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Piyasa Verileri

. Degisim (%) Degisim (%)
Yurt Ici Son Deger Yurt Disi Son Deger
Giinliik YBB Gunliik YBB
BIST-100 7510.68 -3.33 36.33 S&P 500 422416 -1.26 10.02
BIST-30 7838.6 -3.15 31.86 Nasdaq 100 12983.81 -1.63 24.05
$/TL 28.05072 0.22 49.93 Dow 33127.28 -0.86 -0.06
€/TL 29.66644 -0.07 48.12 Dax 14798.47 -1.64 6.28
Aktif Tahvil 30.6 3.24 206.92 FTSE 100 7402.14 -1.30 -0.67
Uzun Tahvil 27.84 -1.03 183.21 Nikkei 225 30999.55 -0.83 18.80
Altin Ons 1977.061 -0.23 8.42 Ham Petrol 87.0425 -1.19 8.09
Gunluk Ajanda
Tarih . . . . > .
Saat Ulke Veri Dénem Beklenti Onceki
s OTKAR 3G23 Kar Agiklamasi GY: -, Piyasa
23.10.2023 Tarkiye Beklentisi: 574mn TL
23.10.2023 10:00 Turkiye Tuketici GUveni Ekim -- 71.5
23.10.2023 17:00 Euro Bolgesi Tuketici GUveni Ekim (-)18.2 -17.8
Bu Raporda;

Yurtici yatinm danismanhgi baltenine ulasmak icin tiklayiniz.
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Bir Bakista Yurt Disi

Orta Dogu'da daha genis capli catismalarailiskin korkularin artmasiyla risk istahi haftanin son islem
gununde zayifladil. Hisse senedi piyasalari gerilerken, ons altin ¢ ayin zirvesine tirmandi. ABD 10
yillik devlet tahvili getirileri 2007'den bu yana ilk kez %5'e ytkseldi. Getiri ABD islemlerinde %4,92'e
geriledi, ancak israil'in Gazze'ye genis ¢apli bir isgal sinyali vermesiyle Brent petrol varil basina $93'in
tzerine ¢ikti. S&P 500 endeksi haftayi %2,4 dustsle tamamladi. ingiliz Sterlini Euro karsisinda son
bes ayin en zayif seviyesini gérdu ve zayif perakende satis verilerinin ingiliz ekonomisinin sagligina
iliskin korkulari gticlendirmesi nedeniyle dolar karsisinda da baski altindaydi.

Bilancolar piyasanin yoniinii belirleyecek. Sali giini; Microsoft, Alphabet, Visa, Coca Cola, Texas
Instruments, Novartis, General Electrick, General Motors, Spotify ve Snap, Garsamba; Meta
Platforms, Thermo Fisher Scientific, T-Mobile, IBM, Boeing ve Moodys, Persembe; Amazon,
Mastercard, Merck, Comcast, Linde, Intel, Honeywell,Ford ve United Parcel Service, Cuma; Exxon,
Chevron, AbbVie, Sanofi ve Colgate bilanco aciklayacak. Makro veri takviminde haftanin ana giindem
maddesi Cuma gunu aciklanacak kisisel titkketim harcamalari (PCE) fiyat endeksi olacak. PCE
fiyat endeksinin Eylul ayinda aylik bazda %0.3 (6nceki %0.4), yillik bazda ise %3.4 (6nceki %3.5)
artis gostermesi bekleniyor. Beklentileri asacak olasi bir veri piyasa negatif, beklenti alti olasi bir veri
ise piyasa negatif kabul edilebilir. Diger makro veri agiklamalari arasinda Richmond Fed Imalat
Endeksi, yeni konut satislari, dayanikli mal siparisleri, toptan satis stoklari, askida konut satislari ve
Michigan Tuketici Glven endeksi yer aliyor. Son olarak Orta Dogu'daki gelismeler izlenmeye devam
edilecek.
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Yurt Ici Piyasalara Bakis

BIST-100 — Takip edilen bagliklarda kayda deger degisiklik bulunmuyor. Ekim ayi bazinda MSCI
Dunya endeksi %2.2, MSCI GOP endeksi %2.9 deger kaybetti. Yeni haftada jeopolitik risklere iliskin
haber akisi yani sira ECB toplantisi ve ABD'de 3C23 buyume verisi kiresel risk istahi adina giindemde
izlenecekler arasinda one cikiyor. MSCI Turkiye endeksi Ekim ayinda %12 kayip ile en fazla deger
kaybeden gelismekte olan tlke hisse piyasasi konumunda. 2023 yilinda MSCI Turkiye endeksi, MSCI
GOP'a gore %5.3 negatif ayrismis durumda. Olusan satis baskisi beklentimizin tzerinde gerceklesti,
satiglar 7500-7450 bandina kadar devam etti. TL ve ABD$ bazli gériinimde kisa vadeli gbstergeler
asiri satim seviyede. Bu paralelde 7350 bolgesi Uizerinde tepki alimlari bekleriz, 7700-7800 ve 7950-
8100 (283-2879%) olas! tepki alimlarinda izleyecegimiz direng seviyelerdir. Bununla birlikte ABD$
bazinda 283-287$% bolgesi asiimadikca olusan ikili tepe formasyonu geregi baskinin 260-254%
(TL7200-7100) bandina yonelik devami beklenebilir.

hz== lor.zs o2z koszs [os2s los =3 los 23 lo7.23 los 23 los 23 lro.zs o=
VIOP Endeks30 — 8000 altinda, diplomatik gériisme trafigi sonrasi satis barlari kisalmaya
baslayabilir.. Ekim vade Endeks30'da, gtn ici kapanis 7875 seviyesinde olurken, aksam seansinda
7920 olarak gerceklesti. Israil-Filistin gerginliginde, rehinelerin serbest kalabilmesi icin karsilikli
temaslar devam ederken kara harekati ile ilgili soru isaretleri strtiyor. ABD'de blUylime tahminleri
yukari gekilirken Asya'da Cin tarafinda bazi yabanci sirketlerde yasanan sorusturmalar satis baskisi
yaratiyor.9289 seviyesinden beri devam eden gerileme ve zayiflama istegi hafta kapanisina dogru
aciklanmaya baslayan ve pozitif rakamlar gorulen bilangolara ragmen Ortadogu’'da yasanmakta olan
gerginligin 6ntne gecemiyor. BIST vadeli, her ne kadar satis baskisi icinde olsa da MSCI Tarkiye'nin
negatif ayrismasi dengelenme isteginin zaman alabilecegini gdsteriyor. Yasanan oynak seyir halka
arzlardaki istegin de hala yuksek kalmasi gibi nedenlerle 7900 cevresinde izlemek icin firsatlar
yaratabilir. Bilangolar piyasada izlenebilecek pozitif sinirh katalist olarak gérinmekte. BIST, zayif
seyirle yeni haftaya baslayabilir. Ateskesin yaratabilecegi sinirli tepki ytkselislerine ragmen yatay
bekleyisin agirlikli oldugu 7920-7930 araliginda baslayabilir. 7915-7900 bolgesinin destek, 7980-
7965 bolgesinin direng seviyeleri oldugunu da hatirlatalim.
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Spot USD/TL - Bloomberg anketine gore bu hafta Persembe glnt gergeklesecek olan PPK
toplantisinda TCMB'nin politika faizini 500 baz puan artirarak %35 seviyesine yUkseltmesi
bekleniyor. TCMB Haziran ayindaki PPK toplantisindan bu yana politika faizini toplam 2150 baz puan
artirdi. Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek, onceki hafta katildigi TV programinda, TL
mevduatlarin beklenen enflasyon seviyesine gore reel getiri sagladigini belirtmisti. Mevduat faizleri
%35-40 bandinda bulunuyor. Dolayisi ile bu hafta PPK beklenti Ustu bir faiz artisi gelirse mevduat
faizleri de artabilir. Bu senaryoda TL'nin cazibesi artabilir, kisa vadede TL'de kismen gli¢clenme
olabilir.

Eurobond link:

https://rapor.garantibbvayatirim.com.tr/yatirimdanismanligi/eurobond23.10.2023.xIsm
Araci Kurum Dagilimi (BIST & VIOP)

ViOP Endeks30 Ekim

Kurum Adi MNet Alim Kurum Ad MNet Satim
M HALK YATIRIM 5959 15 Y ATIRINM - n.702
g AKYATIRIM 4,327 GARANTIBEVA - 4078
= TAPIKREDIYAT. 3727 ZIRAAT YAT. - 2540
E PHILLIPCAPITAL MERNKLL 2942 DEMIZYATIRIM - 2214
o VAKIFYAT. 2431 IMFO Y ATIRIM MENKLUL - 2176

Diger 9877 Diger - £.553

Kurum Adi MNet Alim Kurum Ad MNet Satim

TEE YATIRIM 75,306 15 Y ATIRINM - 56.628
YAPIKREDIYAT. 32764 EAMK-OF-AMERICA - 43341
ZIRAAT YAT. 20461 HZEC YATIRIM - 32612
HALK Y ATIRIM 13.902 GARANTIBEVA - 15.888
DEMIZ Y ATIRIM 6.944 GLOBAL MEMKELL - 5.511
Difer 20.240 Diger - 15707

02.01.2023
20102023

ViOP Dolar/TL Eyliil

Kurum Ad Net Ahm Kurum Adi Met Satim
o AKBAMKT AL, 72004 BAMK-OF-AMERICA - 32.092
2 GARANTIBEWVA 18.102 IS ATIRIM - 249492
= ODEABAMK 4075 OY AK Y ATIRIM - 15190
E WAP]KREDI Y AT, 3746 AKYATIRIM - 15106
o WAKIFYAT. 1.990 IS BAMKASI AL - 0.000
Diger 4.300 Digier - 7.836

Kurum Ad Net Ahm Kurum Adi Met Satim
m o WAP]KREDI Y AT, 181.921 AKBAMKT.AS, - 284.315
2o AK Y ATIRIM 141.868 TEE YATIRIM - N3.610
= = ISYATIRIM 107620 FINAMSEAMK &S, - 73614
g E GARANTIBEWVA 96.013 1S BANKASIAS. - 73424
= o BAMK-OF-AMERICA 76.016 Y AFI'VE KREDI BAMKEASI - 52448

Diger 230,960 Diger - 243707
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Ekonomi ve Politika Gundemi
Piyasa katilimci anketine gére, yillsonu enflasyon tahmini %68’e yiikseldi

Piyasa Katilimcilari Anketi: Ekim 2023'ten itibaren anketin katihmci listesi sadece kurumsal
katilimcilari icerecek sekilde glncellenirken katihmci sayisi 49'u yeni katilimci olmak Utzere 72
katilimciya cikarildi. Piyasa Katilimcilari Anketine gore, bluyUme beklentisi 2023 icin %3.9'dan %4.1'e
yUkselirken, 2024 icin %3.8'den %3.4'e indi. Enflasyon beklentisi, 12 ay sonrasi igin %44.94'den,
%45.28'e, 24 ay sonrasi igin %23.87'den %25.82'ye c¢iktl. 2023 yilsonu enflasyon beklentisi ise
%67.22'den %68.01'e yukseldi. TCMB 1 haftalik repo faiz orani beklentisi, eylul ayi igin %33.7 ile 26
Ekim’de yapilacak toplantida politika faizinin 250-500 baz puan artirilacagi beklentisi oldugunaisaret
ediyor. Politika faizi beklentisi, 3 ay sonrasi igin %37.27, 12 ay sonrasiigin ise %37.00.

Sektor ve Sirket Haberleri
Arcelik (ARCLK, EP) 3C23'te piyasa beklentisiyle uyumlu 1,00Tmn TL net kar agiklamistir (N&tr)

Arcelik (ARCLK, EP, Fiyat:151.70TL, Piyasa Degeri TL102,508mn) 3C23'te piyasa beklentisiyle
uyumlu 1,00Tmn TL net kar aciklamistir. Bu rakam yillik %198 ve bir 6énceki ceyrege gore %103
artmustir. Yillik olarak bakildiginda, 1,093mn TL net diger gider (3C22'de 201mn TL net diger gelir),
2,623mn TL net finansal gider (3C22'de 1,578mn TL) ve 208mn TL vergi giderine karsin (3C22'de
264mn TL vergi geliri), guclu faaliyet karhihgi, (FVAOK'Un yillik olarak %120 artmasi), net kari
desteklemistir. Arcelik 3C23'te beklentilerle uyumlu ve yillik %70 artisla 58,218mn TL gelir elde
etmistir. Gelir artisinda, Turkiye'deki glclti adetsel buyume, fiyat artislari ve TL'deki deger kaybi
etkilidir. Gelirlerin dagihmina bakildiginda, Turkiye'de gelirler yillik %121 blUytme kaydetmistir.
Uluslararasi gelir artisi yilhk bazda %48 olarak gergeklesmis, bunun %5.8'i yeni satin alimlardan
kaynaklanirken, kur etkisi %44 olmustur. Uluslararasi organik blylme ise %1.3 daralmistir. Arcelik,
3C23'te piyasa beklentiyle uyumlu, yillik %120 ve ceyreksel %28 artisla 6,414mn TL FVAOK
kaydetmistir. Yillik ve ceyreklik bazda diisen hammadde maliyetleri ve olumlu EUR/Dolar Paritesinin
katkisiyla 3C23'te %32.8 olan brut kar marji yillik 4.0puan artmistir. Brit karliikta iyilesmenin
etkisiyle de 3C23'te %11.0 olarak gerceklesen FVAOK mariji yillik 2.5puan artmis ve piyasa beklentisi
olan 10.6% FVAOK marjinin Ustinde gerceklesmistir. Arcelik 2023'de daha énce Turkiye'de TL
bazinda yaklasik %60 buyime beklentisini yaklasik %75'e yurtdisinda yabanci para bazinda daha
once yaklasik - 2% ile +2% arasinda olan blyume beklentisini ise yaklasik -%4'e cekmistir. %10.5
seviyesinde olan FVAOK marji hedefini, 300mn EUR yatinm harcamasi ve isletme Sermayesinin
Gelire oraninin ise %25'in altinda olmasi hedeflerini ise muhafaza etmistir. Her ne kadar Arcelik'in
FVAOK marji beklentilerin hafif tstiinde olsa da net kar beklentilerle uyumludur. Bu sebeple 3C23
sonuclarinin hisse etkisinin notr olacagini dustintyoruz. Arcelik igin 12-aylik hedef fiyatimizi,
yaptigimiz revizyonlar neticesinde 175TL'den 180TL'ye ytkseltiyoruz. Yeni hedef fiyatimiz %19 artis
potansiyeline isaret ettigi icin Endeks Ustu Getiri (EU) tavsiyemizi Endekse Paralel Getiri (EP) olarak
degistiriyoruz.
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Yatirm

Aciklamalar:

Bu rapor, gtinltk olarak yayimlanmaktadir.

Bu raporda bir degerleme ¢alismasi yapilmamaktadir.

Piyasa verileri Matriks'ten saglanmaktadir.

Fiyatlar, rapor saati itibariyle acik olan endeksler icin canh fiyati, kapali olan endeksler icin bir
onceki gtinan kapanis fiyatini géstermektedir.

UYARI NOTU

Yurt ici model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP)
tavsiyesi verdigi hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan
temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz
hisseler ise benzer analizler ile, Arastirma Boliumu'nin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA)
tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segilir. Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris
ya da cikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model Portféy’'e girmesi ya da ¢ikmasi uzun vadeli temel
tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfdy, sanal bir portfoy olup; piyasa
beklentimiz ve deicerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda agirliklandirilarak kimdalatif
performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portfoy ve Model Portféy kapsaminda
yaplilan degisimler, yatirrmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir 6rttismeyebilir.

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirrm
danismanligl 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 verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler guvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar
sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gérusuni yansitmaktadir. Bu bilgiler
Isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca igerigi
kismen ya datamamen Uguncu kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti
yapilamaz, kullanilamaz. lleti, génderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun
gonderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz  dogrultusunda kullanildigi  Ulkelerdeki yasal
duzenlemelerden kaynakli tm talep ve dava haklarimiz saklidir.



