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Yurt diginda haftanin verisi ABD TUFE enflasyonuydu. ABD'de Aralik TUFE enflasyonu %0.0 se-
viyesindeki beklentilerin altinda kalarak %-0.1 olarak gergeklesti. Yillik enflasyon beklentilere paralel
sekilde %7.1'den %6.5'e gerilerken ¢ekirdek enflasyon yine beklentilere paralel sekilde %6.0'dan %
5.7'ye geriledi. Manset enflasyondaki distste enerji kaleminin aylik %4.5 dislsle yillik bazda %
13.1'den %7.3’e gerilemesi etkili olurken gida enflasyonu aylik %0.3 artigsla daha sinirli diizeyde, %
10.6’dan %10.4’e geriledi. Enerji fiyatlarindaki gevsemenin sona yaklastigini ve yilin geri kalaninda
blylik duslsler gormemeyi bekledigimiz igin baz etkisi son erdikten sonra enflasyonun %4.0’lerde
takilma riski bulunuyor. Oniimiizdeki dénemde Fed iiyelerinin agiklamalarinin sahin devam ettigine
ve piyasadaki olumlu havayi dagittigina sahit olabiliriz. Yine de piyasada 50 baz puanlik arttirnmlarin
25 baz puana distriilecegi beklentisi hakim. Verinin piyasa etkisi tahvil faizleri tarafindan oldukga
olumlu oldu. %3.5'in izerinde islem gore 10Y faizler %3.5'in altina gerilerken 2Y faizler de %4.15'in
altina geriledi. Veri oncesi 103'lin lizerinde seyreden DXY veri sonrasi 102.5'lere geriledi.

Gin enflasyonu Aralik’ta beklentilere paralel sekilde %1.6'dan %1.8'e yiikseldi. UFE enflasyonu ise
%-0.1'lik beklentiye karsilik %0.7 diisiis gosterdi. UFE enflasyonunun beklentinin izerinde gerilemesi
dniimiizdeki dénem TUFE enflasyonu gériiniimii acgisindan olumlu. Hindistan'da ise TUFE
enflasyonu %5.88'den %5.72'ye geriledi. Beklenti enflasyonun %5.9 olmasiydi.

Cin'de dis ticaret dengesi 78 milyar dolar fazla vererek 76.2 milyar dolar diizeyindeki beklentilerin
iizerinde kaldi. Beklentinin tizerinde gelen dis ticaret fazlasinda %10 daralmasi beklenen ihracatin
%9.0 daralmasina karsilik %9.8 diismesi beklenen ithalatin %7.5 gerilemesi etkili oldu. Cin'de
acilmanin etkileri dig ticaret dengesi lizerinde goriilirken beklentinin altinda daralan ihracat kiiresel
ticaret goriinimi agisindan hafif de olsa olumlu degerlendirilebilir.

ABD’de Michigan Universitesi Beklenti Anketi'ne gore ABD'de Aralik'ta %4.4 olarak tahmin edilen bir
yil sonrasinin enflasyon beklentisi Ocak'ta %4.0’e geriledi.

Haftanin verileri cesitli bolgelerden sanayi iiretimi ve enflasyon verileri olacak. Sali agiklanacak
Cin sanayi Uretiminin Aralik’ta %2.2'den %0.5’e gerilemesi beklenirken ayni giin agiklanacak Gin
biylimesinin son geyrekte %3.9'dan %1.8’e gerilemesi bekleniyor. Ayrica perakende satiglarda da
Aralik ayinda daralmanin devam etmesi ve yildan yila satiglarda distsiin %5.9'dan %7.8’e
ylikselmesi bekleniyor. Carsamba aciklanacak Japonya sanayi iretiminin Kasim’da %0.1 daralmasi
bekleniyor. Onceki ay daralma %3.2 diizeyinde olmustu. Carsamba aciklanacak ABD sanayi
tretiminin Aralik'ta aylik bazda %0.2’lik daralmadan %0.1°lik daralmaya donerek hafif bir iyilesme
gbstermesi bekleniyor. Almanya’da Sali 10:00'da agiklanacak TUFE enflasyonunun %10.0'dan %
8.6'ya gerilemesi bekleniyor. Oncii verilerin isaret ettigine paralel bir gerceklesmede federal
hiikiimetin bir seferlik dogalgaz 6demeleri etkili olacak. Carsamba 10:00'da aciklanacak ingiltere
TUFE enflasyonunun %10.7'den %10.6'ya gerilemesi cekirdek enflasyonun ise %6.3'te sabit kalmasi
bekleniyor. Ayni glin aciklanacak Euro Bolgesi enflasyonunun ise dnci verilerin isaret ettigi gibi %
10.1'den %9.2'ye gerilemesi, ¢ekirdek enflasyonun %5.0'ten %5.2'ye yiikselmesi bekleniyor. Beklen-
tilere paralel bir gerceklesme EURUSD paritesine destek olacaktir. Cuma agiklanacak Japonya
enflasyonunun ise gekirdek bazda %3.7'den %4.0%e yiikselmesi, ayni giin agiklanacak ABD UFE
enflasyonunun %28.2'den %20.8’e gerilemesi bekleniyor. Carsamba agiklanacak Japonya Merkez
Bankasi faiz karari ile ilgili olarak Japonya’'nin yilin bir noktasinda getiri egrisi hedeflemesine dayali
para politikasi yaklagiminda bir degisiklige gitmesi bekleniyor ancak bu toplantida %-0.1’lik politika
faizinde bir degisiklik beklenmiyor.

A
' Uluslararasi Endeksler Piyasa Ozeti
YBB
13.01.2023 Kapanig _ Haftalik .
Degisim (%)  Degigim (%)
Dow Jones 3430261 2.00 3.49
S&P 500 3999.72 2.67 417
Nasdaq 11079.16 4.82 5.85
NIKKEI 225 26119.52 0.56 010
DAX 15086.52 3.26 835
ABD10Yillik Tahvil 350 -1.46 -9.69
'Yurt ici Piyasalar Ozeti
Haftallk YBB Degigim
13.01.2023 Kapanig Degisim (%) )
BIST 30 546244 -5.81 -8.11
BIST 100 4984.86 -6.68 -9.52
VIOB 30 YakinVade  5606.25 -6.17 -5.95
Gosterge Tahvil 9.87 5.45 -1.00
' Forex—Emtia Piyasalan Ozeti
Haftalik
13.01.2023 Kapanig Degisim YBB Degisim (%)
(%)
EUR/USD 1.0833 1.78 1.24
USDTRY 18.7849 033 0.40
EURTRY 20.3476 2.08 1.59
Altin / Ons 1921 2.88 533
Brent Petrol 85.59 8.88 1.50
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* TCMB hafta sonu acikladigi kararla liralagma stratejisi cergcevesinde TL mevduatin vadesinin

uzamasini tesvik etmek amaciyla 3 aydan uzun vadeli TL mevduat i¢in zorunlu karsilik (ZK)
oranlarinin %0 olarak belirlenmesine karar verildi. 3 aydan uzun vadeli 6 aya kadar vadeli
mevduatlarda ZK %6, 1 yila kadar vadeli mevduatlarda %4, 1 ve 1 yildan uzun vadeli mevdu-
atlarda %3.0 diizeyinde bulunuyordu. Ayrica, yurt disindan dogrudan temin edilen 6 aydan
uzun vadeli yabanci para (YP) yikimldliklerdeki artis igin 2023 yil sonuna kadar zorunlu
karsilik oranlarinin %0 olarak uygulanmasina karar verildi. 6 aydan uzun vadeli 1 yila kadar
vadeli YP yikimliliklerde ZK orani %25, 1 yil ve 1 yildan uzun vadeli YP yikimliliklerde ZK
orani %19 seviyesindeydi. Agiklamaya gore bahse konu degisiklikler, tesisi 3 Subat 2023 tari-
hinde baslayacak olan 20 Ocak 2023 hesaplama tarihinden itibaren gecerli olacaktir. Diizen-
leme TL mevduati 6zendirmek i¢in sermaye destegi saglama ve de yurtdisi varliklarin yurtigine
getirilmesi igin tesvik saglamak amacini gtidiiyor.

Hazine ve Maliye Bakani Nureddin Nebati, 14 maddelik Hazine destekli kredi garanti
fonunun (KGF) detaylarini agikladi. Buna gore sirketler finansal saglamliklari, bor¢ 6deme
davraniglari ve teminat kapasitelerine gére 5 gruba ayrilirken, teminat sorunu yasamayan
birinci grup firmalar ile kredibilitesi ¢ok disiik olan besinci grup firmalar bu paketten
yararlanamayacak. Sirketlerin yatirim, istihdam, Gretim, ihracat potansiyellerine gore tahsis
edilecek kredilerde kefaletlendirme faturaya dayall olacak ve ddemeler dogrudan saticiya
yapilacak. Kefaletlendirme tamamen elektronik ortamda Finansal Kurumlar Birligi Merkezi
Fatura Kayit Sistemi ve Katiim Bankalan Birligi Katiim Bankalarn Fatura Kayit Sistemi lzerin-
den yapilacak; amag digi kullanimin 6niine gegilecek; sahte beyan, kredi ile déviz alma, kredi
ile mevcut kredi borglarini 6deme gibi durumlarda sirket kara listeye alincak ve Hazine
Destekli Kefalet Sistemi’nden yararlanamayacak. Bakan Nebati KGF'nin %60'in1 tiglincl grup,
%30'unu ikinci grup, %10'unu ise dordiinci grupta yer alan firmalara kullandirmayi plan-
landigini agikladi. Paketin toplam biyikligu 250 milyar TL olarak belirlenirken kefalet orani
asgari olarak %70 uygulanacak; basta kadin girisimciler olmak tizere oncelikli gruplar igin %
90'a kadar cikabilecek. Bélgesel Odakli KOBi Destek Paketi ve Girisimcilik paketlerinden
yararlananlar harig kredi vadesi boyunca istihdam ¢ikartamayacak.

Haftanin verilerinden sanayi iiretimi Kasim’da gegen senenin ayni ayina gore %1.3 diisiis
gosterdi; Ekim'de iiretim artigi %3.2 olmustu. Beklenti iiretimin %0.1 artmasiydi. Mevsimsel-
likten arindiriimis verilere gore aydan aya uretim de Ekim ayindaki %2.8’lik biiylimenin ardin-
dan baz etkisiyle %1.1 daraldi. Kiiresel yavaslamanin ihracat lzerindeki etkisi tiretim perfor-
mansina yansimaya devam ediyor. Nitekim en gii¢lii ihracat sektorlerimizden basit metallerde
Uretim diislisii 6nceki seneye gore %20.5 olurken tekstil sektdriinde %18.7 oldu. Cip krizinin
hafiflemesi canh yurtigi taleple birlikte motorlu tasitlar Gretiminin gegen yila goére %14.0
biiyiimesini saglarken bu oran Ekim ayinda kaydedilen %17.6'ya nazaran bir yavaslamaya
isaret ediyor. Benzer sekilde yatinmlarin 6ncii gostergesi olarak takip ettigimiz makine ve
techizat tretimi de %16.7 ile gii¢li bir Gretim artigi gosterirken dnceki ayin %20.0'lik artisina
gore bir yavaglamaya isaret ediyor. Oniimiizdeki aylarda kiiresel yavaslamanin devam et-
mesini bekledigimiz igin i¢ talebin kuvvetine bagl bir iretim aktivitesi yasiyor olacagiz.
3C22'de %1.35 biiyiliyen sanayi retimi son geyregin ilk iki ayi itibariyla %0.9 biyiimis durum-
da. Bu da %3.85'lik GSYH biyiimesinin altinda bir son ¢eyrek biiyiime performansi gore-
bilecegimizi disundiruyor.

Kasim ayinda cari iglemler dengesi 3.8 milyar dolar civarindaki piyasa beklentisinin hafif
altinda 3.7 milyar dolar olarak gergeklesti. Onceki senenin ayni ayinda cari agik 2.1 milyar
dolar olmustu. 12 aylik toplam cari acgik 43.4 milyar dolardan 45 milyar dolara yiikseldi.
Kasim’'da turizm gelirleri %36.4 artigla nispeten gii¢lii bliyimeye devam ederken ihracat
biiyiimesi sadece %0.5 oldu. Oniimiizdeki dénemde Avrupa’nin bir enerji krizine girmemesi
Tirkiye agisindan olumlu olsa da kiiresel yavaslama ihracat ve turizm gelirlerini olumsuz etki-
leyecektir. Sermaye dengesi Kasim'da 6.4 milyar dolarlik girise isaret etti; onceki senenin ayni
ayinda sermaye girisi 2.6 milyar dolar olmustu. Cari agiga kiyasla yliksek sermaye girisi 3.6
milyar dolarlik rezerv birikimine neden oldu; 0.9 milyar dolar net hata noksan olarak kaydedildi.
12 aylik toplam sermaye girisi 25.6 milyar dolardan 29.3 milyar dolara yiikselirken artis biiyiik
oranda bankalarin yurt disi muhabirlerindeki 4.7 milyar dolarlik efektif ve mevduat varliklarini
yurticine getirmeleri sayesinde gergeklesti. 12 aylik toplam bazda 3.9 milyar dolarlik rezerv
kullanimi gergeklesirken 11.8 milyar dolar net hata noksan olarak kaydedildi.

'Yurt ii Piyasalar Ozeti

13.01.2023

BIST 100

BIST 50

BIST 30

BiST Sinai

BIST Mali

BiST Banka

BiST Teknoloji
VIOP 30 Yakin Vade

Gosterge Tahvil Faizi

Kapanig
4984.86
442770
5462.44
8232.08
464328
416292
5556.29
5606.25

9.87

'En Gok islem Géren Hisseler

13.01.2023

TURK HAVA YOLLARI
EREGLI DEMIR CELIK
KARDEMIR D
ASELSAN

KOZAALTIN

Hisse
Kodu

THYAO

EREGL

KRDMD

ASELS

KOZAL

'En Cok Yiikselen ve Diisen Hisseler

13.01.2023

YUKSELENLER
SASA POLYESTER
KILER HOLDING
KiIMPUR
HEKTAS
KIZILBUK GYO
DUSENLER
ANADOLU EFES
EGE ENDUSTRI
ARGELIK

NET HOLDING

YAPI KREDi BANKASI

Hisse
Kodu

SASA

KLRHO

KMPUR

HEKTS

KZBGY

AEFES

EGEEN

ARCLK

NTHOL

YKBNK

Haftalik Deﬁ‘%’s YBB Degisim (%)

-6.68 9.52

-6.49 -8.91

-5.81 -8.11

-3.74 -7.55

-0.98 -13.83

-11.91 -17.20

-9.89 -12.67

-6.17 -5.95

5.45 -1.00
Son Haftalik Hacim
Kapanis  Degisim (%) 000'TRY
134.70 -0.37 97013584
40.36 0.70 74903726
18.67 372 67504677
55:25; -6.20 6451604,
531.00 -4.46 49426616
Son Haftalik Hacim
Kapanis  Degisim (%) 000'TRY
119.50 30.82 5202939
27.30 16.07 892383
108.50 13.85 1320613
36.42 13.67 227 440,6
26.70 12.28 290997,8
54.50 -17.30 301 856,7
5631.50 -16.45 659 331,5
96.15 -16.10 14977055
11.84 -12.62 64428,8
9.21 12,12 36803996
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Kasim'da igsiz sayisi bir onceki aya gore 23 bin kisi artarak olarak 3.58 *

milyon kisi oldu. Buna karsilik istihdamin 285 bin kisi artmasi issizlik
oraninin onceki ay goriilen %10.2'de sabit kalmasina neden oldu.
Kasim'da istihdam sayisi 31.6 milyon kisiye ulasti. Isgiiciine katiim
orani %53.6 seviyesinden %54.10'a ylikselirken kadin isgliciine katim
orani Kasim'da rekor kirdi ve %35.9'dan %36.4’e yiikseldi. Ote yandan
genis tanimli igsizlik olarak adlandirdigimiz atil isglici orani ise 0.5
puan artisla %20.8 oldu. PMI, reel kesim giiven endeksi gibi lretim
gostergelerindeki zayiflamaya ragmen glcini koruyan istihdam
piyasasl son geyrekte de belirgin bir zayiflama géstermedi. Bu durum
ihracat performansina dayali olarak gii¢ kaybeden sanayiye karsilik
hizmet sektoriiniin halen kuvvetli olduguna isaret ediyor.

Ocak Piyasa Katilimcilari Anketi’'ne gore katilimcilarin ortalama 2023
yil sonu enflasyon beklentisi %32,46 seviyesinde gergeklesti. Gelecek
12 aylik TUFE enflasyonu beklentisi %34,9'dan %30,44’e gerilerken 24
aylk beklenti de 3,38 puan diistisle %17,18 oldu. Anket katilimcilarinin, 1
-haftalik repo faizinin éniimiizdeki 12 ay igerisindeki seviyesine iligskin
ortalama beklentileri 6nceki aydaki %14,86lik seviyesinden %13,65%e
geriledi ancak mevcut politika faizi olan %9.0'un iizerinde kalmaya de-
vam etti. Cari agik beklentileri 2023 igin onceki anketteki 30,6 milyar
dolardan 30,7 milyar dolara yiikselirken; 2024 yili i¢in ise 23,6 milyar
dolar seviyesinde gergeklesti. 2023 yilina iliskin ekonomik biyiime
beklentisi 6nceki aydaki %4,06 seviyesinden %4,10'a artis gosterdi; 2024
beklentisi ise %4,33 oldu. Yilsonu USD/TL beklentisi 23,116; 12-aylik
USD/TL kuru beklentisi ise 23,434 seviyesinde gerceklesti.

Merkez bankasi tarafindan agiklanan verilere gore 6 Ocak haftasinda
briit rezervler 2.3 milyar dolar diisiisle 126,5 milyar dolara geriledi.
Distlisin 3.2 milyar dolar gerileyen doviz rezervlerinden kaynaklandi. 6
Ocak haftasinda net rezervler 17,2 milyar dolardan 13,2 milyar dolara
gerilerken, TCMB'deki Hazine mevduati dahil net rezervler 29,0 milyar
dolardan 25,3 milyar dolara diistu.

Yabanci yatinmcilar 6 Ocak haftasinda 352 milyon dolarlik hisse
senedi satarken, 59 milyon dolarlik DIBS satigi gerceklestirdi. 52
haftalik bazda inceledigimizde ise 4,2 milyar dolan hisse senedi, 2,5
milyar dolari tahvil satigi olmak lzere 6,7 milyar dolarlik sermaye ¢ikisi
gerceklesti. Onceki hafta sermaye ¢ikisi 6.5 milyar dolardi.

6 Ocak haftasinda yerlesiklerin doviz mevduati 2.7 milyar dolar artigla
194.7 milyar dolar oldu. Gergek kisilerin mevduati 563 milyon dolar
artarken kurumsal mevduatlar 2.2 milyar dolar artti. Parite etkisinden
arindinimig mevduat degisimi ise tiizel kisilerde 2.5 milyar dolar, gercek
kigilerde 679 milyon dolar seklinde gerceklesti. Son 4 haftada parite
etkisinden arindiriimig DTH degisimi 7.3 milyar dolar diislis gosterdi.

Oniimiizdeki haftanin en 6nemli verisi biitge dengesi, en onemli
ekonomi giindemi TCMB PPK toplantisi olacak. Pergembe 14:00'te
aciklanacak faiz karari ile ilgili olarak piyasa %9.0 seviyesindeki politi-
ka faizinde bir degisim beklemiyor. Bizim beklentimiz de piyasaninkine
paralel. Ote yandan TCMB'nin dniimiizdeki déneme dair agiklamalari
onemli olacak. Pazartesi 11:00'de agiklanacak Aralik biitge dengesi
Aralik ayr yilin en ¢ok harcama yapilan ayi oldugu igin yilin tamamina
dair biitce performansini gormek agisindan 6nemli olacak. Gegen yil
Ocak-Kasim'da 46.5 milyar TL acgik veren merkezi yonetim biitgesi
Aralik’ta 155 milyar TL agik vermisti. Bu yil da yilin tamamina dair biitge
aciginin 200 milyar TL'nin altinda kaldigini gorebiliriz. Bu da GSYH'ye
oran olarak yillik biitce agiginin %1.5'in altinda kalmasi anlamina
gelecektir. Hatirlatmak gerekirse OVP'de hedeflenen yilsonu biitge agigi
461 milyar TL (GSYH'nin %3.5'() diizeyindeydi. Cuma agiklanacak
merkezi yonetim bor¢ stoku da 2022 bor¢ stokunu gormemizi
sa@layacak. Kasim itibariyla merkezi yonetim borg stoku 3.91 trilyon TL
diizeyinde; bunun 2.55 trilyon TL'sini ddviz stoku olusturuyor. Yilsonun-
da 4 trilyon TL civarinda bir bor¢ miktari tahmini GSYH'mize gdre borg
stokunun %27.5 olacadini gosteriyor. 2021 sonunda borg stokunun
GSYH'ye orani %37.9 seviyesindeydi.

Dinamik Yatirbm
Menkul Degerler A.S.

Besiktas ISTANBUL

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

E-posta: arastirma@dinamikyatirim.com.tr

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriiglerine dayanmaktadir. Bu goriigsler 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 Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bélimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse
senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu k aynaklardaki hata ve eksikliklerden
ve bu bilgilerin ticari amagl kullaniimasindan dogabilecek zararlardan Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapor-
daki tiim gériis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma Béliimii‘ne ait olup bu rapordaki tiim goriis ve bilgi-
ler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir
veya islem yapabilir.




