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PiYASALARA ANALITIK BAKIS
Diin Ne Oldu...

Gine hafif alicili baglayan ve seans iginde 8.062,11 seviyesine kadar yiikselen BiST100
Endeksi, TCMB’nin faiz karari sonrasi gelen satiglarin etkisiyle duslise gegerek %1,11 kayipla
glin icinde gordugu en dislik seviye olan 7.898,59 puandan guni tamamladi. Bankacilik
Endeksi %1 deger kazanirken, Sinai Endeks %1,75 deger kaybetti. Turkiye 2 yillik tahvil faizi
bir 6nceki kapanisa gore 46 baz puan artarak %41,11 seviyesine yukselirken, 10 yillik tahvil
faizi 11 baz puan azalarak %28,71 seviyesinden islem gérdi. Din faiz karari éncesi 28,80
sinirinin Gzerinde hareket eden Dolar/TL, faiz karari sonrasi anlik 28,55l seviyelere kadar
gerilerken Euro/TL 31,22-31,63 araliginda hareket etti. Turkiye’nin dolar bazli 5 yil vadeli CDS
orani 337 oldu.

TCMB, diin gergeklestirdigi Para Politikasi Kurulu toplantisinda politika faizi olan bir hafta
vadeli repo ihale faiz oranini beklentilerin tzerinde 500 baz puan artirarak %35’ten %40
seviyesine yukseltti. Karar metninde, Ekim ayinda bir miktar gerileyen manset enflasyon son
Enflasyon Raporu'nda sunulan gérinimle uyumlu seyrettidi, yurt ici talebin mevcut
seviyesinin, hizmet fiyatlarindaki katilik ve jeopolitik riskler enflasyon baskilarini canl tuttugu
ve 6te yandan, yakin déneme iliskin gostergelerin, parasal sikilagtirmanin finansal kosullara
yansimasiyla yurt ici talepteki dengelenmenin basladigina isaret ettigi belirtildi. Kurul'un,
enflasyon beklentileri ve fiyatlama davraniglarinda sinirli bir iyilesmenin basladidini da
degerlendirdigi ifade edildi. Metinde ayrica dezenflasyonun tesisi icin gerekli parasal sikilik
dlizeyine onemli Olglide vyaklasildigi, parasal sikilastirma hizinin yavaslatilacagr ve
sikilastirma adimlarinin kisa bir zaman diliminde tamamlanacag: belirtilirken, fiyat istikrarinin
kalici tesisi igin gerekli parasal sikiligin ise gerektigi muddetge surdurilecegi vurgulandi.

TCMB, ihracat ve doviz kazandirici hizmetler reeskont kredilerinde iskonto oraninin azami %
25,93'te sabit tutuldugunu agikladi.

TCMB brit rezervleri, 17 Kasim haftasinda 5,9 milyar dolar artisla 134,5 milyar dolara
yukseldi. Net rezervleri ise 25,4 milyar dolardan 29 milyar dolara yukselirken, swap hari¢ net
rezervler eksi 56,7 milyar dolardan eksi 52,9 milyar dolara geldi.

Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek, sosyal medya Uzerinden yaptidi agiklamada
“Enflasyonu disurmekte kararlyiz zira fiyat istikrar sirdurilebilir yiuksek biyldmenin 6n
kosuludur. Uyguladigimiz politikalarla yatirimci giveni artarken, rezervlerimiz glglenmis ve
tlke risk primimiz digmustur.” Dedi.

Goldman Sachs, TCMB politika faizini beklentilerin tzerinde 500 baz puan yUkseltmesinin
ardindan, 250 baz puan daha artigla politika faizini %42,50'ye yikseltmesini ve sikilasma
adimlarinin tamamlanmasini bekledigini agikladi.

ABD Borsalari "Sikran Gund" nedeniyle kapali iken Avrupa Borsalari gini yikselisle
tamamladi.

Din PMI veri akisi agisindan yogun bir giin oldu. Almanya’da imalat sektori satinalma
yoneticileri endeksi (PMI), Kasim ayinda 42,3’'e ve hizmet sektéri PMI, 48,7°'ye ylkseldi.
Bilesik PMI ise, 47,1 oldu. ingiltere’de imalat sektérii PMI, Kasim ayinda 45 olan beklentiyi
asarak 46,7 ve hizmet sektoéri PMI, 50,5 olarak geceklesti. Bilesik PMI ise 50,1 degerini ald1.
Euro Bolgesi’nde imalat sektéru PMI 43,8 ve hizmet sektori PMI 48,2 seviyesine yukselirken,
bilesik PMI 47,1 olarak gergeklesti. PMI verisinde 50 puanin Ustli bllyimeye isaret ederken,
50 puanin alti daralmayi gosteriyor.

Bugiin Ne Bekliyoruz...

Yeni gline baglarken Asya piyasalarinda karigik bir seyir izleniyor. Dow Jones vadeli endeksi
yatay. Dolar/TL 28,86 ve Euro/TL 31,51 seviyelerinden islem goriyor. Dolar endeksi 103,7
seviyesinde bulunurken Euro/Dolar paritesi 1,09 sinirinda. Brent tipi petrol 81,3 dolardan,
altinin onsu 1.993,6 dolardan ve grami ise 1.850,3 liradan alici buluyor.

Bugtin yurt icinde kapasite kullanim orani reel kesim ve hizmet sektori giiven endeksleri yurt
disinda ise Almanya’da blyUme ile ABD’de PMI verileri takip edilecek. Ayrica ABD New York
Borsasi “Sukran Giini” nedeniyle erken kapanacak.

Uzun Vadede Ne Bekliyoruz...

Ekim ayinda %3,43 artan TUFE’nin Kasim 2023 tarihli TCMB piyasa katiimcilari anketine
gore; Kasim ayinda %4,07, Aralik ayinda %3,57, 2023 yili sonunda %67,23 ve 12 ay
sonrasinda %43,94 artmasi beklenmektedir. Yine ayni ankette Dolar/TL’'nin 2023 sonunda
29,9961, 12 ay sonrasinda ise 39,62 olmasi 6ngdrilmektedir. Cari dengenin 2023 sonunda
45,7 milyar dolar, 2024 yilinda ise 34,7 milyar dolar agik vermesi beklenmektedir. GSYH
blyldmesinin 2023 ve 2024’te sirasiyla %4,1 ve %3,3 olacagi 6ngoérulmektedir. TCMB
haftalik repo faizinin cari ay sonunda %37,80, 3 ay sonrasinda %40,00 ve 12 ay sonrasinda
ise %37,01 olmasi beklenmektedir.


https://www.bmd.com.tr/application/files/4317/0021/5768/Piyasa_Takvimi_20-24_Kasim_2023.pdf
https://www.bmd.com.tr/application/files/6816/9959/9020/3C23_KARLAR.pdf
https://www.bmd.com.tr/arastirma/strateji-raporlari
https://www.bmd.com.tr/application/files/7117/0046/6027/BIST_Sirketleri_Veri_Bankasi_20.11.2023.pdf
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BiST100 Endeksi 7,5x olan 5 yillik ortalama
F/K’sina gore %13,5 iskontolu islem gormektedir.
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BiST100 Endeksi 6,3x olan dolar bazli 5 yillik
ortalama F/K’sina gore %25,4 iskontolu islem

1
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QO Sinai Endeksi 10,9x olan 5 yillik ortalama F/K’sina
n. gore %32,8 primli islem gormektedir.

| Sinai Endeksi 9,3x olan dolar bazh 5 yillik ortalama
. F/K’sina gore %12,9 primli iglem gérmektedir.
|
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Sinai Endeksi 7,2x olan 5 yillik ortalama
FD/FAVOK carpanina gére %48,9 primli iglem
gormektedir.

P s mm s s s mm o n s mm s s mm s o s = s

Sinai Endeksi 6,2x olan dolar bazli 5 yillik ortalama
FD/FAVOK carpanina gére %30,2 primli iglem
gormektedir.

Merdivenkéy Mah. Bora Sok. Géztepe
Nida Kule Is Merkezi Kat:17 Kadikdy
Istanbul  Tel: 0216 547 1300
www.bmd.com.tr

Birikimlerinize Uzman Y&netim
Birikimlerinizi uzman ve guvenilir
ellerin yénetimine birakin

EMIR HATTI

444 1 263

BiST100 F/K, TL

PR R
PN W

R
AUOON®OOO

BiSTSinai Cari F/K, TL Medyan = 10,9 = = = AltYUst Bant — = = - Ara Bant
30 : .
o= BiSTSinai F/IK, $
24
21
18
P i R i I i
D e e i = e e
9
6 =~ e e e e s T A L L L - - - - [[2O0ES
e e e
o
IR T T N T T S I S I S TS s i oo, R, R S S, VIR 3 VIR 3 VI VIR, VN, VN B - I - - -
STEIPIEIIFIFIFESFIITIIIF IS IS I I I ITIS
B i R 2 2 S o R 2 Ly
BiSTSnai CariF/K, $ Medyan = 9,3 = = = AltUstBant - - — = Ara Bant
15 BiSTSinai FD/FAVOK, TL
14
13
12
11————————————--——-—————————————
10
1 I e (5 (i i | N Y g LT .
8
7
(SR . A " [ ¥ S ARG i
5
L = e e em em e = e e = = = = = = = = = = = === === —— -
3
T T T T T R A 2 2 2 2 2 2 2 2 e s A A S I M I R T T P e
ST 0T A ot e o) AT e e oF AT ol w0 of AT o7 T N e o AT ol
PO 2R 2 S S N 2 2R 2 2 R A AR RS
XUSIN Cari FD/IFAVOK, TL Medyan = 7,2 = = = AltUst Bant — = — - Ara Bant

BiSTSinai FD/FAVOK, $

11

10

= S N R 0 Y .

8

7 T T T T AT T AT T I T T TN TT T T TSI ST ST T AN YWY T 8ed

6

[ Y - A ' - = . [

a4

B e e

S?"\,;?’Nﬂ;?’ '3;?’ .5.5”3'.3’5?"\,;\?\,;?3’? .:_;.?3'?:'3?&,;?\,;?5?5?5? SVN;?'N ‘?‘Qﬁ&g&:ﬁb&,\&?y@ﬁg&s ':.\‘i?:;i"’é?’

B 2 R i s S I I R 2 R R DR A R R S
XUSIN Cari FD/FAVOK, $ Medyan = 6,2 = = = AlvUstBant — = — = Ara Bant



B D

Bizim Menkul Degerler A.S.

Degisim (Baz Puan

Tahvil Faizi (10Y) 1.888 | 1.787
Tahvil Faizi (2Y) 3.114 | 3.030
TCMB AOFM 2.596 | 2.477
TUFE -291 | -2.416

Kaynak: Finnet

2019’da tamami ikinci yarida olmak Uzere toplam
1.200 baz puan indirime giderek politika faizini
%12,00 seviyesine indiren TCMB, 2020'deki ilk 5
toplantisinda 375 baz puan indirimle haftalik repo
faizini %8,25’'e cekti. 24 Eylul 2020’'de son iki
yildaki ilk faiz artirrmini gerceklestirdi ve politika
faizini 200 baz puan artisla %10,25'e cekti. 22
Ekim'deki toplantisinda ise haftalik repo faizini
%10,25 seviyesinde sabit birakti. Naci Agbal
goreve geldikten sonra yapllan 19 Kasim
toplantisinda haftalik repo faizi 475 baz puan artigla
%15,00’e yikseltilirken 24 Aralik toplantisinda ise
haftalik repo faizi 200 baz puan artisla %17
seviyesine yukseltildi. 2021 yili Ocak ve Subat ayi
toplantilarinda faizde degisiklige gitmeyen TCMB,
18 Mart’taki toplantisinda haftalik repo faizini 200
baz puan artirarak %19a yikseltti. 6 Mayis, 17

Guinliik Biilten

Haziran, 14 Temmuz ve 12 Agdustos PPK
toplantilarinda ise faiz oraninda degisiklik
yapmayarak %19’da sabit birakti. TCMB, politika

Periyodik Raporar

faizini 23 Eylul'de 100, 21 Ekim’de 200, 18 Kasim
‘da 100 ve 16 Aralik toplantisinda 100 baz puan
indirerek %14 seviyesine gekti. TCMB, 2022 yilinin
ilk toplantisinda ise faizi degistirmeyerek %14
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 birakti. TCMB, 18
Agustos’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 gekerken,
22 Aralik’taki 2022 yilinin son toplantisinda politika
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 birakti. Merkez Bankasi politika faizini, 22
Haziran’da 650 baz puan, 20 Temmuz'da 250 baz
puan, 24 Agustos’ta 750 baz puan, 21 Eylul'de 500
baz puan, 26 Ekim’de 500 baz puan ve 23 Kasim
tarihli toplantisinda 500 baz puan artirarak %40,00
seviyesine ¢ikardi.
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Onemli Uyani

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danigsmanlidi kapsaminda degildir. Yatinm
danismanhgi 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 yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Degerler A.S. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile
BMD’nin guvenilir oldugunu disiindiigl yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek
hazirlanmistir. Kullanilan bilgilerin hatasiziyi ve/veya eksiksizli§i konusunda BMD hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlari sirket i¢i ve disi dagitim kanallari araciigiyla tim BMD
musterilerine eszamanl olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler
dékumanin yayinlandidi tarih itibariyle gegerlidir. BMD Arastirma B6limU daha 6nce hazirladidi ya da
daha sonra hazirlayacagi raporlarda bu raporda sunulan gorls ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda
sunulan goris ve tavsiyelerle celisen baska raporlar yayinlayabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporu
hazirlayan kisilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yontemlerini igeriyor ya da farkli
varsayimlarda bulunuyor olabilir. Béyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve gorislerle
celisen diger BMD Arastirma Bolimu 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 yatirmcilar bu raporda adi gegen sirketlerle BMD
ve/veya diger iligkili firmalarinin is iligkisi icerisinde olabilecegini kabul ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar cikarilmak, gogaltiimak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina
dagitiimak Uzere hazirlanmamistir ve BMD Arastirma Bolimi’'nin izni olmadan kopyalanamaz ve
cogaltihp dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun icerigini olusturan yatirm tavsiyeleri, tahmin ve hedef
fiyat degerlemeleri de dahil olmak Uzere tim yorum ve cikarimlarin, BMD Arastirma Bolimu‘ndn izni
olmadan baskalariyla paylasmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya,
musterilerine ve gerekli yatinm profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma BolimuU gerekli
oldugunu dusindiginde diizenli olarak yatirim tavsiyelerini glincellemekte ve temel analize dayali
arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu g¢alisma herhangi bir hisse senedinin veya
finansal yatirim enstriimanlarinin 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 6neri olusturmamaktadir.
Herhangi bir alim-satim ya da herhangi bir enstrimanin halka arzina talepte bulunma karari bu
calismaya degil, arz edilen yatinm araci ile ilgili kamuya duyurulmus ve yayinlanmis izahname ve
sirklilere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD calisani bu raporun icerigindeki goris ve
tavsiyelere uyulmasi sebebiyle dogabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili
olarak sorumlu tutulamaz.
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