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Yurt Digi Makro Goriiniim

*  ABD bir siiredir devam eden borg tavani ve hiikiimetin kapanmasi krizi haftasonu Kongre'n-
in onayladigi fonlama paketi sayesinde sonlandiriimis oldu. Onaylanan yasada Ukrayna'ya Haftalik YBB
. Lo . .. o O 29.09.2023 Kapanig L. e
destek ve sinir givenligi igin 6deme ayriimazken afetler igin ek Odenege yer verildi. Degisim (%)  Degigim (%)
Piyasalarin {izerinde baski yaratan soruna ¢6zim olarak onaylanan yasa 17 Kasim’a kadar

Klluslararag Endeksler Piyasa Ozeti

hiikiimetin acik kalmasina olanak taniyor. Dow Jones EElEs IS L2
S&P 500 4288.03 -0.74 11.68

* Gegtigimiz hafta piyasalar acisindan en yakindan takip edilen veri ABD’de cekirdek PCE
Nasdaq 33507.5 0.06 26.30

enflasyonuydu. Cekirdek PCE enflasyonu beklentilere paralel sekilde %4.3'ten %3.9'a ger-
iledi. Mayis 2021'den beri en diislik seviye olan %3.9'a karsilik Fed'in yilsonu beklentisi %3.7 NIKKEI 225 31857.62 -1.68 22.09
diizeyinde. Enerji fiyatlarindaki artis nedeniyle mal fiyatlar aylik %0.8 artarken gida %0.2,
enerji %0.2 artti. DAX 15386.58 -1.10 10.51
ABD 10 Yillk Tahvil 4.58 3.13 18.02
* Euro Bolgesi'nde Eyliil ay1 oncii enflasyonu %4.5 seviyesindeki beklentilere karsilik %
5.2'den %4.3'e geriledi. Cekirdek enflasyon da %5.3'ten %4.5'e gerileyerek %4.8'lik beklen-
tilerin altinda kaldi. Gida, hizmetler ve enerji digi sanayi mallarinda enflasyon gerilerken enerji
deflasyonu devam etti ve fiyatlar 4.7 geriledi. Onceki ay fiyat diisiisii %3.3 seviyesindeydi.
Euro Bolgesi'nin en biiylik ekonomisi Almanya’da enflasyon Eylil'de &ncii verilere gore yillik 'Yurti i Pivasalar Ozeti
bazda %6,1'den %4.5'e geriledi. Fiyatlar Piyasa beklentisi yillik enflasyonun %4.6 olmasi I Fly
yoniindeydi. Verilere gore, Mal fiyatlari enflasyonu %7.1'den %5.0’e diiserken hizmet fiyatlari Haftalik

YBB Degisim

enflasyonu %5.1'den %4.0’e geriledi. 29092028 Kapanis b egisim (%) (%)

* ABD’de 2023 yili 2. geyrek biiyiimesine dair agiklanan son tahmin ekonominin yillik- BIST 30 8797.40 4.18 47.98
landinlmisg bazda %2.1 biiyiidiigiinii gosterdi. Onceki geyrekte biiyiime %2.2 seviyesinde BISTIT00 AeEAe a6a 198

gerceklesmisti. Verilere gore tlketim harcamalar ikinci tahminde agiklanan %1.7
biylimeden %0.8'e revize edilirken konut disi yatinm harcamalarinda blylime %6.1'den % VIOB 30 Yakin Vade 9089.75 4.79 52.49
7.4’e, konut yatinmlarinda %-3.6'dan %-2.2'ye, ihracatta %-10.6'dan %-9.3' revize edildi.

Gosterge Tahvil 29.74 472 198.29

*  Bu hafta yurt disi piyasalarda ne bekliyoruz?

*  Onumizdeki haftanin veri akisi agisindan gok yogun bir hafta olmasi beklenirken kiiresel 'Forex—Emtia Piyasalan Ozeti

piyasalar agisindan en 6énemli veri Cuma Turkiye saatiyle 15:30'da agiklanacak ABD tarim T

digi istihdam olacak. Tarim disi istihdamin Eylil ayinda 163 bin kisilik artis gostermesi 20.00.2023 Kapanis  Degisim  YBB Degisim (%)
bekleniyor. Onceki ay tarim disi istihdam artisi 187 bin kisi olmustu. Ayrica piyasalar tarafin- (%)
dan ortalama saatlik icretler verisi de licret enflasyonun en énemli gostergesi olarak yakin- EUR/USD 105 065 117
dan takip edilecek. Piyasa beklentisi ortalama saatlik licret enflasyonunun %4.3'te sabit
kalmas! yoniinde. Ucret enflasyonunda bir diisiis goriilmemesi o6niimiizdeki dénem USDIRY 2Ll 0E ooy
enflasyon beklentilerinin bozulmasina ve Fed'den son ceyrekte bir faiz artigi beklentilerinin EURTRY 28.99 0.15 4477
artmasina neden olacaktir. Ote yandan Eyliil ayinda issizlik oraninin %3.8'den %3.7'ye gerile- Altin/Ons 1848 308 138
mesi bekleniyor. %4 altinda bir igsizlik orani Fed tarafindan enflasyonla miicadele agisindan

Brent Petrol 91.95 -0.43 9.04

yuksek kabul ediliyor.

* Pazartesi aciklanacak imalat PMI verileri kiiresel blylime goriinimu agisindan bizlere 1sik
tutacak. Sabah saatlerinde yayinlanacak Japonya'da imalat PMI ile ilgili beklenti endeksin
Eylil 49.6’dan 48.6'ya gerilemesi yoniinde. Ayni giin Almanya’da agiklanacak imalati PMI'in
39.1'den 39.8'e yiikselmesi, Euro Bolgesi'nde ise 43.5'ten 43.4'e gerilemesi bekleniyor. ingil-
tere’de aciklanacak imalat PMI ile ilgili beklenti 43.0'ten 44.2'ye artis yoniinde olurken
ABD'de endeksin 47.9'dan 48.9'a toparlanma gostermesi bekleniyor. ABD de Pazartesi glinii
daha cok beklentileri yansitan imalat PMI'in yani sira bugiinkl kosullari yansitan ISM imalat
endeksi de yayinlanacak. Eylil ayinda endeksin 47.6’dan 47.7'e hafif bir artis gostermesi
bekleniyor. imalat PMI bazi bélgelerde toparlanma gdstermesine ragmen halen pek ¢ok
bélgede 50'nin altinda seyrediyor. Hizmet PMI verileri ise pek ¢ok bdlgede 50'nin lizerinde.
Sali agiklanacak hizmet PMI verilerine gore, Japonya'da bir beklenti bulunmuyor. Ancak
Agustos ayinda endeks 52.6 seviyesinde gergeklesmisti. Almanya’da endeksin 47.3'ten
49.8'e, Euro Bolgesi'nde 47.9'dan 48.4'e yiikselmesi, Ingiltere’de ise 49.5'ten 47.2'ye gerile-
mesi bekleniyor. Amerika’da imalat PMI'in aksina hizmet PMI'in diisiis gostermesi, endeksin
50.5'ten 50.2'ye gerilemesi cikmasi bekleniyor. Ote yandan ISM hizmet endeksinin de
54.5'ten 53.6'ya diislis gostermesi bekleniyor. Veriler, ABD’de ekonomik aktivitenin hizmet
sektdriinde halen giiciinii koruduguna isaret ederken ingiltere’de zayiflamaya devam ettigine
isaret ediyor. Avrupa’'da zayif seyrin devam etmesi enflasyonla miicadele adina beklenen
faiz artiglarinin hizinin kesilmesine neden olabilir. Bu da son donemde EURUSD paritesinde
gozlenen zayiflamanin devam etmesine neden olacaktir.
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* Reel Sektor Giiven Endeksi Eyliil ayinda onceki aya gore %0.5 artigla 105,1 degerini Haftalik Degiim
= . .. . Lo T - . 29.09.2023 Kapanig

aldi. Onceki aya gore artis ekonomik gortiniim ile ilgili alginin iyilesmesinden ve stok %

artisindan kaynaklandi. Genel gidisata dair alt endeks onceki aya gore %4.6, mamul

mal stoku %1.3 artarken genel gidisattaki iyimserlige paralel sekilde gelecek 3 aya dair

istihdam endeksi énceki aya gore %2.4 artig gosterdi. Ote yandan iretim hacmi %0.2 BIST 50 7293.54 3.82 50.05

daraldi, gelecek 3 aya dair ihracat siparisleri ise 6nceki ayi6 %0,4 altinda kaldi. Yatirm

YBB Degigim (%)

BIST 100 8334.94 3.68 51.29

AR : N . ) BIST 30 8797.40 418 47.98
harcamalari ise bir dnceki aya gore %0.3 artis gosterdi.
BIST Sinai 13 614.47 3.41 52.90
* Bankalara gonderilen uygulama talimatina gore TL doniisiimlii kur korumal )
BIST Mali 8508.64 5.26 57.90

hesaplarda asgari faiz zorunlulugu kaldinldi. Boylece bankalarin TL donisumld kur
korumali hesaplara politika faizinin altinda faiz verebilmesinin 6ni agildi. Hatirlanacagdi BiST Banka 8 656.83 6.89 7218
lizere Mart ayinda Resmi Gazete'de yayimlanan karara gore, bankalara doviz korumali
lira mevduat hesaplari igin faiz oranlarini yukari yonlii olarak serbestce belirleme izni
verildi. Daha 6nce bankalar bu tiir hesaplar i¢in sadece merkez bankasi politika faizi + VIOP 30 Yakan Vade 9089.75 479 50.49
3 puan faiz orani teklif edebiliyordu.

BIST Teknoloji 9405.18 0.76 47.83

Gosterge Tahvil Faizi 29.74 4.72 198.29

* BOTAS; biiyiik sanayi kuruluslari, kiigiik ve orta olgekli isletmelerde ve elektrik iireti-
mi amagch kullanilan dogalgazin toptan satis fiyatinda %20 artis yapildigini acikladi. . . .

En Cok Islem Goren Hisseler

* S&P, Tiirkiye'nin kredi notunu "B" olarak teyit ederken, kredi notu goriiniimiinii Hisse Son Haftalik Hacim

"negatif'ten "duragan”a g¢ikardi. Kredi derecelendirme kurulusu, gériinimiin pozitife 20,00.2023 Kodu  Kapanis Degisim (%) 000'TRY

gevrilmesi sarti olarak 6demeler dengesi pozisyonunun iyilesmesi ve net doviz

rezervlerinin gliglenmesinin altini gizerken faiz artiglarinin devam etmesini bekledikleri- TURKHAVAYOLLARI  THYAO 222 ZELE00ICR.
ni belirtti. S&P ayrica siyasi belirsizligin ortadan kalkmasiyla 2026'ya kadar Tirkiye TUPRAS TUPRS 159 1275 87215523
ekonomisinin dis borgla finanse edilen tiiketimden uzaklasarak daha dengeli dis
denge, mali dengeye ve daha kabul edilebilir enflasyon seviyelerine dogru yeniden i$ BANKASI ISCTR 2574 11.24 5796 565,5
dengelenebilecegdine inandiklarini belirtti. -
EREGLI EREGL 44.52 6.66 55695120
* 22 Eyliil haftasinda ticari krediler 29.8 milyar TL artig, tiiketici kredileri ve kredi SASA SASA 4918 622 52840086

kartlarn 20.2 milyar TL artis gosterdi. Boylece toplam TL krediler haftalik bazda 50.0

milyar TL artarak 7.1tn TL'ye ulasti. Yillk bazda parite etkisinden arindirilmis toplam . . .

kredi biylimesi %38.6 olurken, kredi biiylimesinin 13 haftalik yilliklandiriimis hareketli 'En Cok Yiikselen ve Dugen Hisseler

ortalamasi %20.5'ten %22.7'ye yikseldi. Hisse Son Haftalik Hacim

29.09.2023 Kodu  Kapanis Degigim (%) 000'TRY
* Agustos ayi dig ticaret dengesi oncii verilere paralel sekilde 8.7 milyar dolar acgik B
verdi. Gegen senenin dis ticaret agiginin 11,3 milyar dolar olmasi dolayisiyla 12 aylik [OIKSECENLER
toplam dis ticaret agigi 120,9 milyar dolardan 118,3 milyar dolara geriledi. Dis ticaret ECZACIBAS! YATIRIM T~ — Y CERESE
acigindaki bu diisliste enerji agiginin 7,1 milyar dolardan 3,7 milyar dolara gerilemesi ' ' '
etkili oldu. Boylece enerji ve altin digi dis ticaret agigi 23,9 milyar dolarda sabit kaldi. KOCAER CELIK KCAER 329 24.42 10010712
Adustos ayi ihracati gegen yilin ayni donemine gore %1,6 artarak 21,6 milyar dolar
olurken ithalat %6,9 daralmayla 30,3 milyar dolara geriledi. Enerji ﬂyatlarlndaki ZORLU ENERJI ZOREN 5.7 20.51 2532 544,4
dlsusin yani sira i¢ talebi baskilamak tzere alinan sikilastirici 6nlemler ¢ekirdek itha-
lat talebini de sinirlamis goriindyor. Altin ve enerji disi ithalat Agustos ayinda gegen CAN2 TERMIS AS CANTE 21.12 15.85 23955681
senenin ayni ddnemine gore sadece %0,75 artarak 21,6 milyar dolara ulasti.
ULKER ULKER 93.9 15.57 20018539
* 22 Eyliil haftasinda TCMB rezervleri 4 milyar dolar artigla 125,5 milyar dolar oldu. .
Artisin 3.8 milyar dolarn ddviz rezervlerindeki artigtan kaynaklandi. Boylece yilbasindan DUSENLER
bu yana briit rezervler 3,3 milyar dolar azaldi. 22 Eylil haftasinda TCMB'nin net h
rezervleri 9,1 milyar dolardan 15,9 milyar dolara yikselirken, TCMB'deki Hazine mevdu- ALFA SOLAR ENERJI ALFAS 1499 889 14776648
ati dahil net rezervler 19,3 milyar dolardan 25,7 milyar dolara gikti. TCMB'nin toplam TORK TRAKTOR R & 717 4422530
actk doviz pozisyonu s6z konusu haftada 66,7 milyar dolardan 63,3 milyar dolara ger-
iledi. GEN iLAG GENIL 62.5 .51 191907,6
* 22 Eyliil haftasinda yabanci yatirimcilar 74 milyon dolarlik hisse senedi, 79 milyon $OK SOKM 58.2 -5.67 672379,
dolarlk tahvil satin aldi. Bdylece yilbasindan bu yana hisse senedi ¢ikisi 0,17 milyar
AKFEN GYO AKFGY 4.9 531 4411414

dolar olarak gergeklesirken, tahvil pozisyonlari 1,4 milyar dolar artti. Son 52 haftada
1.1 milyar dolar hisse senedi olmak Ulzere toplam 0.2 milyar dolarlik sermaye girisi
gerceklesti.
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Bu hafta yurt i¢i piyasalarda ne bekliyoruz?

Oniimiizdeki haftanin en 6nemli verisi enflasyon olacak. Enflasyonun
Eylii'de %4.9 olarak gergeklesmesi beklenirken bizim tahminimiz gida
fiyatlarindaki artis kaynakh olarak %6.2 olmasi yoniinde. Tahminimize
paralel bir gergeklesme enflasyonun yillik bazda %58.9'dan %63.7'ye
yiikselmesine neden olacak. Oniimiizdeki aylarda da artisin devam
ederek yilsonu enflasyonunu %70’e gikarmasini bekliyoruz.

ISO imalat PMI Mart verileri agiklanacak. imalat PMI Agustos'ta
49.9'dan 49.0'a gerileyerek 50.0’'nin altinda kalmaya devam etmisti.
imalat sanayi iretiminin deprem harcamalari nedeniyle biiyiik diisiis
gostermedigini gorsek de ticari kredi maliyetlerindeki artis, tiiketimi
dizginleyici 6nlemler ve ihracat olanaklarinin kiiresel talepteki zayiflik
nedeniyle kisith olmasi endeksin 50.0’'nin altindaki seyrini surdirme-
sine neden olacaktir.

Dinamik Yatirim
Menkul Degerler A.S.

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

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

E-posta: arastirma@dinamikyatirim.com.tr

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.




