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Yurt Digi Makro Goriiniim

*Haftanin en onemli verileri ABD gekirdek PCE enflasyonu ile ABD dayanikli mal siparigleri
oldu. Fed'in son toplantisinda yil sonu beklentisini %3.7'den %3.2'ye diislirdiigi ¢ekirdek PCE
enflasyonu Kasim'da %3.4'ten %3.2'ye geriledi. Piyasa beklentisi Kasim'da enflasyonun %3.3
olmasi yoniindeydi. Ekonomik aktivitenin 6nemli gostergelerinden dayanikli mal siparisleri ise
aylik bazda %5.4 artarak %2.2 artis beklentilerinin oldukga tzerinde gergeklesti. Ulastirma harig
dayanikl mal siparisleri de %0.71’lik piyasa beklentisine karsilik %0.5 blylime g&sterdi. Dayanikl
mal siparislerinin kuvvetli seyri ABD ekonomisinin zayiflama gostermedigine ve Fed'in faiz indi-
rimleri konusunda aceleci olmayacagina isaret ediyor.

*Amerikan ekonomisi 2023'iin iigiincii geyreginde nihai tahmine gore yilliklandiriimis bazda %
4,9 biiyiiyerek ikinci tahmindeki %5,2'nin biraz altinda kalirken, ilk tahmine paralel gergeklesti.
Bu oran 2021'in 4. geyreginden bu yana kaydedilen en giglii bliylimeye isaret ediyor. Tiiketici
harcamalari artisi %3,6'dan %3,1’e revize edildi ancak yine de 2021'in 4. geyreginden bu yana en
yliksek oranda kalmaya devam etti. Yavaslama biyiik oranda hizmet harcamalarindan kaynak-
landi. Ayrica, hem ihracat (%5,4'e karsi %6) hem de ithalat (%4,2'ye karsi %5,2) baslangigta
beklenenden daha az artti. ingiltere’de aciklanan iigiincii ceyrek biiyiime verilerine gére ingiltere
ekonomisi yilin tglinci geyreginde% sifir altilik bliyiime beklentilerine karsilik% sifir. 3 biyudu.
Onceki ceyrekte de ekonomik biiyiime %0.3 olmustu. Ekonomik aktivitedeki beklenenin altinda
gerceklesen blyiimede yatinm blyimesinin %8.0'den %2.3’e gerilemesi etkili oldu. Piyasa
beklentisi yatinmlarda %2.8 biiyime gériilmesi yéniindeydi. Ote yandan Ingiltere'de biiyiime
gostergelerinden perakende satislar Kasim ayinda %1.3 lik daralma beklentilerine karsilik %-
2.5'ten %0.1 bliyimeye dondd.

*Gegtigimiz hafta agiklanan 6nemli verilerden ingiltere TUFE enflasyonu %4.4 seviyesindeki
piyasa beklentisine karsilik Kasim ayinda %4.6'dan %3.9'a geriledi. Cekirdek enflasyon da %
5.6’lik piyasa beklentisine karsilik %5.7'den %5.1’e disti. Distlise en biyiik katki aylik bazda %
0.5ten %-1.5'e gerileyen ulastirma enflasyondan kaynaklanirken gida ve alkolsiiz igecekler
enflasyonu da %10.1'den %9.71’e geriledi. Ayrica Euro Bolgesi nihai enflasyonu da %2.4 olarak
acgiklandi. Beklentilere paralel gergeklesen Kasim ayi enflasyonu Ekim ayindaki %2.9'a kiyasla
onemli bir diistise isaret etmis oldu. Cekirdek enflasyon da piyasa beklentisine paralel sekilde %
4.2'den %3.6'ya geriledi. Gegtigimiz hafta agiklanan Japonya enflasyonu da %3.3'ten %2.8'e ger-
iledi. Cekirdek enflasyon ise piyasa beklentisine paralel sekilde %2.9'dan %2.5'e geriledi.

*Gelecek hafta yurt digi piyasalarda ne bekliyoruz?

*Yilin son haftasinda uluslararasi piyasalarda 6nemli bir veri akisi bulunmuyor. Cok biyik bir
piyasa etkisi bulunmamakla birlikte Persembe Tirkiye saatiyle 18:00'de satiglarinin Kasim'da
onceki aya gore %0.9 biyimesi bekleniyor. Ekim ayinda bekleyen konus satiglar %1.5 dusls
gostermisti. Ayrica Persembe 2:50'de agiklanacak Japonya sanayi uretimi ve perakende satislar
kiiresel biiylime goriinimi ile ilgili fikir vermesi agisindan 6nemli olacak. Kasim'da Japonya'da
sanayi lretiminin éncii verilere gére aylik bazda %1.6 daralmasi bekleniyor. Onceki ay iiretim %
1.0 oraninda artmisti. Kasim'da perakende satislarin ise yildan yila %4.2'den %5.0 bilylimeye
ylikselmesi bekleniyor. Perakende satislardaki artis olumlu olmakla birlikte heniiz Japon
ekonomisinde genele yayilmis bir iyilesme gdrmiyoruz.

|
' Uluslararasi Endeksler Piyasa Ozeti
Haftalik YBB
22.12.2023 Kapani e
PANS  Degisim (%) pegisim (%)
Dow Jones 37 385.97 0.15 13.56
S&P 500 4756.76 0.54 23.45
Nasdaq 14 992.97 0.88 49.23
NIKKEI 225 33169.05 0.54 21.59
DAX 16 706.18 0.13 19.89
/ABD 10 Yillik Tahvil 3.89 -0.64 11.14
'Yurt Igi Piyasalar Ozeti
Haftallk YBB Degigim
22.12.2023 Kapanig Degisim (%) %)
BIST 30 8207.54 -5.28 38.06
BIST 100 7 557.56 -5.46 38.06
VIOB 30 Yakin Vade 8250.00 -6.14 38.41
Gosterge Tahvil 37.39 -0.43 275.03
' Forex—Emtia Piyasalarn Ozeti
Haftalik
22.12.2023 Kapanig Degisim YBB Degisim (%)
(%)
EUR/USD 1.10 1.02 2.92
USDTRY 29.22 0.76 56.22
EURTRY 32.23 2.00 60.94
Altin/Ons 2053.09 1.73 12.59
Brent Petrol 78.94 2.48 -6.37
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*Merkez Bankasi gectigimiz Pergsembe gerceklestirdigi Para Politikasi Kurulu toplantisi-
nin ardindan piyasa beklentisine paralel bir sekilde politika faizini %40'tan %42.5 diizeyi-
ne yiikseltti. Karar metninde en 6nemli degisiklik Merkez Bankasi'nin parasal sikilagtirma
hizini 500 baz puandan 250 baz puana diislirmesinin ardindan parasal sikilastirma siireci-
ni desteklemek amaciyla kullandidi sterilizasyon araglarinin gesitlendirecegi agiklamasi
oldu. Onceki aylarda zorunlu karsilik oranlarinda artisa giderek fazla likiditeyi gekme caba-
sinda olan Merkez Bankasi faiz kararinin ardindan yayinladigi bir duyuru ile bankalarla
depo ihalelerine baslayacagini agikladi. Gecelik vadeden daha uzun vadede agilan depo
ihaleleri araciligiyla Merkez Bankasi bankalardan TL borglaniyor olacak. Heniiz vadesi ve
kosullar agiklanmamakla birlikte bu ihalelerin aylik vadede diizenlenmesini bekliyoruz.
Merkez Bankasi'nin sikilagtirma adimlarini en kisa siirede sonlandiracagi agiklamasi bu ay
aldig karari son faiz artigi olmadigini gosteriyor. Merkez Bankasi'nin 250 baz puan daha
artigla faiz artinm dongiisiini %45 seviyesinde sonlandirip sonlandiramayacag: likidite ve
talep kosullarina baglh olarak belirlenecek. Merkez Bankasi'nin %45 seviyesinde faiz artigla-
rini sonlandirmasina daha fazla olasilik vermekle birlikte Ocak ayi igerisinde de likidite
yliksek kalmaya ve gecelik faiz oranlari politika faizinin altinda belirlenmeye devam ederse
ve de talep kosullari enflasyondaki artigi dizginlemeyi saglayacak diizeyde gerilemezse
Merkez Bankasi'nin 250 baz puandan daha diisiik adimlarla da olsa faiz artiglarina devam
ettigine sahit olabiliriz.

*Merkez Bankasi agikladigi bir diger kararla bankalarin yabanci para yiikiimliiliikleri kar-
siliginda tutmak zorunda olduklari menkul kiymet tesis oranini %5'ten %4'e diisiirdiigiinii
acikladi. Bunun anlami bankalar kullandirdiklari YP kredileri karsiliginda daha az miktar-
da menkul kiymet tutmak zorunda olacaklar. Béylece bankalarin daha fazla yabanci para
kredi tahsis ettigine sahit olabiliriz. Ancak daha biyiik bir etki tahvil faizlerinde yasanacak-
tir. Bankalarin daha az miktarda tahvil tutmak zorunda olmalari tahvil piyasasinda satislari
ve faizlerde yiikselisi beraberinde getirebilir. Oniimiizdeki dénemde likiditenin azalmasi ve
yabanci para menkul kiymet tesisinin diiglisii nedeniyle gosterge tahvil faizlerini %40'in
izerine ¢iktigina sahit olabiliriz.

*TCMB'nin brut rezervleri 15 Aralik haftasinda da artisina devam ederek 142.5 milyar
dolar oldu. Son hafta gergeklesen 1.1 milyar dolarlik artigla birlikte se¢im sonrasindaki
rezerv birikimi 44.1 milyar dolara ulasti. Haftalik artisin 890 milyon dolari 95.4 milyar dola-
ra ulasan doviz rezervlerinden kaynaklanirken altin rezervleri 264 milyon dolar artigla 47.1
milyara ulasti dolarda sabit kaldi. 15 Aralik haftasinda net rezervler 28,1 milyar dolardan
27,1 milyar dolara gerilerken, TCMB'deki Hazine mevduati dahil net rezervler 39,9 milyar
dolardan 38,7 milyar dolara geriledi. TCMB'nin bankalarla yaptigi swaplar da dahil olmak
lizere Banka'nin agik doviz pozisyonu 52,2 milyar dolardan 49,2 milyar dolara geriledi.

*15 Aralik haftasinda yabanci yatinmcilar hisse senedi piyasasinda 396 milyon dolarhk
pozisyon alirken tahvil piyasasinda 585 milyon dolarlik alis gergeklestirdi. Faizlerin
onemli oranda arttigi Kasim basindan bu yana tahvil piyasasina girisler 3.5 milyar dolarin
Uzerine ¢iktl. Halen toplam tahvil piyasasinda yabanci payi halen ¢ok diisiik olmakla birlik-
te gegtigimiz hafta %1.7'den %1.9'a yiikseldi. Boylece yilbasindan bu yana yurt disi yerle-
siklerin hisse senedi pozisyonu 1.2 milyar dolar artarken tahvil pozisyonu 4.8 milyar dolar
arttl. 52 haftalik bazda ise 4.9 milyar dolar tahvil alimi olmak Uizere 5.7 milyar dolarlik
sermaye girisi gerceklesti. Onceki hafta sermaye girisi 4.5 milyar dolar diizeyinde olmustu.

*15 Aralik haftasinda yerlesiklerin doviz mevduati 779 milyon dolar artigla 176,1 milyar
dolar oldu. Gergek kisilerin mevduati 293 milyon dolar diistisle 100.8 milyar dolar olur-
ken kurumsal mevduatlar 487 milyon dolar artigla 75.2 milyar dolara yikseldi. Parite etki-
sinden arindirlmis mevduat degisimi ise tiizel kisilerde 18 milyon dolar, gergek kisilerde
309 milyon dolar diisiis olmak {izere toplam 327 milyon dolar diisiis yoniinde gergeklesti.
Son 4 haftada parite etkisinden arindirilmig DTH degisimi 1.6 milyar dolar diigilis yoniinde
olurken (6nceki: -2.0 milyar dolar) yilbagindan bu yana déviz mevduatlari 20.7 milyar dolar
azaldi (6nceki: -20.3 milyar dolar). 15 Aralik itibariyla DTH ve KKM'nin déviz bazl degerinin
toplami 295.1 milyar dolarda onceki haftaya gore sabit kald.

'Yun ici Piyasalar Ozeti

22.12.2023 Kapanig
BIST 100 7 557.56
BIST 50 6694.17
BIST 30 8207.54
BiST Sinai 11513.23
BiST Mali 8063.93
BiST Banka 9158.56
BiST Teknoloji 9595.45
VIOP 30 Yakin Vade 8250.00
Gosterge Tahvil Faizi 37.39

'En Cok islem Géren Hisseler

Hisse
22.12.2023

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

'En Gok Yiikselen ve Diisen Hisseler

22.12.2023 Hisse
Kodu
YUKSELENLER
ANADOLU EFES AEFES
COCA-COLA CCOLA
EUROPEN ENDUSTRI EUREN
is GYO ISGYO
VESTEL BEYAZ ESYA VESBE
DUSENLER
GUBRETAS GUBRF
BORUSAN YATIRIM BRYAT
YEO TEKNOLOJi YEOTK
TEKFEN HOLDING TKFEN
EGE ENDUSTRI EGEEN

Haftalik Deﬁ‘%:; YBB Degigim (%)
-5.46 38.06

-5.16 37.72

-5.28 38.06

-6.67 29.30

-4.47 49.65

-2.60 82.16

-7.73 50.82

-6.14 38.41

-0.43 275.03

Son Haftalik Hacim
Kapanig  Degisim (%) 000°'TRY
233.00 -7.63 7984 040.13
23.78 -1.00 5054 553.49
42.00 7.20 4352 404.07
20.46 -4.84 4148 035.18
39.16 2.14 4133011.49
Son Haftalik Hacim
Kapanig  Degisim (%) 000°TRY
134.50 15.65 629 668.51
501.00 12.39 298 296.56
15.73 1212 185031.84
21.58 9.60 243 285.14
15.84 7.54 100 022.23
212.90 -40.03 797 910.29
2321.00 -22.63 424 222.45
160.00 S16%/5 301 361.18
36.66 -16.49 453 326.13
11117.50 -14.79 746 611.14
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*Gelecek hafta yurt ici piyasalarda ne bekliyoruz?

*TCMB, Pazartesi 10:00'da reel kesim giiven endeksi ve kapasite kullanim orani verilerini agiklayacak. Verileri 4G23'e dair ilk veriler olacagi igin 6nemli
olacak. RKGE Kasim'da ayinda bir 6nceki aya kiyasla %1,3 puan diisilisle 103,9 seviyesinde gerceklesmis, diisiis biiyiik dlglide gegmis 3 ay ve mevcut
sipariglerdeki diisiis ile ihracat sipariglerindeki diisiisten kaynaklanirken yatinm harcamalari da 6nceki aya gére geriledi. Oniimiizdeki ddnemde perso-
nel ve sermaye maliyetinin artmasi isletmelerin siparis ve iiretim hacimlerine olumsuz yansiyarak endeksin daha da diismesine neden olabilir. imalat
sanayi genelinde mevsimsel etkilerden arindinlmis kapasite kullanim orani ise Kasim'da bir onceki aya gore 0,6 puan artarak %78,0 seviyesinde
gergeklesmisti. Bu artis yatinm ivmesinin devam ettigine isaret ederken yatirmlarda zayiflama beklentisi kapasite kullanim oranlarina da yansiyabilir.

Dinamik Yatirim
Menkul Degerler A.S.

Kiiltir Mah. Nisbetiye Cad. Akmerkez Telefon: (850) 450 36 65 E-posta: arastirma@dinamikyatirim.com.tr
No: 56/13 B3 Blok Kat: 7 34340 Faks: (212) 353 10 46
Besiktag ISTANBUL

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
veya islem yapabilir.




