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Yurt Digi Makro Goriiniim
*Gegtigimiz haftanin kiiresel piyasalar agisindan en 6nemli ajandasi Avrupa Merkez Bankasi, ' . .
ABD gekirdek PCE enflasyonu, oncii PMI verileri ve ABD biiyiimesi oldu. Avrupa Merkez Ban- Uluslararasi Endeksler Piyasa Ozeti
kasi (AMB), beklentilere paralel sekilde refinansman faizini %4,5 mevduat faizini %4 marjinal . YBB
fonlama faizini %4,75 seviyesinde sabit tuttu. AMB bagkani Lagarde Davos'taki konugmasinin 26.01.2023 Kapanis b osisim (%) Degisim (%)
aksine yaz aylarini isaret etmek yerine veri bagiml olunacag vurgusunu yineledi. “Dezenflasyon

Dow Jones 38109.43 0.50 1.11

slireci devam ediyor” diyen Lagarde, sirecin beklentilerle uyumlu oldugunu kaydetti. Hizli icret
artisi ve distuik verimliligin "fiyat baskilarini yiiksek tuttugu" uyarisinda bulunurken, tcret artisinda S&P 500 4889.43 0.74 2.29
"hafif bir diislis" yasandigini soyledi. Lagarde konusmasinin son béliminde, gemi lojistigindeki

aksamalarin ve fiyat artiglarinin ekonomi tizerinde ekstra bir risk olusturdugunu vurguladi. AMB Nasdaq Il D0 23S
baskaninin konugsmasindan sonra Euro, ABD Dolari karsisinda sinirl miktarda deger kaybetti. NIKKEI 225 35751.07 1.74 6.83
*Ekonomik aktivitenin 6nemli bir gostergesi olan oncii imalat PMI verilerine gore, ABD, Euro DAX 16961.39 168 125
Bolgesi, Almanya, Birlesik Krallik ve Japonya ekonomilerinde Ocak ayinda genel bir topar- ]
lanma egilimi g6zlemlendi. ABD 6ncii imalat PMI, 50,3 seviyesiyle 2023 Ocak ayindan bu yana ABDOYiledTatl il 000 i8S
en yiiksek seviyeye ulasarak 47.9'luk beklentilerin Gizerinde gergeklesti. Euro Bolgesi'nde ise PMI
46,6 ile 44,8'lik beklentinin, Almanya’'da 45,4 ile 43,7'lik beklentinin, Birlesik Krallik'ta ise 47,3 ile
46,7’lik beklentinin {izerinde gergeklesti. Japonya'da dncii imalat PMI 48.0 ile 48,2'lik beklentinin
hafif altinda kalirken veriler, kiiresel imalat sektoriiniin 2023 yilindaki dalgalanmalari agsma siny-
alleri verdigine isaret etti. 'Yurt i(;i Piyasalar Ozeti
*Oncii hizmet PMI verilerine gore ABD'de PMI endeksi 52,9 seviyesiyle 2023 Haziran ayindan Haftalik VBB Deisi
bu yana en yiiksek seviyeye ulasarak 51.0 seviyesindeki beklentilerin iizerinde kaldi. Euro Bol- 26.01.2023 Kapanig Degi;m (‘;e) eg'?'.,':;
gesi'nde ise PMI endeksi 48.8'den 48,4'e gerileyerek 49.0 seviyesindeki piyasa beklentisinin
altinda kaldi. Almanya'da dncli PMI 47,6 (beklenti: 49,5), Birlesik Krallik'ta 53,8 (beklenti: 53,2) BIST 30 8979.52 3.82 11.95
olarak gergeklesti. Hindistan ise 61,2 ile pozitif ayrigmaya devam etti. BIST 100 8346.28 412 11.73
*Fed'in yakindan takip ettigi ve enflasyonun en 6nemli éncii gostergelerinden ABD gekirdek VIOB 30 YakinVade ~ 9300.50 3.51 15.88
PCE enflasyonu Aralik’ta beklentilere paralel sekilde 0,2% olarak gergeklesti. Manset Kisisel " )
hvil g : g

Tiketim Harcamalari Endeksi (PCE), gegen yila gore yine beklentilere paralel sekilde 2,6% artark- R 82 0 890
en cekirdek PCE enflasyonu %3.0 seviyesindeki beklentilere karsilik %3.2'den %2.9'a geriledi.
Hatirlatmak gerekirse Fed Aralik FOMC toplantisinda 2024 sonu igin ¢ekirdek PCE enflasyonu
beklentisini %2.6'dan %2.4'e dislirmistu. Bu arada kisisel gelirler aylik %0.3 ile beklentilere par- ' o .
alel gerceklesirken kisisel harcamalar 0,7% ile 0,4%'liik beklentilerin tizerinde artis gésterdi. Forex—Emtia Piyasalan Ozeti

.. . .. ™ . o . . . e Haftalik
*ABD ekonomisi ilk tahmine gore 2023'iin 4. geyreginde %2.0 seviyesindeki beklentilerin AGIITE Kapanis  Degigim VBB Degisim (%)

oldukca iizerinde, %3,3 biiyiidii ve resesyon endigesinin arttigi 2023'ii giiglii kapatti. )
Enflasyonun diistigu bir ortamda biyiimenin kuvvetli gergeklesmesi piyasa tarafindan olumlu

: Sl ; E D : -0. 1.
karsilandi ve Amerikan borsalari ve tahvilleri ylikselise gecti. URILS LS 0S5 7
USDTRY 30.32 0.13 2.88
EURTRY 32.94 -0.10 0.61
*Gelecek hafta yurt digi piyasalarda ne bekliyoruz? Altin/Ons 2018.53 057 215
*Kiiresel piyasalar agisindan haftanin en 6nemli verisi Cuma 16.30'da agiklanacak ABD Ocak Brent Petrol 83.14 6.17 8.17

ayi tarim digi istihdam olacak. Ocak'’ta tarim disi istihdam artiginin 216 bin kisiden 173 bin kisiye
gerilemesi bekleniyor. lIssizlik oraninin %3.7'den %3.8'e yiikselmesi beklenirken {icret
enflasyonunun en 6nemli gostergesi olan ortalama saatlik icretlerde beklenti yillik artisin %
4.1'de sabit kalmasi yoniinde. Beklentilerin altinda bir gergeklesme FED'in yilin ilk geyreginde bir
faiz indirimi yapmasina dair beklentileri gliglendirecektir.

*Haftanin diger nemli giindemleri ABD Fed FOMC toplantisi ve ingiltere Merkez Bankasi faiz
karan olacak. Carsamba 22:00'de gikacak kararin faizleri %5.5 seviyesinde sabit tutmak yonin-
de olmasi bekleniyor. Gegtigimiz toplantida faiz indirim ihtimalini konustuklarini belirten Pow-
ell'in bu ydndeki sozlii yénlendirmeleri cok énemli olacak. Persembe saat 15.00'te ingiltere
Merkez Bankasi faiz kararini agiklayacak. ingiltere'de enflasyon Euro Bélgesi'ne nazaran yiiksek
seyretse de Banka'nin ekonomik aktivitenin zayif seyri nedeniyle faizleri %5.25 seviyesinde sabit
tutmasi bekleniyor. ingiltere Merkez Bankasi'nin da faiz indirim tartismalarina katilmasi GBPUSD
paritesinde asagi yonli bir harekete neden olacaktir.

*Pergembe giinii pek gok bélgede imalat PMI verilerinin agiklandigini gérecegiz. Oncii PMI
verilerine paralel gergeklesmeler Cin’de hafif zayiflama Avrupa’da ise toparlanmaya isaret ediyor.
Gin’de imalat PMI'in 50.8'den 50,5'e gerilemesi, Japonya’da 47.9’dan 48.0’e yiikselmesi, Alman-
ya'da 43.3'ten 454'e, Euro Bolgesinde 44.4'ten 46,6'ya, ingiltere 46.2'den 46,9'a yiikselmesi
bekleniyor. ABD imalat PMI ile ilgili bir beklenti bulunmazken 6nceki veri 47,9 olarak agiklanmisti.
Beklentileri yansitan PMI'a karsilik daha ¢ok mevcut durumunu yansitan ABD ISM imalat PMI
endeksinin 47.4'ten 47.3'e hafif bir diisiis gostermesi bekleniyor.

*Sali sirayla 12:00 ve 13:00'te agiklanacak olan Almanya ve Euro Bolgesi GSYH biiyiimesi ver-
ileri ile ilgili beklenti Almanya’nin yillik bazda daralmasinin %0.4'ten 0,2%'ye gerilemesi, Euro
Bolgesi'nin ise yatay seyrini korumasi yoniinde. Beklentilerden koti bir gerceklesme AMB’nin
faiz indirimlerine bir an 6nce basglamasi yoniinde piyasada bir baski olusmasina neden olacak,
tahvil faizleri ve Euro’nun asagi yonli hareketini beraberinde getirecektir.

*Persembe 13:00'te aciklanacak Euro Bolgesi oncii enflasyon verilerine gore tiiketici
enflasyonunun Ocak’ta %2.9'dan %2.8'e gerilemesi, ¢ekirdek enflasyonun ise %3.4'ten %3.2'ye
diismesi bekleniyor. Beklentilere paralel bir gergeklesme Avrupa Merkez Bankasi'nin yaz aylarin-
da gergeklesmesi beklenen faiz indirimlerinin ilk yarida baslayabilecegdi beklentilerini can-
landiracaktir.
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*Merkez Bankasi bugiinkii PPK toplantisinin ardindan politika faizini piyasa beklentisine
paralel sekilde 2.5 puan artigla %45.0’e yiikseltti. TCMB dezenflasyonun tesisi igin gerekli
parasal sikilik diizeyine ulasildigini ve bu diizeyin gerektigi middetce siirdiriilecegini be-
lirtti. Ayrica enflasyon goriinimi lzerinde belirgin ve kalici riskler olusmasi durumunda
parasal sikiligi gozden gegirecegini ekledi. TCMB agiklama metninde “Kurul, sadelestirme
slireciyle uyumlu sekilde, kredi arzinda ve mevduat faizinde gozlenebilecek oynakliklara
karsin, makro ihtiyati kararlarla parasal aktarim mekanizmasini destekleyecektir” yonlen-
dirmesinde bulundu. Bu dogrultuda sterilizasyon araglarini gesitlendirmek i¢in depo ihale-
lerinde vadenin uzatilmasi, zorunlu karsiliklara faiz 6denmesi, menkul kiymet portféyiiniin
azaltilmasi veya likidite senedi ihraci gibi agiklamalarla karsilasabiliriz.

*Reel sektor giiven endeksi (RSGE) Ocak ayinda %0.5 diiserek ve 102.9 degerini aldi.
Aylik dislis biyiik ol¢lide %3.3 diisen genel gidisat endeksi, %3.0 gerileyen gelecek 3 aya
dair istihdam ve %2.1 disen gelecek 3 ayin iretim hacmi nedeniyle gerceklesti. Ayrica
ihracat siparigleri de %1.4 geriledi. Ekonomik aktivitede yavaslamanin daha belirginlestigi
Ocak ayinda stoklar 6nceki aya gére %4.0 artti. ic talebin halen canli olmasi son 3 ayin
toplam sipariglerinin %1.0 artmasina neden olurken yatirim harcamalari da %0.5 artis gos-
terdi. ihracat sipariglerinde, liretim hacminde ve istihdamdaki diisiis ilk ceyrekte GSYH
biiyimesinin yavaslamasina dair 6nemli bir 6ncli gdsterge niteligi tasiyor. Ocak ayinda
ayrica kapasite kullanim orani da 6nceki aya gére 0.9 puan diiserek %76,4 oldu. Oniimiiz-
deki donemde ticari kredi faizlerinde devam eden yiiksek seyir ve genel ekonomik aktivite-
de beklenen yavaslik kapasite kullanim oranlarinin daha da zayiflamasina neden olacaktir.

*TCMB'nin briit rezervleri 19 Ocak haftasinda 1,7 milyar dolar diisiisle 138,1 milyar dola-
ra geriledi. Disus buyik dlgtide 1,6 milyar dolar azalan doviz rezervlerin kaynaklandi. Net
rezervler 21,6 milyar dolardan 16,4 milyar dolara gerilerken, Hazine mevduati dahil net
rezervler 30,7 milyar dolardan 25,5 milyar dolara diisti. Banka'nin agik doviz pozisyonu ise
-47,2 milyar dolardan -49,1 milyar dolara yukseldi.

*Yurt disinda yerlesik kisiler 19 Ocak haftasinda 146 milyon dolarlik hisse senedi ve 9
milyon dolarlik tahvil satin aldi. Son 52 haftada toplam sermaye girisi 7,2 milyar dolar
olurken, bunun 5,2 milyar dolari tahvil alimindan kaynaklandi.

*Gelecek hafta yurt ici piyasalarda ne bekliyoruz?

*Haftanin onemli verileri dis ticaret dengesi ve Ocak ayi imalat PMI olacak. Garsamba
saat 10:00'da aciklanacak Aralik ay! dig ticaret dengesinin oncii verilere gore 6.1 milyar
dolar agik vermesi bekleniyor. Gegen senenin Aralik ayinda dis ticaret dengesi 9.7 milyar
dolar acik vermisti. Oncii veriler ihracatin gegen senenin ayni ayina goére %0.4 artigla 23.0
milyar dolar, ithalatin ise %10.7 dislsle 29.1 milyar dolar olacagina isaret ediyor. Persem-
be 10:00'da agiklanacak Ocak imalat PMI ile ilgili bir piyasa beklentisi bulunmuyor. Ancak
endeks Aralik'ta 47.2'den 47.4'e hafif bir artis gosterse de 6 aydir kritik esik olan 50.0'nin
altinda seyrediyor.

'Yun ici Piyasalar Ozeti

26.01.2023 Kapanig
BIST 100 8346.28
BIST 50 7370.20
BIST 30 8979.52
BiST Sinai 12 592.02
BiST Mali 8956.19
BiST Banka 9599.67
BiST Teknoloji 11103.04
VIOP 30 Yakin Vade 9300.50
Gosterge Tahvil Faizi 43.21

Haftalik Degisim
(%)

'En Cok islem Géren Hisseler

Hisse
26.01.2023

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

Son
Kapanig

260.00
21.76
40.32

43.30

25.30

'En Cok Yiikselen ve Diigen Hisseler

26.01.2023 Hisse
Kodu
YUKSELENLER
KOCAER GELIK KCAER
EMLAK KONUT EKGYO
AHLATGI DOGAL GAZ AHGAZ
ULKER ULKER
SDT UZAY SDTTR
DUSENLER
IS BANKASI ISCTR
EGE ENDUSTRI EGEEN
AKBANK AKBNK
YAPI KREDI YKBNK
AKFEN YENILEBILIR AKFYE

Son
Kapanig

37.68

10.29

12.58

91.05

347.00

25.30

10690.00

40.32

21.76

18.90

YBB Degisim (%)

412 11.73
4.01 12.14
3.82 11.95
5.77 9.19
2.44 13.55
-0.77 10.12
5.56 16.37
3.51 15.88
2.04 8.90
Haftalik Hacim
Degisim (%) 000'TRY
3.69 7 747 668.97

-1.00 4803171.11
S/l 4576 451.35
1.83 3661 830.63
-2.17 3645 138.56
Haftalik Hacim
Degigim (%) 000'TRY
19.01 767 034.32

14.59 3531 782.00

14.36 232 253.45

14.10 823 382.85

13.77 909 726.26

-2.17 3645138.56

-1.75 298 861.23

-1.71 4576 451.35

-1.00 4803171.11

0.00 529 292.08
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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.




