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*Haftanin en onemli piyasa hareketleri Cin biiyiimesi ve Fed iiyesi Waller'in agiklamalari
nedeniyle gergeklesti. Waller faiz indirimlerinin muhtemel oldugunu ancak bu konuda Fed'in
dikkatl hareket etmesi gerektigini belirtti. Bu da faiz ABD 10 yillik faiz orani ve DXY’nin
ylikselmesine neden olurken indirim beklentilerinin 6telenmesine neden oldu.

*Yilin iigiincii geyreginde %4.9 biiyiiyen Cin ekonomisi son geyrekte %5.2 biiyiidii. Piyasa
beklentisi %5.3 seviyesindeydi. Yilin tamamina dair biiyiime ise %5.0 hedefinin tizerine gikarak
%5.2 biyldl. Beklenenin Uzerinde gelen bilyime Cin hikimetinin ekonomik biylimeyi
desteklemek lizere aldigi 6nlemlerin ise yaradigi gorislerini desteklerken Gin’in 2024 biiyime
hedefini Mart ayinda agiklamasi bekleniyor. GSYH biiylimesi ile ayni anda agiklanan perakende
satiglarin %8.0 biiylimesi beklenirken Aralik’ta satislar %7.4 artti. Onceki ay perakende satislarin
gecen yila gore biyimesi %10,1 olmustu. Ayrica Aralik sanayi Uretimi artisinin %6.6'da sabit
kalmasi beklenirken tretim artisi %6,6'da sabit kald.

*Euro bolgesinde sanayi iiretimi Kasim ayinda%5.9'luk daralma beklentilerine karsilik %6.8
daraldi. Ekim ayinda da lretim daralmasi %6.6 seviyesinde gergeklesmisti.

*ABD Aralik ayinda %0,5 artmasi beklenen perakende satiglar % 0,6 biiyiirken onceki ay pe-
rakende satis biiyiimesi %0.3 olarak gergeklesmisti. Otomobil hari¢ parekende satislar ise %
0,2'lik artis beklentisine karsilik %0,2'den %0,4’e yiikseldi. Gegen aya gore degisim gostermesi
beklenmeyen sanayi iiretimi de 6nceki aya gore %0,1 biiyiidii. Onceki ay iretim artisi %0.2
olmustu.

*Haftanin bir diger onemli veri seti gesitli bolgelerden agiklanan enflasyon verileri oldu:

*ingiltere'de Aralik enflasyonu %3.8 civarindaki beklentilerin iizerinde kalarak %3.9'dan %4.0'e
yiikseldi. Cekirdek enflasyon ise %5.1'de sabit kaldi. Beklenti ¢ekirdek enflasyonun %4.9'a
gerilemesiydi. Beklenenin iizerinde gelen enflasyon, ingiltere Merkez Bankasi’'nin daha temkinli
olmasini ve faiz indirimlerine daha ge¢ baslamasini beraberinde getirecektir. Enflasyonun diger
Avrupa llkelerinden yiiksek seyretmesi, buna karsin biiylimede zayif seyrin devam ediyor olmasi
ingiltere Merkez Bankasi'nin elini zorlamaya devam ediyor.

*Euro bolgesinde Kasim ayi enflasyon beklentisi %3.2 olarak agiklandi. Gegen hafta agiklanan
verilere gore Aralik'ta nihai enflasyon %2.4'ten %2.9'a yiikselmisti.

*Japonya'da aciklanan tiiketici fiyatlari enflasyonu Aralik'ta %2.8'den %2.6'ya geriledi. Cekird-
ek enflasyon ise %2.3 seviyesindeki beklentilere karsilik %2.5'ten %2.3'e geriledi. Japonya'da
zayif ekonomik aktiviteyle birlikte enflasyonun diisiise ge¢mesi uygulanan gevsek para politi-
kasinin devami anlamina gelecektir.

*Gelecek hafta yurt digi piyasalarda ne bekliyoruz?

*Haftanin en dnemli gelismesi AMB toplantisi olacak. Piyasa beklentisi AMB’nin gectigimiz
toplantida %4.5’e gektigi politika faizini bu seviyede tutmasi yoniinde. Enflasyonun diisis pati-
kasina girmesi ancak buna karsin ekonomik aktivitenin hizla bozulmasi AMB'yi bu toplantida faiz
indirimini daha fazla konugmaya itebilir. Bu dogrultuda Baskan Lagarde’dan faiz indiriminin za-
manlamasi ile ilgili bir s6zlii yonlendirme duyabiliriz. Bu beklentimizin gergeklesmesi haftayi
1.09'un biraz altinda kapatan EURUSD paritesinin gli¢ kaybetmesine neden olabilir.

*AMB toplantisi diginda haftanin piyasa etkisi en biiyiik verisi Cuma giinii saat 16.30'da
aciklanacak ABD cgekirdek PCE enflasyonu olacak. Kasim'da %2.6 olarak gergeklesen manset
PCE enflasyonunun bu seviyede sabit kalmasi beklenirken gekirdek PCE enflasyonunun %3.2'den
%3.0'e gerilemesi bekleniyor. Beklentilere paralel veya daha distk bir cekirdek enflasyon
gergeklesmesi Fed'in faiz indirimi ile ilgili beklentilerini yeniden 6ne gekebilir.

*Haftanin bir diger faiz karari Japonya'dan gelecek. Sali 3:30'da aciklanacak kararin politika
faizini %-0.1'de tutmak, getiri egrisi kontroliine de devam etmek seklinde olmasi bekleniyor.

*Haftanin kiiresel biiyiime goriiniimii agisindan en 6nemli veri seti Cargamba agiklanacak oncii
Ocak PMI verileri olacak. Oncii PMI'lar tiim bélgelerde imalat PMI bazinda bir iyilesmeye isaret
ederken belirttigimiz tim bdlgelerde imalat halen PMI 50.0’nin altinda. Japonya'da oncii imalat
PMI ile ilgili bir beklenti bulunmazken Ocak’ta imalat ve hizmet endeksleri sirayla 47.9 ve 51.5
seviyelerindeydi. Almanya'da ise 6nci imalat PMI'iln Ocak’ta 43.3'ten 43.7'ye, Euro Bolgesi'nde
44 4'ten 44.8'%e, Ingiltere’de 46.2'den 46.7'ye yiikselmesi, ABD'de 47.9'dan 48.0°e yiikselmesi
bekleniyor. Hizmet PMI ile ilgili beklenti ise farkli bolgelerde karisik bir resme igaret ediyor. Al-
manya'da hizmet PMI'in 49.3'ten 49.5'e, Euro Bélgesi'nde 48.8'den 49.0'a, ingiltere'de 53.4'ten
53.5'e ylikselmesi, ABD'de ise 51.4'ten 51.0’e gerilemesi bekleniyor.

*Haftanin bir diger 6nemli verisi Persembe 16:30'da agiklanacak ABD'de son geyrek biiyiime-
sine dair ilk tahmin olacak. 3G23'te yilliklandiriimis bazda %4,9 biiyiiyen ABD ekonomisinin 4.
ceyrekte %2,0 biiyiimesi bekleniyor. Ayrica biiyime ile ilgili sinyal verecek bir diger veri olan da-
yanikh olan siparigleri de GSYH ile ayni zamanda agiklanacak. Aralik’ta dayanikl sipariglerinin
aylk bazda %5.4'ten %1.0'e hizli bir diislis gdstermesi beklenirken ulastirma hari¢ dayanikli mal
siparislerinin Kasim'daki %0.5’lik blylimenin ardindan %0.2'ye yavaslamasi bekleniyor. ABD
ekonomisinde yilin son ayi itibariyla zayiflamaya doniik sinyallerin agir bastigini goriiyoruz. Bu
durumun faiz artiglarinin durmasinin ardindan toparlanmaya ddnecegini disiinmekle birlikte
devam etmesi Fed'i yilin ikinci geyredinde faiz indirimlerine itebilir.

Klluslararag Endeksler Piyasa Ozeti

19.01.2023
Dow Jones
S&P 500
Nasdaq
NIKKEI 225
DAX

ABD 10 Yillik Tahvil

'Yurt ici Piyasalar Ozeti

19.01.2023

BIST 30
BIST 100
VIOB 30 Yakin Vade

Gosterge Tahvil

'Forex—Emtia Piyasalan Ozeti

19.01.2023

EUR/USD
USDTRY
EURTRY
Altin/Ons

Brent Petrol

Kapanis Haftalik YBB
Degisim (%)  Degisim (%)

37 863.80 0.99 0.46
4839.01 1.49 1.23
15310.97 2.70 2.00
35963.27 0.95 7.47
16 555.13 -1.00 -1.17
4.13 4.40 6.39
Haftallk YBB Degigim

KPR Degisim (%) )

8 623.86 0.46 7.52
7996.70 1.28 7.05
8953.00 -0.72 11.55
42.36 0.88 6.75
Haftalik
Kapanig Degigim YBB Degisim (%)
(%)

1.08 -0.68 -1.30
30.20 0.68 2.47
32.99 -0.13 0.75

2029.40 0.09 -1.63
78.27 0.81 1.83
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*Nakit bazh biitge dengesinde goriilen 200 milyar TL'ye yakin Aralik ayi biitge agigina
karsilik merkezi yonetim biitgesi yukarn yonlii bir siirpriz yaparak Aralik ayinda 842.5
milyar TL agik verdi. Boylece 2023 yili biitge agigi 1.37 trilyon TL olurken tahmini
GSYH'mize oran olarak bu acik yaklasik %5.9'a karsilik geldi. Hatirlatmak gerekirse Orta
Vadeli Program’da hiikiimetin biitgce agigi beklentisi %6.4 seviyesindeydi. 2023 yilinda faiz
disi acik ise 700.3 milyar TL ile GSYH'nin %3'tine karsilik geldi. Oniimiizdeki dénemde eko-
nomik aktivitede bekledigimiz yavaslik, KDV gelirlerinin yavaglamasina ve zaten zayif olan
kurumlar vergisi gelirlerinin negatife donmesine neden olabilir. Harcamalar tarafinda ise
deprem harcamalarinin devam edecek olmasi ve yiiksek faizler nedeniyle faiz harcamalari-
nin artmaya devam edecek olmasi biitge dengesinin yiiksek diizeyde agik vermesine agik
vermeye devam etmesine neden olacaktir. Hatirlatmak gerekirse Orta vadeli Program’da
ongoriilen 2024 biitge acigi da GSYH'nin %6.4'U seviyesinde bulunuyor.

*Ocak Piyasa Katilimcilan Anketi'ne gore yil sonunda enflasyonun TCMB'nin beklentisi
olan %36.0'nin lizerine %42.0 olarak gerceklesmesi bekleniyor. 12 ve 24 ay ileriye doniik
enflasyon beklentileri ise sirayla %$39.1 ve %23.7 seviyelerinde bulunuyor. Bu oranlar gegen
ay goriilen %41.2 ve %24.8'e gore hafif bir gevsemeye isaret ediyor. Ocak ayindaki Gcret
artiglari ve talep kosullarinin halen canl olmasi yilsonu enflasyon beklentilerinin %40.0'in
altina gelmesini engelleyebilir. Piyasa katilimcilarinin politika faizi ile ilgili beklentisi
TCMB'nin faizi Ocak ayindaki Para Politikasi Kurulu toplantisinda yaklasik 2,5 puanlik bir
artisla politika faizinin %45.0 olmasini bekliyor. Katilimcilar gelecek 3 ay sonunda Merkez
Bankasi'nin bir hafta vadeli repo faiz orani %45.0'te tutmasini gelecek 12 ay sonunda ise %
36.54’e diistirmesini bekliyor. 24 ay ileriye doniik politika faizi beklentisi ise %24.30’dan %
24.98'e gerilemis durumda. Ocak anketinde yilsonu USDTRY kuru beklentisi 39.996 seviye-
sinde olusurken yilsonu biiyiime %3.35, 2025 biiyiimesi %3.85 olarak tahmin edildi. Cari
acik beklentisi ise 2023 sonu i¢in tahmin edilen 45.8 milyar dolar diizeyinden 2024 sonnda
34.449 milyar dolara geriledi.

*Merkez Bankasi tarafindan agiklanan verilere gore 12 Ocak’ta briit rezervler onceki iki
haftada yasanan 6 milyar dolar iizerinde diisiisiin ardindan 187 milyon dolar artarak
139.8 milyar dolara yiikseldi. Artista altin rezervlerinde yasanan 171 milyon dolarlik yiik-
selis etkili oldu. Boylece 52 haftalik toplam bazda déviz rezervlerindeki artis 13.2 milyar
dolardan 12.5 milyar dolara geriledi; doviz rezervleri toplam rezerv artisi 12.3 milyar dolar-
dan 12.8 milyar dolara yiikseldi. 12 Ocak haftasinda net rezervler net rezervler 12 Ocak
haftasinda 24,4 milyar dolardan 21,6 milyar dolara gerilerken, TCMB'deki Hazine mevduati
dahil net rezervler 34,0 milyar dolardan 30,7 milyar dolara diistii. TCMB'nin bankalarla
yaptigi swaplar da dahil olmak tGizere Banka'nin agik déviz pozisyonu -47,4 milyar dolardan
-47,2 milyar dolara iyilesme gosterdi.

*Yabanci yatinmcilar 12 Ocak haftasinda 157 milyon dolarlik hisse senedi, 425 milyon
dolarlik DIBS alimi gergeklestirdi. 52 haftalik bazda ise inceledigimizde ise 5,2 milyar
dolar DIBS, 2,4 milyar dolari hisse senedi olmak iizere 6,76 milyar dolarlik sermaye girisi
gerceklesti. Onceki hafta sermaye girisi 6.32 milyar dolar diizeyindeydi. TCMB'nin siki para
politikasi uygulamasindaki etkinlik sorunu oniimiizdeki donem hamleleriyle ilgili belirsizlik
yarattidi i¢in yabanci yatirmci pozisyonlanmasinin yeni yilin ilk haftasinda zayif seyrettigini
gorebiliriz.

*12 Ocak haftasinda yerlesiklerin doviz mevduati 1.1 milyar dolar diisiigle 177.0 milyar
dolara yiikseldi. Gercek kisilerin mevduati 449 milyon dolar artisla 102.3 milyar dolar
olurken kurumsal mevduatlar 661 milyon dolar artigla 74.7 milyar dolar oldu. Parite etkisin-
den arindiriimis mevduat degisimi ise tiizel kisilerde 576 milyon dolar, gercek kisilerde 350
milyon dolar artis yoniinde gergeklesti. Son 4 haftada parite etkisinden arindirilmis DTH
degisimi 705 milyon dolar diistis yoniinde olurken KKM'den ¢ozilmelerin hizlanmasiyla 5
Ocak’ta 289.1 milyar dolar olan KKM+DTH biiyiikligl 12 Ocak haftasinda 287.9 milyar
dolara geriledi.

'Yun ici Piyasalar Ozeti

19.01.2023 Kapanig
BIST 100 7996.70
BIST 50 7068.12
BIST 30 8623.86
BiST Sinai 11940.02
BiST Mali 8719.72
BiST Banka 9648.07
BiST Teknoloji 10 502.02
VIOP 30 Yakin Vade 8953.00
Gosterge Tahvil Faizi 42.36

Haftalik Degisim
(%)

'En Cok islem Géren Hisseler

Hisse
19.01.2023

Kodu
TURK HAVA YOLLARI  THYAO
iS BANKASI ISCTR
AKBANK AKBNK
YAPI KREDI YKBNK
EREGLI EREGL

Son
Kapanig

250.25
25.44
40.92

2216

42.16

'En Cok Yiikselen ve Diigen Hisseler

19.01.2023 Hisse
Kodu
YUKSELENLER
TATLIPINAR ENERJi TATEN
ENERYA ENERJI ENERY
AHLATGI DOGAL GAZ AHGAZ
iZDEMIR ENERJi IZENR
COCA-COLA CCOLA
DUSENLER
MiA TEKNOLOJi MIATK
VAKIFBANK VAKBN
YAPI KREDI YKBNK
SDT UZAY SDTTR
EREGLI EREGL

Son
Kapanig

38.50

137.60

12.10

31.20

539.00

341

13.63

22.16

299

4216

YBB Degisim (%)

1.28 7.05
0.80 7.55
0.46 7.52
2.29 3.54
1.37 10.55
-2.06 10.68
1.87 10.07
-0.72 11.55
0.88 6.75
Haftalik Hacim
Degisim (%) 000'TRY
1.44 7 740 569.92
-1.09 517441438
-0.49 4189 138.96
-4.89 3766 857.47
-3.96 3312617.54
Haftalik Hacim
Degigim (%) 000'TRY
27.91 504 809.25

21.23 421 637.65

18.40 90 583.66

17.74 523 905.52

13.18 312 137.61

-6.93 854 637.73

-6.64 570200.67

-4.89 3766857.47

-4.85 187 664.84

-3.96 3312617.54
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*Gelecek hafta yurt igi piyasalarda ne bekliyoruz?

*Haftanin giindemi Pergsembe 14:00'te agiklanacak Para Politikasi Kurulu toplantisi olacak. TCMB’'nin bu PPK'da yine 250 baz puanlik bir artirnm
gerceklestirmesi ve politika faizini %45.0’e ylikseltmesi bekleniyor. Merkez Bankasi’'nin agiklama metninde faiz artinm dongisiini en kisa zamanda

sonlandiracagina dair yonlendirmesini koruyup korumayacagi 6nemli olacak. Merkez Bankasi'nin bu ifadeyi korumasi faiz artiglarina devam edecegi
anlamina gelecek.

*Hazine ve Maliye Bakanlgi Pazartesi 17:00'de merkezi yonetim bor¢ stokunu agiklayacak. Kasim’'da merkezi yonetim borg stoku yilbasina gore 2.6
trilyon TL artigla 6.6 trilyon TL olmustu.

*TUIK 23 Ocak’ta Ocak ayi tiiketici giiven endeksini agiklayacak. Kasim ayi ekonomik giiven endeksi 77.4'e yiikselmisti. Enflasyonla ilgili beklen-
tilerin hafif gerilemesi ve licret artiglari tiiketici glivenini desteklemis olabilir.

*TCMB 25 Ekim'de Ocak ayi reel kesim giiven endeksini ve kapasite kullanim orani verilerini agiklayacak. Veriler yeni yilin bliyime performansina
dair ilk veriler olacagi i¢in 6nemli olacak. Reel sektor gliveni Kasim’da onceki aya gore %0.5 diistisle 103.4 degerini almisti. Diigliste tretim hacmi,
istihdam ve siparislerdeki disusler etkili olmustu.
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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 kisisel gérislerine 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 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 iliskin 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 goris ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolimii‘ne ait olup bu rapordaki tiim goris ve bilgi-
ler énceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir
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