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Tarnim digi beklentileri asti...ABD'de tarim disi istihdam, Ocak’ta 467 bin artarak 150 bin
kisilik piyasa beklentilerini geride birakirken daha dnce 199 bin olarak agiklanan Aralik ayi
istihdam artisi 510 bine revize edildi. igsizlik orani %3,9'dan %4,0’e yiikselerek %3,9'luk
piyasa beklentilerinin gerisinde kaldi. Ortalama saatlik kazanclar ise kalici enflasyonist
baskilara iliskin endiselerin arttigi bu donemde aylik bazda %0,7, yillik bazda %5,7 artarak %
0,5 ve %5,2'lik beklentileri asti. Omikron varyanti nedeniyle vaka sayilarinda goriilen artisa
ragmen beklentileri asan veri, istihdam piyasasina yonelik olumlu sinyaller verse de salgina
iliskin gelismeler is glicli piyasasi icin bir slire daha belirleyici faktdr olmaya devam ede-
cektir.

Merkez Bankalari kritik kararlar aldi...Avrupa Merkez Bankasi (AMB) yilin ilk Para Politikasi
Toplantisi’nda piyasa beklentilerine paralel olarak politika faizini %0 seviyesinde sabit birakti.
Banka, Pandemi Acil Varlik Alim Programi kapsamindaki varlik alimlarinin ilk geyrekte ya-
vaslatilarak Mart ayinda sonlandirilacagini belirtirken uzun siiredir devam eden normal varlik
alim programinin ilk geyrekte 40 milyar euro, ikinci ceyrekte ise 30 milyar euro olacagini
belirtti. Toplantinin ardindan agiklama yapan Baskan Lagarde, enflasyon goriinimiine
yonelik risklerin yukari yonli oldugunu belirtirken enflasyonun beklenenden daha uzun siire
yiiksek seviyelerde kalacagini ifade etti. Ote yandan Aralik'ta 3 yilin ardindan ilk kez faiz
artinmina giden ingiltere Merkez Bankasi, politika faizini beklentilere paralel olarak 25 baz
puan artirarak %0,50 seviyesine gikardi. Varlik alimlarina yonelik de diizenlemeye giden ban-
ka, 20 milyar sterlinlik kurumsal varlik alim programini 2023 sonuna kadar sonlandirma
karari alirken 6niimiizdeki aylar igin ihmli sikilagma sinyali verdi.

Kiiresel PMI verileri genel olarak geniglemeyi isaret ederken pandemi risk olmaya devam
ediyor...ABD’'de ISM imalat endeksi uretim ve yeni siparislerdeki disusin etkisiyle 58,8°den
57,6'a gerilese de 57,5 olan piyasa beklentilerini geride birakti. Oncii verilerde 55,0 olarak
aciklanan imalat PMI ise 55,5'e revize edilirken bu rakam son 15 ayin en disuk seviyesine
isaret ediyor. Hizmetler tarafinda ISM endeksi 62,3'den 59,9'a gerilese de 59,5'lik beklen-
tilerin lizerinde performans gosterirken onci verilerde 50,9 olarak agiklanan hizmet PMI
endeksi 51,2'ye revize edildi. Euro Bolgesi'nde agiklanan PMI verileri imalat kanadinda
ylkselise isaret ederken hizmet kanadinda omikron varyantinin etkisiyle diistis yasadi. Bolge
genelinde imalat PMI endeksi 58,0'den 58,7'ye yiikseldi, hizmet PMI endeksi ise 53,1'den
51,1’e duserek 51,2’lik 6nci verinin gerisinde kaldi. Bolgenin 6nde gelen ekonomilerinden
Almanya’da imalat PMI endeksi 57,4'den 59,8’e yiikselirken hizmet PMI 48,7'den 52,2'ye
yiikselerek biliylimeye isaret etti. Asya tarafina baktigimizda Japonya’'da imalat PMI 54,3'den
55,4’e yiikselerek gugli goriinimind sirdurirken, hizmet PMI virtis kaynakl riskler nedeniyle
52,1'den 47,6'ya gerileyerek daralmaya isaret etti. Agiklanan veriler imalat tarafinda diisiis
gosterse de ekonomik aktivitedeki giigli seyrin sirdugiine isaret ederken vaka sayilarindaki
ylikselis kiiresel bazda hizmetler sektori Gizerinde baski olusturmaya devam ediyor.

Avrupa'da enflasyon yiikselmeye devam ediyor...Euro Bolgesi'nde agiklanan &ncii verilere
gdre yillik TUFE enflasyonu Ocak ayinda diisiis beklentilerine karsilik %5,1 seviyesine yiiksel-
erek rekor tazeledi. Veri 6ncesi piyasa beklentisi, %5,0 seviyesindeki enflasyonun %4,4’e
gerilemesi yoniindeydi. Gida ve enerji fiyatlarindan arindinlmis olarak hesaplanan cekirdek
enflasyon ise %2,6'dan %2,3'e gerilemesine karsin %1,9'luk piyasa beklentilerinin gerisinde
kaldi. Enflasyonda goriilen yiikselis hareketinde enerji fiyatlarinin yani sira artan gida fiyatlari
etkili olurken 6niimiizdeki donemde yiiksek enflasyonist ortamin devam etmesi bekleniyor.

Biiyiime verileri de pandemiden etkilendi...Euro Bolgesi ekonomisi &nci verilere gore
4G21'de %0,3 biiylime kaydederken ayni donemde biytiimedeki yillik artis %4,6 ile beklentiler
paralelinde gergeklesti. 2021'in son geyreginde omicron varyanti ve vaka sayilarindaki artis
nedeniyle uygulanan kisitlamalar, biiyiime performansini olumsuz etkilemis gériiniiyor. Ote
yandan gecen hafta agiklanan verilere gore bolgenin 6nde gelen ekonomilerinden Almanya,
ceyreklik bazda %0,7 daralarak %0,3 blyime beklentilerinin oldukca gerisinde kalmisti.

Bu hafta yurt digi piyasalarda ne bekliyoruz...Oniimiizdeki haftanin en énemli yurt digi
gelismeleri ABD ve Almanya enflasyonu olacak. Pazartesi glini saat 4:45'de Gin hizmet PMI
endeksi aciklanacak. Bu veriye iligkin piyasa beklentisi bulunmuyor ancak bir 6nceki ay 53,1
olarak agiklanmisti. Ayni glin saat 10:00'da Almanya sanayi uretimi agiklanirken Kasim'da
aylik bazda %0,2 daralan Uretimin Aralik'ta %0,4 biiyimesi bekleniyor. Persembe giinli saat
2:50'de Japonya UFE enflasyonu aciklanacak. Aralik ayinda %8,5 olarak aciklanan yillik UFE
enflasyonunun Ocak’ta %8,2'ye gerilemesi dngdriiliiyor. Ayni giin saat 16:30'da ABD TUFE
enflasyonu agiklanirken %7,0 seviyesinde olan yillk enflasyonunun Ocak'ta %7,3'e
yiikselmesi bekleniyor. Cuma giinii saat 10:00'da Almanya TUFE enflasyonu, ingiltere sanayi
Uretimi ve GSYH biiyiime verileri aciklanacak. Almanya’'da enflasyonun Ocak’ta %5,3'den %
4,9'a gerilemesi bekleniyor. Kasim'da yillik bazda %0,1 biiyiiyen ingiltere sanayi tretiminin
Aralik’'ta %0,6 biytimesi ongoriliirken tilke ekonomisinin 4C21'de geyreklik bazda %1,1, yillik
bazda ise %6,5 blylimesi bekleniyor.
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EUR/USD
USDTRY
EURTRY
Altin/ Ons

BRENT Petrol

Kapanig

1,1452
13,5625

15,5347
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92,26

Haftalik YBB
Degisim (%)  Degigim (%)
1,05 -3,44
1,55 -5,57
2,38 -9,89
2,70 -4,69
-1,43 -4,94
2,52 -0,89
7,53 26,35
Haftalik YBB Degisim
Degisim (%) (%)
-2,29 5153
-1,99 4,64
-3,24 5,90
-7,78 -8,59
Haftalik
Degigim YBB Degisim (%)
(%)
2,73 0,67
0,34 1,19
3,08 2,84
0,90 -1,18
3,78 18,63
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igeride enflasyon artmaya devam ediyor...Yurt icinde haftanin en 6nemli verisi Ocak
ay! enflasyonuydu. Ocak ayinda TUFE enflasyonu %9,0'lik beklentimizin ve yaklasik %
9,5'lik piyasa beklentisinin tizerinde %11,10 olarak gerceklesti. Yillik enflasyon bir 6nce-
ki ayin %36.01 seviyesinden %48.69'a yiikseldi. Aylik gida enflasyonu %10,9 oldu ve %
43,8'den %55,6'ya yiikseldi. Gida ve igecek, konut ve ulastirma %11,1'lik enflasyona 7,3
puan katkida bulundu. Aylik ulastirma enflasyonu %11,15, yillik ulagtirma enflasyonu
ise %68,89 (6nceki 53,66) olarak gergeklesti. Subat ayinda enflasyonun %50'nin
lizerine ¢iktigini gorecediz ve yilin son geyredine kadar bunun altina diismesi pek
mimkiin gériinmiyor. TCMB'nin siki para politikasi uygulayarak enflasyonu diigiirme
olasih@ ¢ok diisiik oldugundan yil sonu enflasyonunun %42,0 civarinda beklentimizin
lizerinde gerceklestigini gorebiliriz. Ote yandan gerek hammadde fiyatlar gerekse
artan Ucretler ve elektrik, dogalgaz zamlari nedeniyle olusan maliyet baskilari nedeni-
yle UFE enflasyonu aylik bazda %10,45 olarak gerceklesti, yillik enflasyon %79,89'dan %
93,53'e yiikseldi. Alt kalemlerden enerji enflasyonu %142.1, imalat enflasyonu %90,3
oldu. UFE enflasyonu ii¢ haneli seviyelere dogru ilerliyor, dolayisiyla éniimiizdeki do-
nemde tiiketici enflasyonu lizerinde baski olusturmaya devam edecektir.

Dis ticaret agigi piyasa beklentisini asti...Aralik ayinda dis ticaret agidi, gegen yilin ayni
ayinda goriilen 4,5 milyar dolara karsilik, Ticaret Bakanli§i tarafindan agiklanan 6,6
milyar dolarlik 6ncii verinin biraz lizerinde 6,8 milyar dolar olarak gerceklesti. ihracat
bir 6nceki yila gore %24,9 artarak 22,3 milyar dolara ulasirken, ithalat %29,9 artisla 29,7
milyar dolar oldu. Buna gore, yillik ticaret agigi 46,1 milyar dolar ile gegen yil kaydedilen
49,9 milyar dolarin %7,5 altinda gergeklesti. Yillik bazda ihracat %32,8 (225,3 milyar
dolar) artarken, ithalat %23,6 (271,4 milyar dolar) artti. 2021 yilinin tamaminda ih-
racatin ithalati karsilama orani bir yil dnceki %77,3'ten %83,0'a yiikseldi.

PMI verisi geniglemeyi isaret etse de performansi diistii... Turkiye imalat PMI Ocak'ta
52,1'den 50,5'e gerileyerek kritik esik olan 50,0'a yaklasti. PMI'daki diisls, biylk
Olglide, 10 sektorden 9'unun Uretim aktivitesinin yavasladigr Uretim hacmindeki
disusten ve siparis veren sektor sayisinin 7'den 4'e diistigu ihracat siparislerinden
kaynaklandi. Markit'ten yapilan agiklamaya gore, firma yetkilileri, bir miktar yavaslama-
ya ragmen yiiksek diizeydeki maliyet enflasyonunun siparig miktarini sinirladiginin
altini gizdi. Olumlu tarafta ise fiyat baskilarinin bir miktar hafifledigine dair sinyaller
alinirken dretimle ilgili aksakliklarin eskisi kadar siddetli olmadigi anlasiliyor. Yine de
Uretim faaliyetindeki yavaslama yiiksek maliyetler ve arz aksakliklarinin gecikmeli
etkilerinin yilin ilk ceyreginde ekonomik aktivitede gozle goriilir bir yavaslamaya neden
olabilecegini diiglinddiriiyor.

Doviz rezervlerinde artis...Merkez bankasi tarafindan agiklanan verilere gére 28 Ocak
haftasinda briit doviz rezervleri 840,0 milyon dolar artigla 71.6 milyar dolara yiikselir-
ken altin rezervleri 440 milyon distisle 38.6 milyar dolara geriledi. Boylece haftalik
bazda rezervler 400,0 milyon dolar artarak 110,2 milyar dolar oldu. TCMB'nin toplam
varliklarindan toplam yiikimldltklerini ¢ikartarak buldugumuz net rezervler 669,71 mi-
lyon dolardan 2,1 milyar dolara yiikselirken Hazine’nin TCMB'deki mevduatlari dahil net
rezervler 11,5 milyar dolardan 13,1 milyar dolara ¢ikti. TCMB’nin bankalarla yaptig
swaplar hari¢ net rezervler ise ayni donemde -64,2 milyar dolardan -62,5 milyar dolara
ylikseldi.

Yabanci yatinmcinin hisse satigi 10. haftasinda...28 Ocak haftasinda yurt disi yerlesi-
kler 138,9 milyon dolar degerinde hisse senedi satarken 63,6 milyon dolar dederinde
tahvil satin aldi. Boylece yabanci yatinmecilarin net hisse satiglan 10. haftaya ulasmis
oldu. Yilbasindan bu yana bakildiginda, yurt disi yerlesiklerin hisse senedi ve tahvil
pozisyonu sirasiyla 369,7 ve 143,2 milyon dolar azalirken OST’lerdeki pozisyonlar 2,0
milyon dolarlik artis kaydetti.
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4.02.2022 Kapamg Haftalik Deﬁi‘?(i;; YBB Degisim (%)
BIST 100 194381 -1,99 4,64
BIST 50 1736,26 217 547
BIST 30 213692 2,29 5,53
BIST SINAI 339575 232 0,25
BiST MALI 187345 0,35 6,81
BiST BANKA 174299 0,99 9,23
BiST TEKNOLOJi 2 568,07 3,12 0,29
VIOP 30 (Kasim) 2141,50 3,24 5,90
Gosterge Tahvil Faizi 20,75 7,78 -8,59
'En Gok islem Géren Hisseler
OGRS Hisse Son nH.aﬂahk Hacim
Kodu Kapanig  Degisim (%) 000'TRY
TURK HAVA YOLLARI  THYAO 26,66 691 269624138
GARANTI BANKASI GARAN 11,93 0,08 21896723
YAPI KREDi BANKASI  YKBNK 4,04 025 17348915
KARDEMIR D KRDMD 11,06 474 14547482
AKBANK AKBNK 7,81 0,64 1255779,6
'En Gok Yiikselen ve Diisen Hisseler
80212022 Hisse Son Haftalik Hacim
Kodu Kapanig  Degisim (%) 000°TRY
YUKSELENLER
ZIRAAT GYO ZRGYO 2,48 13,24 57951,5
ARD YAZILIM ARDYZ 9,01 1220 177 589,6
GESAN GESAN 18,84 8,96 844018
iNDEKS BiLGISAYAR INDES 9,30 714 56 089,5
AKSA ENERJI AKSEN 12,18 6,65 1000473
DUSENLER
ECZACIBASI ECILC 8,03 -10,48 87 447,4
g;?_gm'GYAT'R'M GLYHO 2,18 -8,79 452115
TAV HAVALIMANLARI TAVHL 34,64 836  180217,2
SELGUK ECZA SELEC 11,69 817 18841,7
ASELSAN ASELS 20,52 7,98 586 390,1
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Parite etkisinden arindinlmis doviz mevduatlarinda diisiis.. TCMB
verilerine gore 28 Ocak haftasinda yurtigi yerlesiklerin déviz mevdu-
atlar 4,1 milyar dolar azalarak 228,2 milyar dolar seviyesine geriledi. Bu
dénemde gergek kisilerin déviz mevduatlari 2,7 milyar dolar, tizel
kisilerin doviz mevduatlari ise 1,4 milyar dolar azaldi. Parite etkisinden
arindiriimis déviz mevduatlari ise s6z konusu donemde 2,2 milyar dolar
azalirken yasanan disisiin 1,4 milyar dolari gergek kisiler, 758,0 milyon
dolarlik kismi ise tiizel kisilerin mevduatlarinda yasanan diistislerden
geldi. 28 Ocak haftasl itibariyla KKM'ye gegcislerin hizlandigini
goriiyoruz. Oniimiizdeki hafta DTH diisiislerinde tiizel kisilerin
DTH'larindaki diislislerin de daha belirgin oldugunu gorebiliriz.

Bu hafta yurt ici piyasalarda ne bekliyoruz?...Oniimiizdeki haftanin en
onemli verileri Pergembe aciklanacak Aralik istihdam piyasasi verileri
ile Cuma agiklanacak Aralik 6demeler dengesi ve sanayi uretimi verileri
olacaktir. igsizlik orani ile ilgili bir piyasa beklentisi bulunmuyor ancak
gegen sene 2020 Aralik’ta issizlik orani %13,0, Kasim 2021'de issizlik

orani ise %11,2 seviyesindeydi. issizlik oraninda sanayi sektoriindeki
Sanayi sektori destekli toparlanmanin devam edip etmedigini gérmek
acisindan Aralik verileri dnemli olacak. Persembe 10:00'da agiklanacak
sanayi Uretimi ile ilgili bir beklenti bulunmuyor ancak gectigimiz ay
takvim etkisinden arindirilmis bazda sanayi tretimi artisi 6nceki seneye
gore %114, aylik bazda Uretim biylimesi %3,3 olmustu. Ayrica son
geyregin ilk iki ayinda tretim gegtigimiz senenin ayni dénemine gore %
10,0 artti. Aralik ayinda da kuvvetli bir Giretim artisi goriilmesi yilsonu %
10,0'un Uzerinde olan GSYH biylimesi beklentimizi destekleyecektir.
Aralik ayr odemeler dengesi ile ilgili piyasa beklentileri heniiz
aciklanmadi ancak bizim beklentimiz Aralik ayinda cari dengenin 3,5
milyar dolar agik vermesi yoninde. Beklentimize paralel bir
gercgeklesme yillik cari dengenin 14,3 milyar dolar agik vermesine neden
olacaktir. Bu da tahmini GSYH'mize gére %2,0 civarinda bir agida
karsilik geliyor. Hatirlatmak gerekirse gegen yilin sonunda cari agik
GSYH'nin %4,94'( seviyesinde gergeklesmisti.

Dinamik Menkul Degerler A.S.

Arastirma

Besiktag ISTANBUL

Telefon: (850) 450 36 65
Faks: (212) 353 10 46

E-posta: arastirma@dinamikmenkul.com.tr

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgr hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhigi s6zlesmesi gergevesinde 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 Menkul Degerler A.S.'nin Aragtirma Bélim tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmig olup herhangi bir hisse senedi-
nin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmigtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu
bilgilerin ticari amagl kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Dinamik Menkul Degerler A.S. hichir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tiim gériis
ve tahminler, séz konusu rapor tarihiyle Dinamik Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolimii‘ne ait olup bu rapordaki tiim goriis ve bilgiler 6nceden haber veril-
meksizin degistirilebilir. Dinamik Menkul Dederler A.S. bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir.




