vadede menkul kiymet tesisinin artmasini bekleyebiliriz.

Merkezi yonetim biitge dengesi acik verdi... Gecen yilin ayni ayinda kaydedilen 23.6
milyar TL'lik agiga karsilik bu yil Eylil'de 78.6 milyar TL agik verdi. Gelirler, gegen sen-
eye gore reel bazda %4.3 distisle 206.9 milyar TL olurken giderler %10.0 artisla 285.6
milyar TL oldu. Biitge dengesi yilbasindan bu yana 45,5 milyar TL agik verirken, 12 aylik
bitce acgigr Agustos ayindaki 130.9 milyar TL seviyesinden 185.9 milyar TL'ye ylkseldi.
Gegen senenin ayni déneminde biitge agigi 61.1 milyar TL dizeyindeydi. Eylil'de faiz
disi acgik 45.5 milyar TL ile bir onceki yilin 9,5 milyar TL'lik agiginin Gzerinde
gergeklesirken 12 aylik faiz disi fazla 95.8 milyar TL'den 59.8 milyar TL'ye geriledi.
Eylil'de ayinda cari transferler 6nceki senenin ayni ayina gore %1.2 disusle 114.8
milyar TL olurken KKM 6demeleri aylik bazda 9.3 milyar TL, toplam bazda ise 85 milyar
TL oldu. Ayrica gectigimiz aylarda biitge lzerinde yiki artan BOTAS basta olmak
lizere KiT'lere borglar kalemi yine yiiksek bir seyirle 24.5 milyar TL oldu. Béylece
KiT'lere borglar yilbasindan bu yana 150.3 milyar TL, 12 aylik toplam bazda 222.3 mi-
lyar TL oldu. Eylil'de KDV gelirlerindeki %56.71’lik reel dislis ekonomik aktivitedeki
yavaslamayi teyit eder nitelikte. Buna karsilik faiz giderlerinin %28 gibi yliksek bir oran-
da artmasi ve Hazine’nin borglanma ihtiyacinin son geyrekte de yiiksek olmasi bitce
giderlerini kismanin zor olacagini gosteriyor. Bu dogrultuda son ceyrekte de biitge
aciginin yiksek seyretmeye devam etmesini ve yilsonunda OVP’de 6ngoriilen %3.5'lik
aciga ulasilabilecegini diistintiyoruz. Hatirlatmak gerekirse OVP’de bu yilsonu igin 461
milyar TL'lik agik tahmini bulunuyor. Bu da yilin son 3 ayi igin merkezi yonetim biitge
dengesinde 382 milyar TL'lik bir agik olusabilecegi anlamina geliyor.
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Haftalik Deﬁi‘?(i;; YBB Degisim (%)

8.48 111.81

8.39 111.23

8.76 112.29

6.49 82.41

11.17 122.80

13.81 14517

10.93 57.95

7.84 111.95

-9.54 -36.12
Son Haftalik Hacim
Kapanig  Degisim (%) 000'TRY
97.95 11.31 75311383
9.48 13.26 5124808,6
15.55 19.52  4331476,6
9.83 19.59  3730900,7
380.00 1494 3694 368,0
Son Haftalik Hacim
Kapanig  Degisim (%) 000°TRY
75.90 76.82 159 218,1
175.50 61.31 728 605,1
33.64 30.19 1671083
751.70 26.42 87 659,5
7.29 26.34 5650585
31.32 -9.01 750 687,3
7.45 -6.29 96 147,3
135.50 -6.23 5283120
95.25 -6.16 783 558,5
7.23 -5.61 29577941
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Rezervler yiikseldi...Merkez bankasi tarafindan agiklanan verilere gore
14 Ekim haftasinda briit rezervler 2.0 milyar dolar artarak toplam
rezervlerin 116,0 milyar dolara yilikselmesine neden oldu; artisin 2.9
milyar dolari doviz rezervlerinden kaynaklandi. Boylece yilbasindan bu
yana rezervler 5 milyar dolar artti. Ote yandan TCMB'nin net rezervleri
8.5 milyar dolardan 8.4 milyar dolara gerilerken TCMB'deki Hazine
mevduati dahil net rezervler 14,8 milyar dolardan 17,1 milyar dolara
ylikseldi.

Yabancilar satis tarafindaydi...Yabanci yatirmcilar 14 Ekim haftasinda
169 milyon dolarlik hisse senedi, 17 milyon dolarlik DIBS satis
gercgeklestirdi. Yilbasindan bu yana bakildiginda, yurt disi yerlesiklerin
hisse senedi pozisyonu 3,6 milyar dolar, tahvil pozisyonu 2,4 milyar
dolar azaldi. 52 haftalik bazda inceledigimizde ise 3,8 milyar dolari
hisse senedi, 3,4 milyar dolari tahvil satisi olmak lizere 7,2 milyar dolar-
lik sermaye ¢ikisI gergeklesti.

Doviz mevduatlari artis kaydetti...14 Ekim haftasinda yerlesiklerin
déviz mevduati 103 milyon dolar artigla 213.4 milyar dolar oldu. Gergek
kisilerin mevduati 1.2 milyar dolar azalirken kurumsal mevduatlar 1.3
milyar dolar artti. Parite etkisinden arindirilmis mevduat degisimi ise
tlizel kigilerde 1.5 milyar dolar, gergek kisilerde -163 milyon dolar oldu.
Son 4 haftada parite etkisinden arindirlmig DTH degisimi 2.1 milyar
dolar artis yoniinde olurken yilbasindan bu yana doviz mevduatlari 10.9
milyar dolar diislis gosterdi.

Bu hafta yurt ici piyasalarda ne bekliyoruz?...Oniimiizdeki haftanin

onemli verilerinden Sali giinii saat 10:00°da agiklanacak Ekim ayi kapa-
site kullanimi ve reel kesim gliven endeksi ile ilgili bir beklenti bulun-
muyor ancak veriler son ceyrek ile ilgili ilk ipucunu vermesi agisindan
oldukga 6nem tasiyor. Bundan onceki 9 ayda diislis gosteren reel kes-
im gliven endeksi Eylil'de 6nceki aya %1.2 gerileyerek 100.2 seviyesine
gelmisti. Reel kesim gilivenindeki zayiflamaya ragmen bu aylarda
onemli bir diisis gostermeyen kapasite kullanimi ise Eylll'de %
76.6'dan 77.4’e yiikselmisti. Bu verilerde daha biiyiik diisiisler goriilme-
si son geyrekte belirgin bir zayiflama gérme beklentimizle uyumiu
olacaktir. Haftanin ana giindemi Pergsembe 10:30'da gergeklestirilecek
Enflasyon Raporu sunumu olacak. TCMB’nin son Enflasyon Raporu’'nda
acikladigi enflasyon tahminleri bu yilsonu igin %60.4, gelecek yilsonu
icin %19.2 seviyesinde. Enflasyon gergeklesmelerinin TCMB’nin tahmin
patikasiyla uyumlu gergeklesmesi beklentisinde biiylik bir revizyon
gergeklestirmesini engelleyebilir. Pergsembe 10:00'da acgiklanacak dis
ticaret istatistikleri ile ilgili Ticaret Bakanlhdi’'nin aybasinda agikladigi
onci gostergeler dis ticaret agiginin Eylii'de gegen sene ayni aydaki
2.6 milyar dolardan 10.4 milyar dolara yiikseldigini gosterdi. Oncii ver-
ilere gore Eylil'de ihracatin dnceki seneye gore %9.2 artisla 22.6 milyar
dolar, ithalatin ise %41.5 artisla 33.0 milyar dolar olmasi bekleniyor.
Hazine'nin ayrica bu hafta ayin son ihalelerini diizenlemesi bekleniyor.
Buna gore Hazine Pazartesi 10 yillik sabit kuponlu tahvil ihalesini, Sali
ise 1 yillik sabit kuponlu tahvil ile 10 yilik TUFE'ye endeksli tahvil ih-
raclarini gergeklestirmesi bekleniyor. Hazine bundan 6nce diizenledigi
3 ihale ile 37.5 milyar TL borglanmisti. Hazine'nin ayin tamaminda 61.6
milyar TL i¢ borg, 10.1 milyar TL dis bor¢ servisi bulunuyor.

Dinamik Yatirim
Menkul Degerler A.S.

Besiktag ISTANBUL

Telefon: (850) 450 36 65
Faks: (212) 353 10 46

E-posta: arastirma@dinamikyatirim.com.tr

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhigi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine 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 sonuclar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Aragtirma Bélim(ii 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 amacl kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapor-
daki tiim goris ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma Boliimi‘'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
veya islem yapabilir.




