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8.333,14 -2,12% 51,26%
317,79 -2,50% -0,06%
303,56 -2,29% 3,02%
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5 Ekim 2023 Persembe

PIYASALARA ANALITIK BAKIS
Diin Ne Oldu...

Gune pozitif baglamasina ragmen seans iginde 8.329-8.534 araliginda saticili bir seyir izleyen
BIST100 Endeksi, %2,12 azaligla 8.333,14 puandan giinii tamamladi. Bankacilik Endeksi
%1,56 ve Sinai Endeksi %2,03 azalig gosterdi. Turkiye 2 ve 10 yillik tahvil faizleri bir 6nceki
kapanisa goére degismeyerek sirasiyla %23,72 ve %26,46 seviyelerinde sabit kaldi. Dolar/TL
27,43-27,67 ve Euro/TL 28,70-29,09 araliginda hareket etti. Turkiye’'nin dolar bazli 5 yil vadeli
CDS orani 412,1 oldu.

Ticaret Bakanhgi tarafindan agiklanan gegici dis ticaret istatistiklerine gore Eyllul ayinda
ihracat, yillik %0,3 artarak 22,67 milyar dolara yikselirken, ithalat %14,1 azalisla 27,66 milyar
dolara geriledi. Boylece dis ticaret acigi %48,1 azalarak 4,99 milyar dolar oldu.

Morgan Stanley raporunda, yeni ekonomi yonetiminin geleneksel bir politika gergevesine
gecis yapmasiyla beklentilerin olumlu hale geldigini ancak zorluklarin devam ettidini belirtti.
TCMB’den Ekim ayinda 500 baz puanlik bir faiz artirrmi daha bekleyen Morgan Stanley, faiz
artirminin  Kasim’da 250 baz puan ile slrecegini ©6ngordi. Yerel segimlerin sureci
yavaslatabilecegini de belirten Kurum, Mart ayindan sonra sikilastirmanin devam edecegini,
2024 ikinci geyrekte faiz oraninin %40 olacag! tahmininde bulundu.

TCMB Eylul ayina iliskin fiyat gelismeleri ile ilgili degerlendirmede Eylil ayinda Universite
Ucreti, okul servisi ve yurt Ucreti gibi egitimle baglantili kalemlerin ylksek fiyat artiglari ile 6ne
ciktidl, kirada slregelen ylkselis egiliminin giglendigi belirtildi.

Eylil'de TUFE bazli reel efektif déviz kuru 55,52 oldu. Béylelikle iki ayda TL'nin reel degeri %
14 artis kaydetti.

ABD Borsalari guni pozitif bir seyirle tamamladi. Dow Jones Endeksi %0,39 artarak
33.129,55 puana, S&P 500 Endeksi %0,81 artisla 4.263,75 puana ve Nasdaq Endeksi %1,35
kazangla 13.236,01 puana yukseldi. Avrupa Borsalari ginu karigik seyirle tamamladi.

ABD'de 30 yil vadeli mortgage (konut kredisi) i¢in ortalama faiz orani, 29 Eylll ile sona eren
haftada %7,53 ile Kasim 2000'den bu yana en yliksek seviyesine ulasti. ABD’de ADP 0zel
sektor istihdami Eylil ayinda 89 bin artti. Beklenti 160 bin artis olacag! yénindeydi. ABD'de
fabrika siparigleri, Agustos ayinda %1,2 ile piyasa beklentilerinin Uzerinde artis gosterdi.
ABD’de Eylil ayinda S&P Global hizmet sektérii PMI 50,1 ve bilesik PMI 50,2 olarak
gerceklesti. ISM hizmet sektdri PMI ise Eylll ayinda 53,6 seviyesine geriledi.

Din PMI veri akigi agisindan yogun bir giin oldu. Almanya’da Eylul ayinda hizmet sektort
satinalma yoneticileri endeksi (PMI), 50,3’e yikselirken, hizmet ve imalat sektorlerini
kapsayan bilesik PMI ise 46,4 olarak gergeklesti. ingiltere’de hizmet sektérii PMI, 49,3 ve
bilesik PMI 48,5 degerlerini aldi. Euro Boélgesi'nde hizmet sektéri PMI, 48,7 ve bilesik PMI
47,2 oldu. PMI verilerinde 50 seviyesinin Ustl blyumeye isaret ederken, bu seviyenin alti
daralmayi gosteriyor.

Euro Bolgesi'nde ise Uretici fiyat endeksi, Agustos ayinda aylik %0,6 artarken, yillik bazda
%11,5 azaldi. Euro Bdlgesi'nde perakende satislar, Agustos'ta aylik %1,2 ve yillk %2,1
geriledi.

Bugiin Ne Bekliyoruz...

Yeni gline baslarken Asya piyasalari, karisik bir seyir izliyor. Dow Jones vadeli endeksi %0,19
ekside. Dolar/TL 27,57 ve Euro/TL 29,09 seviyelerinden islem gorlyor. Dolar endeksi 106,6
seviyesinde bulunurken Euro/Dolar paritesi 1,0515 sinirinda. Brent tipi petrol 86,3 dolardan,
altinin onsu 1.824,2 dolardan ve grami ise 1.616,9 liradan alici buluyor.

Bugun yurt icinde dnemli bir veri akigi bulunmazken yurt disinda ABD’de dis ticaret dengesi,
issizlik basvurulari ve toptan stoklar verileri takip edilecek. TCMB Baskani Hafize Gaye Erkan,
Fas'in Marakes kentinde yapilacak Dinya Bankasi Grubu ve Uluslararasi Para Fonu (IMF)
Yillik Toplantilar kapsaminda uluslararasi fonlar ve yatirnm bankalariyla bir araya gelecek.

Uzun Vadede Ne Bekliyoruz...

8,20x olan BIST100 cari F/K carpani 7,5x olan 5 yillik ortalamasina gére %9,2 primli.
Tirkiye dzelinde 2018 ve 2019 yilinda artan piyasa volatilitesinin azalmasiyla Borsa istanbul
son dénemde o6nemli bir ralli yaparak rekor tazelemesine ragmen koronaviris ve petrol
fiyatlarindaki hareketler nedeniyle uluslararasi endekslere paralel sekilde 2017 yilindan beri
en dusuk seviyelerini de gérdi. Mevcut carpandaki iskontoya ragmen 6niimiizdeki dénem igin
belirsizliklerin artiyor olmasi BIST igin asagd yonlii riskleri artirabilir.

Eyliil ayinda %4,75 artan TUFE’nin Eylil 2023 tarihli TCMB piyasa katilimcilari anketine
gbre; Ekim ayinda %4,42, 2023 yili sonunda %67,22 ve 12 ay sonrasinda %44,94 artmasi
beklenmektedir. Yine ayni ankette Dolar/TL'nin 2023 sonunda 30,14, 12 ay sonrasinda ise
37,26 olmasi 6ngorilmektedir. Cari dengenin 2023 sonunda 44,3 milyar dolar, 2024 yihinda
ise 33,8 milyar dolar agik vermesi beklenmektedir. GSYH biylmesinin 2023 ve 2024'te
siraslyla %3,9 ve %3,8 olacagdi 6ngorilmektedir. TCMB haftalik repo faizinin cari ay sonunda
%30,00, 3 ay sonrasinda %34,73 ve 12 ay sonrasinda ise %32,44 olmasi beklenmektedir.


https://www.bmd.com.tr/application/files/2316/9599/3320/Piyasa_Takvimi_2-6_Ekim_2023.pdf
https://www.bmd.com.tr/application/files/3616/9268/7998/2C23_KARLAR.pdf
https://www.bmd.com.tr/arastirma/strateji-raporlari
https://www.bmd.com.tr/application/files/7916/9623/3353/BIST_Sirketleri_Veri_Bankasi_02.10.2023.pdf
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Borsalar Kapanis  Giinliik YBB 365Giin
ABD-DJ IND. 33.130 0,39%  -0,05%  9,28%
ABD-S&P 500 4.264 0,81% 11,06%  12,47%
ABD-NASDAQ 13.236 1,35% 26,46%  18,43%
Almanya-DAX 15.100 0,10%  8,45% 19,17%
ingiltere-FTSE100 7412  -077%  -053%  4,60%
Fransa-CAC40 6.997 0,00%  8,08%  16,04%
c Rusya-RTSI 991  -0,24%  2,14%  -9,21%
B Brezilya-BOVESPA 113.607 0,17%  3,53%  -2,26%
=1 JPN-NIKKEI225 30.527  -2,28% 16,99%  16,44%
m Gin-SHANGHAI 3.110 0,10%  0,69%  2,85%
Y G.Kore KOSPI 2405  -0,02%  7,55% 11,58%
Hes | Hindistan-Sensex 65.712 0,74% 8,01%  15,71%
E BIST100 8333  -2,12% 51,26% 145,66%
Hee | BIST100 ($) 304 -2,29% 3,02%  62,75%
(O] BiST BANKA 8537  -1,56% 69,79% 162,36%
BiST BANKA ($) 311 -1,73% 1564%  77,30%
BIST SINAI 13.637 -2,03% 53,15% 151,41%
I.ti BIST SINAI ($) 497 -2,20% 4,31%  65,58%
=
Q  DovizEmtiaFaiz _ _ _ Kapams Ginlik_ _YBB
o [Dolar/TL 27,5667 01%  47.4%
o leuwom 20,0076 04%  453%l
& lewopolar 10511 _ o1 -18%)
- Dolar/Yen 148,70 -0,3%  13,3%
-8 Altin ($/ons) 1.824 0,2% 0,0%
-E Altin (TL/gram) 1.616,9 0,2%  47,5%
[} Giimiig ($/ons) 21,2 1,0% -11,3%
B Gimis (TL/gram) 188  1,0%  30,7%
Brent Petrol ($/varil) 86,3 0,6% 0,4%
VIX 18,6 0,0% -14,3%
Dolar Endeksi 106,8 -0 3% 3,2%
[Gésterge Tahvil 23.72%  0,0% 137,9%l
Irr 10y11 Tahvil 26,46%  0,0% 169,2%
|ABD]DyTathFwZ| 472%  -0,2% 217%|
Doviz Pozisyonu Adet Milyon TL
Doviz Fazlasi Olan Sirket 290 245.554
Doviz Acigi Olan Sirket 193 -381.045
Bitiin Sirketler 483 -135.491

Déviz Agigi Olanlar

Déviz Fazlasi Olanlar

THYAO -563.179 [ TTKOM 18.258
SASA -36.969 |GARAN 17.375
AKBNK -35.808 |ENKAI 17.334
FROTO -33.716 |ASELS 16.494
PGSUS -24.581 |[KCHOL 16.211
SAHOL -20.782 |DOHOL 14.250
ZOREN -20.631 |[ENJSA 9.609
AKENR -9.940 [ISCTR 8.523
KRDMD -7.693 [VAKBN 8.486
ULKER -6.941 [ YKBNK 7.805
Arastirma Model Portfoy Tablosu

Hisse Kapanis Hedef Fiyat Pot. Get.
AYGAZ 157,20 GG -
BIMAS 289,90 GG -
CIMSA 40,18 GG -
EREGL 43,62 GG -
THYAO 238,50 203,07 -14,9%
PETKM 22,00 GG -
TCELL 54,20 GG

FROTO 899,20 809,74 -9,9%
TRGYO 33,84 GG -
TUPRS 147,80 GG -

GG: Gézden Gegiriliyor
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13 BIST100 F/K, TL

BIST100 Endeksi 7,5x olan 5 yillik ortalama 1
F/K’sina gore %9,2 primli iglem gérmektedir.
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BIST100 Endeksi 6,3x olan dolar bazl 5 yillik 1
ortalama F/K’sina gére %12,2 iskontolu iglem t
| gormektedir. |

Sinai Endeksi 10,9x olan 5 yillik ortalama F/K’sina
gore %78,6 primli islem gérmektedir.

Periyodik Raporiar

BiSTSinai Cari F/K, TL Medyan = 10,9 = = = AlWUstBant — = = - Ara Bant

BiSTSinai F/K, $

Sinai Endeksi 9,2x olan dolar bazh 5 yillik ortalama | 10 === = mm e e e e e R e e e e e e m e e - &
F/K’sina gore %44,6 primli islem gormektedir. I °

Sinai Endeksi 6,9x olan 5 yillik ortalama 1 [ I DI W NI I 4 | L TR A S
FD/IFAVOK carpanina gére %100,4 primli iglem [
| gormektedir. _ 6

Sinai Eqdeksi 6,0x olan dolar bazl 5 yillik ortalama
FD/FAVOK carpanina gére %62,6 primli iglem
| gormektedir.
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Degisim (Baz Puan) —TLREF TCMB AOFM --- TCMB Haftalik Repo Gost. Faizi —— Tahvil Faizi (2Y) - - -TUFE Tahvil Faizi (10Y)
4.10.2023 Kapanis (%)| Haftalik 90
Gestogeraz_ | ool o [ =
1823 ! 80
Tahvil Faizi (10Y) 1.446 ' ;g
Tahvil Faizi (2Y) 1.428 e 65
TCMB AOFM 1.798 : .o
5 TUFE 2102 e G [l s
Kaynak: Finnet Lo , I 50
::E : o N = S 45
[oal 2019'da tamami |k_|nc_| _yarlda_ olmak tzere top_la\_m_ D ! 40
1.200 baz puan indirime giderek politika faizini 35
_.! %12,00 seviyesine indiren TCMB, 2020°deki ilk 5 B 30
E toplantisinda 375 baz puan indirimle haftalik repo 25
_= faizini %8,25'e ¢ekti. 24 Eylul 2020'de son iki = = 20
8 yllld.alfi ilk faiz artinmini gergeklestirdi ve pqlitika =Y i_‘*__fﬁ""\] ﬂ r‘ ) 12
faizini 200 baz puan artigla %10,25’e cekti. 22 v il 5
Ekim’deki toplantisinda ise haftalik repo faizini o o o o o o o o o o o o o
= %10,25 seviyesinde sabit birakti. Naci Agbal 9;9"» c)fs\'} 65(”'} 6,"’} 9’9‘1} ‘)9";} 9’9"‘(} 69"? %9""b @’\(‘b 69‘& ‘y@’} af‘&
(1] goreve geldikten sonra vyapillan 19 Kasim
= toplantisinda haftalik repo faizi 475 baz puan artisla
8. %15,00°e yikseltilirken 24 Aralik toplantisinda ise 170%
haftalik repo faizi 200 baz puan artisla %17 160%
g seviyesine yukseltildi. 2021 yili Ocak ve Subat ayi 150%
toplantilarinda faizde degisiklige gitmeyen TCMB, 140%
_-! 18 Mart'taki toplantisinda haftalik repo faizini 200 130%
'8 baz puan artirarak %19a yukseltti. 6 Mayis, 17 o
Haziran, 14 Temmuz ve 12 Agustos PPK 120%
E‘ toplantilarinda ise faiz oraninda  degisiklik 110%
) yapmayarak %19'da sabit biraktl. TCMB, politika 100%
o faizini 23 Eylil'de 100, 21 Ekim'de 200, 18 Kasim 90%
‘da 100 ve 16 Aralik toplantisinda 100 baz puan 80%
indirerek %14 seviyesine gekti. TCMB, 2022 yilinin 9 92 OV ) ) ¥ ¥ ) o ¥ 5 5 5
ilk toplantisinda ise faizi degistirmeyerek %14 @f@(} %f\\(} @5\’1:']’ b’.\r‘b (,ﬂ:‘l’ @‘,‘;‘1’ %P‘(‘L b?;‘]/ (,}’r“’ QJ’.\(‘L (,;?;‘L &'p %@{‘L

seviyesinde sabit birakti. TCMB, politika faizini 17
Subat, 17 Mart, 14 Nisan, 26 Mayis, 23 Haziran ve
21 Temmuz tarihli toplantilarinda degisiklik
yapmayarak %14 olarak sabit birakt. TCMB, 18
Adustos’ta 100, 22 Eylil'de 100, 20 Ekim’'de 150 ve
24 Kasim tarihli toplantisinda 150 baz puan indirim
yaparak politika faizini %9,00 seviyesine cekerken,
22 Aralik’taki 2022 yilinin son toplantisinda politika
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faizini degistirmeyerek %9,00 seviyesinde sabit
birakt. TCMB, 19 Ocak'taki 2023 yihnin ilk
toplantisinda politika faizini degistirmeyerek %9
seviyesinde tutarken, 23 Subat toplantisinda 50
baz puan indirerek %8,50 seviyesine ¢ekti. 23 Mart,
27 Nisan ve 25 Mayis tarihli toplantilarinda ise
politika faizini degistirmeyerek %8,50 seviyesinde
sabit biraktl. Merkez Bankasi politika faizini, 22
Haziran’da 650 baz puan, 20 Temmuz'da 250 baz
puan, 24 Agustos’ta 750 baz puan ve 21 Eylul
tarihli toplantisinda 500 baz puan artirarak %30,00
seviyesine cikardi.

arastirma@bmd.com.tr

Onemli Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari veriimesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Degerler A.S. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile
BMD’nin guvenilir oldugunu disindigi yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek
hazirlanmigtir. Kullanilan bilgilerin hatasizligi ve/veya eksiksizligi konusunda BMD hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlari sirket ici ve disi dagitim kanallari araciligiyla tim BMD
musterilerine eszamanl olarak dagditiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler
dékimanin yayinlandigi tarih itibariyle gegerlidir. BMD Arastirma Bolimi daha énce hazirladigi ya da
daha sonra hazirlayacagi raporlarda bu raporda sunulan goris ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda
sunulan goris ve tavsiyelerle gelisen baska raporlar yayinlayabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporu
hazirlayan kisilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yéntemlerini iceriyor ya da farkl
varsayimlarda bulunuyor olabilir. Béyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve goéruslerle
celisen diger BMD Arastirma Bolimi raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur. BMD
ve iligkili oldugu firmalar bu raporda adi gegen pay senetlerinde pozisyon sahibi olabilir ve/veya raporun
yayinlanma tarihinden sonra islem yapabilir. Ayrica yatirimcilar bu raporda adi gegen sirketlerle BMD
velveya diger iligkili firmalarinin is iligkisi icerisinde olabilecegdini kabul ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar cikarilmak, gogaltiimak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina
dagitimak uzere hazirlanmamistir ve BMD Arastirma Bolumi’'nin izni olmadan kopyalanamaz ve
cogaltilip daditilamaz. Okuyucularin bu raporun igerigini olusturan yatirim tavsiyeleri, tahmin ve hedef
fiyat degerlemeleri de dahil olmak Uzere tim yorum ve ¢ikarimlarin, BMD Arastirma Bolimu‘nin izni
olmadan bagkalariyla paylasmamalar gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya,
misterilerine ve gerekli yatinnm profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolimu gerekli
oldugunu disunduginde duzenli olarak yatinm tavsiyelerini glincellemekte ve temel analize dayali
arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu calisma herhangi bir hisse senedinin veya
finansal yatirim enstrimanlarinin alimi ya da satimi igin BMD ve/veya BMD tarafindan direk veya dolayli
olarak kontrol edilen herhangi bir sirket tarafindan génderilmis bir teklif ya da éneri olusturmamaktadir.
Herhangi bir alim-satim ya da herhangi bir enstrimanin halka arzina talepte bulunma karar bu
calismaya degil, arz edilen yatirim araci ile ilgili kamuya duyurulmus ve yayinlanmis izahname ve
sirkiilere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD calisani bu raporun igerigindeki goriis ve
tavsiyelere uyulmasi sebebiyle dogabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili
olarak sorumlu tutulamaz.
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