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Gectigimiz hafta aciklanan hizmet PMI verileri tiim bdlgelerde ayni siddette olmasa bile
zayiflamaya isaret ediyor... Japonya'da hizmet PMI 6nci verilerin isaret ettigi gibi Kasim'da
53.2'den 50.3'e gerilerken Cin hizmet PMI 48.4'ten 46.7'ye geldi. Ote yandan Asya'da Hin-
distan hizmet PMI 55.1°den 56.2'ye yiikselirken Rusya'da hizmet PMI 43.7'den 48.3'e
ylikseldi. Bu ylizden kiiresel yavaslamanin heniiz tim diinyay! sarmis bir nitelikte oldugunu
sOyleyemiyoruz. Euro Bolgesi'nde hizmet PMI hafif diiglisle 48.6’'dan 48.5'e geriledi; 50.0’nin
altindaki seyrini siirdirdii. Almanya’da hizmet 46.5'ten 46.1'e hizli bir bozulma gosterirken
ingiltere’de 48.8'de sabit kaldi. Euro Bélgesi’'nde bir diger 6nemli ekonomik aktivite gdsterge-
si olan perakende satislar Ekim'de %0.0'dan %2.7'ye geriledi. ABD’de de PMI verilerinde
diisiis gériildii ve hizmet PMI Kasim'da 47.8'den 46.2'ye yiikseldi. Ote yandan ISM hizmetler
endeksi 54.4'ten 56.5'e yiikseldi. Hatirlatmak gerekirse PMI daha gelecege doniik beklentileri
yansitirken ISM daha bugiinkii durumu yansitan bir endeks. ABD'de bir diger 6nemli
ekonomik aktivite gostergesi olan fabrika siparisleri Ekim'de %0.3'ten %1.0’e yiikseldi.
Ekonominin seyri ile ilgili veriler karisik bir goriinime isaret ederken ABD'nin hizla resesyona
girdigine dair bir isaret gormiyoruz.

ABD'de UFE enflasyonu aylik bazda %0.3 ile %0.2’lik beklentinin iizerinde kalirken yillik
enflasyon %8.0'den %7.4'e geriledi... Beklenti %7.2'ye gerileme seklindeydi. Cekirdek UFE
enflasyonu ise %6.7'den %6.2'ye geriledi. UFE'nin yilllk bazda %6,2 olarak gergeklesti.
Beklenenin {izerinde UFE enflasyonu tiiketici enflasyonundaki diisiisiin éniinii kesmesi ihti-
mali nedeniyle risk tasiyor. Fed'in kararini etkileyecek asil veri 6niimiizdeki hafta agiklanacak
TUFE ve UFE'deki diisiis 50 baz puanlik artis senaryosunu destekler nitelikte ancak daha
uzun siren faiz artigi donemi ile karsilasabiliriz.

Bu hafta yurt ici piyasalarda ne bekliyoruz?...Oniimiizdeki haftanin en 6nemli giindemi ABD
enflasyonu ve FOMC toplantisi olacak. Ayrica AMB ve ingiltere Merkez Bankasi kararlari ile
Euro Bolgesi enflasyonu ve gesitli bolgelerde agiklanacak sanayi Uretimi ve PMI verileri
kiiresel ekonominin seyri agisindan biyiik 6nem tasiyor. Carsamba aksami 21:00'de Fed
tarafindan agiklanacak faiz kararinin %4.0’lik politika faizinde 50 baz puanlik artis yoniinde
olmasi bekleniyor. FOMC'den bir giin 6nce agiklanacak ABD TUFE enflasyonu Fed agisindan
belirleyici olacak. Sali 16:30°da agiklanacak tiiketici enflasyonunun %7.7'den %7.3'e diismesi,
cekirdek enflasyonun da %6.3'ten %6.1'e gerilemesi bekleniyor. Beklenenin Uzerinde bir
enflasyon orani Fed'in 75 baz puanlik artiglara devam etmese de faiz artiglarinin daha uzun
aylar boyunca siirmesine neden olabilir. Bu da Fed'in nihai faiz oraninin %5.0'in lizerinde
gerceklesecegi anlamina gelecektir. FOMC toplantisinda Fed Uyelerinin glincel tahminleri de
aclklaniyor olacak. Eyliil ayindaki tahminlere gore Fed fonlama faizinin bu yil sonunda %4.4,
gelecek yil sonunda %4.6 olmasi bekleniyordu. Ayrica Fed Uyeleri tarafindan bu yil ve gelecek
yil sonu igin gekirdek PCE enflasyonu sirayla %5.4 ve %2.8, issizlik orani ise %3.8 ve %4.4
olarak tahmin edilmisti. Son agiklanan verilere gore ABD'de gekirdek PCE enflasyonu Ekim
itibariyle %6, issizlik ise Kasim itibariyla %3.7 seviyesinde. Pazartesi 2:50'de agiklanacak
Japonya UFE enflasyonunun %8.9'dan %9.1'e yiikselmesi bekleniyor. Ayni giin 15:00'te
aciklanacak Hindistan TUFE enflasyonunun %6.8'den %6.4'e gerilemesi bekleniyor. Pazartesi
10:00'da aciklanacak ingiltere Ekim sanayi Uretiminin énceki yila gére %3.1 daralmasi
bekleniyor. Onceki ay sanayi iiretimi %2.8 daralma géstermisti. Ayni giin 15:00'te Hindistan
sanayi Uretiminin %3.1°den %0.3'e gerilemesi bekleniyor. Sali 10:00'da Almanya’da enflasyon
verisi takip edilecek. Almanya’da Kasim enflasyona dair nihai verinin Ekim'de %10.4'lik
enflasyonun %10.0'a gerilemesi yoniinde olmasi bekleniyor. Carsamba 10:00'da agiklanacak
ingiltere TUFE enflasyonunun ise Kasim'da %11.1'den %10.9'a gerilemesi, c¢ekirdek
enflasyonun ise %6.5'te sabit kalmasi bekleniyor. Enflasyon verileri bu hafta agiklanacak
ingiltere Merkez Bankasi karar agisindan énemli olacak. ingiltere Merkez Bankasi’nin bu
haftaki toplantisinda politika faizini %3.0'ten %3.5'e yiikseltmesi bekleniyor. Onceki ay ingil-
tere Merkez Bankasi faizi 75 baz puan arttirmisti. ingiltere Merkez Bankasi kararini Persem-
be saat 15:00'te agiklayacak. Ayni giin 13:00'de agiklanacak Euro Bolgesi sanayi tretiminin
Ekim'de %4.9'dan %3.6'ya gerilemesi bekleniyor. Pergembe 5:00'te aciklanacak Cin sanayi
Uretiminin Kasim'da %5.0'ten %3.8'e diismesi, perakende satislarin %0.5 daralmadan %3.0
daralmaya donmesi bekleniyor. Persembe 16:15te Avrupa Merkez Bankasi faiz kararini
aciklayacak ve piyasa beklentisine gore AMB'nin politika faizini %2.0'den %2.5’e yiikseltmesi
bekleniyor. Onceki toplantida AMB faizi 75 baz puan artirmisti. Persembe 16:30'da aciklana-
cak ABD Kasim ay1 otomobil harig perakende satiglarin aylik bazda %1.3 artmasi bekleniyor.
Onceki ay artig orani %0.2 olmustu. Ayni giin 17:15'te agiklanacak ABD sanayi {iretiminin ise
aylik %0.1 daralmadan Kasim ayinda %0.1 artisa gegmesi bekleniyor. Veriler ABD ekonomis-
inde Uretim aktivitesinin glicli seyrettigine isaret edebilir. Cuma giinl agiklanacak éncii PMI
verileri de kiresel ekonomik aktivitenin seyrini anlamak agisindan olduk¢a 6nemli olacak.
Oncii verilere gére Almanya’da imalat PMI'in 46.2'de sabit kalmasi, hizmet PMI'in 46.1'den
46.2'ye hafif artig gostermesi bekleniyor. Euro Bolgesin'de ise beklenti imalat ve hizmet
PMI'n sirayla 48.5 ve 47.1'de sabit kalmasi. ingiltere’de imalat PMI'n 46.2'den 46.5'e
ylikselmesi beklenirken hizmet PMI'in 48.8'den 48.5’e gerilemesi bekleniyor. ABD’de 6nci
PMI verilerine dair beklentiler imalat PMI'in 47.7'de sabit kalacagina, hizmet PMI'In ise
46.2'den 46.5’e yiikselecegine isaret ediyor. Cuma giiniiniin bir diger 6nemli verisi nihai Euro
Bolgesi enflasyonu olacak. Nihai verilere gore Euro Bdlgesi enflasyonunun %10.6'dan %
10.0'a gerilemesi bekleniyor.
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Dow Jones
S&P 500
Nasdaq
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27901.01
14370.72

3.59

'Yurt ii Piyasalar Ozeti

09.12.2022

BIST 30
BIST 100
VIOB 30 Yakin Vade

Gosterge Tahvil

Kapanig

5355.84
5005.30
5417.75

10.19

'Forex—Emtia Piyasalar Ozeti

09.12.2022

EUR/USD
USDTRY
EURTRY
Altin/ Ons

Brent Petrol

Kapanig

1.0534
18.6434
19.6349

1797
76.85

Haftalik YBB
Degisim (%)  Degigim (%)
-2.77 -7.88
-3.37 -17.45
-3.99 -29.66
0.44 -3.09
-1.09 -9.53
2.66 136.86
Haftalik YBB Degisim
Degisim (%) (%)
0.79 164.48
0.85 169.44
0.43 167.91
-2.77 -55.11
Haftalik
Degigim YBB Degisim (%)
(%)

-0.07 -7.40
0.06 39.10
0.05 29.98

-0.02 -1.78

-10.56 -1.18
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Yurt icinde haftanin verisi enflasyon oldu...Kasim’da enflasyon %2.8 civarindaki piyasa
beklentimizin hafif izerinde %2.88 olarak gergeklesti. Yillik enflasyon %85.5ten %
84.39'a geriledi. Aylik enflasyona en biiylik katki 1.5 puan ile yine gidadan geldi. Aylik
gida ve alkolsiiz igecek enflasyonu %5.75 olurken bu oran geg¢mis yillar ortalamasinin
3.85 puan (izerinde gergeklesti. Tiketici enflasyonunda oniimiizdeki 5 ay daha baz
etkisinin belirgin bir sekilde hissedilmesini ve enflasyonun %50’li oranlara gerilemesini
bekliyoruz. Ancak sonrasinda talep kosullarinin seyri ve segim 6ncesi biitge harcama-
lari enflasyondaki diislisii engelleyebilecek unsurlar olabilir. Talep kosullarinin canh
olmasi durumunda enflasyonun %50'nin altina gelmekte zorlandigina sahit olabiliriz.
UFE enflasyonunda da baz etkisi devreye girmis gériiniiyor. Ekim'de %157.7 olan iireti-
ci enflasyonu Kasim ayinda aylik %0.74 artigla %136.02 oldu. Aylik dretici fiyatlar
enflasyonuna da en biiyiik katki 0.56 puan ile gida iretimi fiyatlarindan geldi. Gida,
icecek, eneriji, tiitlin ve altinin tiiketici sepetinden harig tutuldugu cekirdek enflasyon %
70.45'ten %68.91’e geriledi. Cekirdek enflasyon bundan &nceki 12 ay boyunca artis
gostermisti. Enflasyondaki diislise karsi para politikasinda herhangi bir aksiyon
alinmasini beklemiyoruz. Son toplantida hatirlanacagi izere TCMB faiz indirim do-
nglisiinii sonlandirma karari almig ve politika faizini %9.0 olarak agiklamist.

Rezervlerde artis...Merkez bankasi tarafindan agiklanan verilere gore 2 Aralik haftasin-
da doviz rezervleri 1.5 milyar dolar, altin rezervleri ise 0.9 milyar dolar artti. Bdylece
toplam rezervler 2.4 milyar dolar artigla 125,0 milyar dolar seviyesine yiikseldi.
Yilbasindan bu yana rezervler 13.9 milyar dolar artis kaydederken TCMB’nin net
rezervleri 13.0 milyar dolardan 15.9 milyar dolara yiikseldi; Hazine’nin TCMB'deki
mevduatlari dahil net rezervleri 22.3 milyar dolardan 25.2 milyar dolara yikseldi.

Yabancilar alima devam ediyor...Yabanci yatinmcilar 2 Aralik haftasinda hisse senedi
piyasasinda 340 milyon dolarlik ahm, tahvil piyasasinda ise 42 milyon dolarlik satis
gergeklestirdi. Yilbasindan bu yana bakildiginda, yurt disi yerlesiklerin hisse senedi
pozisyonu 3,2 milyar dolar, tahvil pozisyonu 2,5 milyar dolar azaldi. 52 haftalik bazda
inceledigimizde ise 4,1 milyar dolar hisse senedi, 2,7 milyar dolan tahvil olmak tizere
6,8 milyar dolarlik sermaye ¢ikigi gergeklesti. Onceki hafta sermaye cikisi 7.3 milyar
dolar diizeyindeydi.

DTH'ler geriliyor...TCMB verilerine gore 2 Aralik haftasinda yurt ici yerlesiklerin doviz
mevduatlari 204.9 milyar dolardan 203.9 milyar dolara geriledi. Pariteden arindirimis
ddviz mevduatlari ise gergek kisilerde 2 milyar dolar, tiizel kisilerde 341 milyon dolar
azaldi. Son 4 haftada déviz mevduatlarindaki diisiis 14.6 milyar dolar olurken yilbasin-
dan bu yana déviz mevduatlari 27.4 milyar dolar azaldi.

Bu hafta yurt ici piyasalarda ne bekliyoruz?...Oniimiizdeki hafta yurt iginde oldukga
veri yogun bir hafta olacak. Pazartesi agiklanacak Ekim 6demeler dengesi ve isgsizlik
oranlarinin ardindan Sali sanayi Uretimi ve perakende satiglar, Persembe merkezi yone-
tim bitce dengesi, Cuma ise TCMB Piyasa Katiimcilar Anketi agiklanacak. Pazartesi
10:00°da agiklanacak cari agigin Ekim ayinda 1.9 milyar dolar olmasi bekleniyor. Bizim
beklentimiz ise agigin 1.75 milyar dolar olmasi yoniinde. Beklentimize paralel bir
gerceklesme onceki ay 39.2 milyar dolar diizeyindeki 12 aylik toplam agigin 45 milyar
dolara yiikselmesine neden olacak. Ayni giin aciklanacak issizlik orani ile ilgili bir
piyasa beklentisi bulunmuyor ancak mevsimsellikten arindinlmis bazda issizlik orani
Eylil'de %9.8'den %10.1’e yiikselmisti. Sali 10:00’da agiklanacak sanayi uretiminin
gegen yila gére %0.3 daralmasi bekleniyor. Onceki ay iretim artigi %0.4 olmustu.
Hazine ve Maliye Bakanliyi Persembe 11:00'de Kasim merkezi yonetim bitge
dengesini agiklayacak. Merkezi yonetim blit¢esi gegen yil Kasim’da 32 milyar TL bitge
fazlasi, 47.3 milyar TL faiz disi fazla vermisti. Bu yil bu performansin altinda kalmasini
beklemekle birlikte nakit biitgenin 100 milyar TL'ye yakin fazla vermesi tahakkuk bazli
biitgenin bu yil da Kasim’'da fazla vermis olabilecegini diistindiiriiyor. Cuma agiklana-
cak Aralik Piyasa Katilimcilari Anketi'nde enflasyon beklentilerinin daha da bo-
zuldugunu gérebiliriz. Onceki ankette yilsonu enflasyon beklentisi %68.1, 12 ve 24 ay
ileriye doniik enflasyon beklentileri sirayla %37.5 ve %20.8 seviyesindeydi.
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56.10

11.45

190.30

34.90
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YBB Degisim (%)
0.85 169.44
0.62 165.05
0.79 164.48
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1.41 176.67
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-7.74 855243
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Besiktas ISTANBUL

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhigi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine 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 sonuclar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Aragtirma Bélim(ii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmig 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 amacl kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapor-
daki tiim goris ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma Boliimi‘'ne ait olup bu rapordaki tiim goris ve bilgi-

ler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Dinamik Yatirnm Menkul Degerler A.S. bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir
veya islem yapabilir.




