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ABD enflasyonu Kasim'da %7.3'lilk beklentilere karsilik %7.7'den %7.1’e geriledi; ¢cekirdek
enflasyon ise %6.1'lik piyasa beklentisine karsilik %6.3'ten %6.0'ya geriledi... Enflasyon
verisinden bir giin sonra agiklanan FOMC toplantisinda Fed beklentilere paralel sekilde fonla-
ma oranini %4.25-%4.50 araligina yiikseltti. Fed'in agresif parasal sikilastirmasi, son 40 yilin
en yiiksek seviyesinde seyreden rekor tiiketici ve Uretici fiyatlarinin bir sonucu niteliginde.
Fed Baskani Jerome Powell enflasyonun distiugiini kanitlamak igin daha fazla mak-
roekonomik veriye ihtiya¢ oldugunu belirtti. Powell, "Enflasyonun siirekli bir diislis yolunda
olduguna dair giiven vermek igin daha fazla kanit gerekecek" dedi ve fiyat baskilarinin
"belirgin olmaya devam ettigini" sozlerine ekledi. Tarihi rekor para politikasinin erken
gevsemesine karsi uyarida bulundu ve "is tamamlanana kadar (enflasyonu diisene kadar)
rotamizda kalacagiz" dedi. Yetkililer, Fed fonlama faizinin gelecek yilin sonunda %5,1'e ve
2024'in sonunda %4,1'e yiikselecegini disiiniyor. Bu oranlar, Eylil ayinda %4,6 ve %3,9
diizeyindeydi.

Avrupa Merkez Bankasi (AMB), Guvernorler Kurulu toplantisinin ardindan politika faizini 50
baz puan artirdi... AMB boylece ana refinansman oranini %2,5; marjinal borg verme imkanini
%2,75 ve mevduat faizini de %2 seviyesine gikardi ve bu degdisimin 21 Aralik 2022 itibariyla
uygulanacagini duyurdu. Agiklamada, para politikasinin normallesme prensiplerinin de
tartisildigina dikkati gekilerek, 2023'ln mart ayindan itibaren varlik alim programi (APP) port-
foylnin aylik 15 milyar Euro disirilecegi belirtildi. Ayrica Euro Bolgesi ekonomisinin
mevcut ve gelecek ceyrekte daralabilecedi tahmini yapildi. Banka, Euro Bélgesi icin bu yilki
biyime ve enflasyon tahminlerini yukar yonlu revize etti. Euro Bolgesi icin 2022 yili
enflasyon tahmini %8,1'den %8,4'e yiikseltilirken 2023 yili enflasyon beklentisi %6,3'e 2024
beklentisi %3,4'e yiikseldi. ik kez aciklanan 2025 tahmini ise %2,3 oldu. 2022 biiyiime tah-
mini %3,1'den %3,4'e yiikselirken 2023 tahmini %0,7'den %0,5'e distrdldd.

ingiltere Merkez Bankasi da (BoE) artan enflasyona karsilik politika faizini 50 baz puan
artirarak %3,5'e yiikseltti... Banka bu toplantiyla beraber 9 toplanti iist liste faiz artirdi ve
faizi 14 yilin en ylksek seviyesine cikartti. BoE Baskani Andrew Bailey diizenlenen basin
toplantisinda enflasyonun zirve yapmis olabilecegdini ancak risklerin yukari yonli oldugunu
belirtti.

Bu hafta yurt disi piyasalarda ne bekliyoruz?... Haftanin verisi ABD ¢ekirdek PCE
enflasyonu olacak. Cuma 16:30'da agiklanacak veri ile ilgili piyasa beklentisi enflasyonun %
5.0'den %4.6'ya gerilemesi. Beklenenin Ulzerinde bir artis piyasanin Fed ile ilgili beklentilerini
olumsuz etkileyebilir. Ayni giin agiklanacak Michigan Univ. beklenti anketine gore Aralik
enflasyonu onceki ay %4.9 olarak tahmin edilmisti. Bu ay nasil evrilecegi 6nemli olacak.
ABD’de ekonomik aktiviteye dair dnemli verilerden dayanikli mal siparisleri ve yeni konut
satiglari 6nemli olacak. Ulagtirma hari¢ dayanikli mal siparislerinin %0.5'lik artistan %0.1’lik
artisa yavaslamasi bekleniyor. Yeni konut satislarinin ise 0.632 milyon konuttan 0.595 milyo-
na gerilemesi bekleniyor. Persembe 16:30’da aciklanacak ABD nihai GSYH biylimesinin %
2.9 olarak sabit kalmasi bekleniyor. Onceki ceyrek GSYH %0.6 daralmisti. Persembe
10:00°da agiklanacak nihai GSYH biylmesinin de %2.4 olarak sabit kalmasi bekleniyor.
Onceki geyrek biiyiime orani %4.4'tii. Carsamba 18:00'de agiklanacak 2. El konut satiglarinin
aylik degisiminin %-5.9'dan %-5.2'ye yiikselmesi bekleniyor. Sali giinii 10.00'da Almanya UFE
acliklanacak. Verinin %34.5ten %30.6’ya gerilemesi ancak halen yliksek seviyesini korumasi
bekleniyor.
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' Uluslararasi Endeksler Piyasa Ozeti
YBB
16.12.2022 Kapanis fhafialik }
Degisim (%)  Degigim (%)
Dow Jones 32920.46 -1.66 -9.41
S&P 500 3852.36 -2.08 -19.17
Nasdaq 10 705.41 -2.72 =357,
NIKKEI 225 2752712 -1.34 -4.39
DAX 13 893.07 3132 -12.54
ABD 10 Yillik Tahvil 3.49 -2.16 130.45
'Yurt ii Piyasalar Ozeti
Haftalik YBB Degisim
16.12.2022 Kapanig Degisim (%) 1)
BIST 30 5582.67 4.24 175.68
BIST 100 5214.29 418 180.69
VIOB 30 Yakin Vade 5606.75 3.49 177.25
Gosterge Tahvil 9.11 -10.60 -59.87
' Forex—Emtia Piyasalar Ozeti
Haftalik
16.12.2022 Kapanig Degisim YBB Degisim (%)
(%)
EUR/USD 1.0590 0.53 -6.91
USDTRY 18.6542 0.06 39.18
EURTRY 19.7585 0.63 30.80
Altin/ Ons 1793 -0.21 -1.99
Brent Petrol 79.51 3.46 2.24
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Yurt iginde 6nemli verilerin aciklandigi bir hafta oldu. Sanayi iiretimi Ekim’'de takvim
ve mevsim etkilerinden arindirilmis bazda %1,6'dan %2,4'e yiikseldi... Toparlanmada
sermaye mall imalati kalemindeki %9,9'luk artisin ve ardindan dayanikli tiiketim mali
imalati kalemindeki %4,6'lik artis etkili oldu. Ekim ayinda %2,5 artan imalat sanayi
cephesinde, 24 alt kalemden 17’sinde lretim aylk artig gosterirken, bu 17 alt kalem-
den 7’sinde iretim, genel endeksten daha hizl bir artis gosterdi. Son geyregin ilk verisi
olarak 6nem arz eden Ekim sanayi lretimi Uretim aktivitesinin yavas seyrettigini teyit
etmis oldu. Kasim ve Aralik aylarinda distlik tek haneli oranlarda Gretim artigi gormem-
iz muhtemel.

Ekim ayinda cari islemler dengesi 1.9 milyar dolar civarindaki piyasa beklentisinin
oldukca altinda 359 milyon dolar agik verdi... 12 aylik toplam cari agik 30 milyar dolar-
dan 43.45 milyar dolara yiikseldi, beklentimiz bu agigin 45 milyar dolar olmasiydi.
Beklentilerimizden sapma turizm gelirlerinde beklentilerimizin (zerinde artistan
kaynaklandi. Ekim’'de turizm gelirleri gegen seneye gore %34 artisla 5.5 milyar dolar
olarak gergeklesti. Enerji ve altin hari¢ cari fazla Ekim’de 49.0 milyar dolar diizeyinde
sabit kaldi. ithalatta %30’un iizerinde biiyiimeye karsilik ihracatin diisiik tek haneli
oranlarda biiyiimesi cari dengedeki bozulmanin hizl bir sekilde devam etmesine neden
oluyor. Kiiresel yavaslama ihracatin zayif seyretmesine neden olacaktir. Son geyrekte
ekonomik aktivitede yavaslama ithalati yavaslatirsa bozulmanin azalarak devam
ettigini gorebiliriz. Yilsonunda cari agigin 50 milyar dolarin biraz altinda bir seviyede
(GSYH'nin %5.0'nin lizerinde) gergeklesmesini bekliyoruz. Finansman tarafinda dogru-
dan yatinmlar ve portfdy yatinmlarindan sirayla 743 milyon dolar ve 302 milyon dolar,
kredi ve mevduatlardan olusan diger yatirimlardan ise 3.7 milyar dolar giris gerceklesti.
Diger yatinmlardaki girisin 3 milyar dolarini mevduatlar olusturdu. Bu yilin Ekim ayinda
yasanan 4.8 milyar dolarlik sermaye girisine karsilik gegen sene ayni ayda sermaye
dengesi 1.7 milyar dolar agik vermisti. Gligli sermaye girisi 5.1 milyar dolarlik rezerv
birikimine neden olurken 660 milyon dolarlik net hata noksan girisi kaydedildi. Béylece
yilbagindan bu yana net hata noksan miktari 21 milyar dolar oldu. Gegen sene ayni
dénemde net hata noksan 9.7 milyar dolar olmustu. Son 12 ayda sermaye girisi 19.7
milyar dolardan 26.2 milyar dolara yiikseldi. Ancak 43.45 milyar dolarin oldukga altinda
kalan bu agigin finansmani biiyiik olglide kaynag belli olmayan kaynaklarla finanse
edilmis gorinuyor. Ekim'de 12 aylik toplam bazda rezerv kullanimi 4. milyar dolar
olurken net hata noksan 12.6 milyar dolar oldu.

EyliiI'de %9.8'den %10.1’e yiikselen issizlik orani Ekim'de %10.2 oldu... Ekim ayinda
istihdam bir 6nceki aya gdre 229 bin kisi artarken igsiz sayisi 57 bin kisi artti. Isgiiciine
katilim orani %53.10'dan %53.5e ylkseldi; artis istihdam sayisindaki %0.74’liik artistan
ziyade issiz sayisindaki %1.6'lik artistan kaynaklandi. Kadin isgliciine katilim orani
rekor kirarak %35.5 oldu. Ekim’de geng isgsizlik orani, %20,1°den %21,9'a artis gosterdi,
atil isgticli orani %20.3'te sabit kaldi.

Merkezi Yonetim biitge dengesi Kasim ayinda 108,3 milyar TL biitge ve 132,7 milyar
TL faiz digi1 fazla verdi... Her iki rakam da Kasim 2021’e oranla belirgin toparlanmaya
isaret ediyor. Kasim 2021’de biitge 32 milyar TL biitge ve 47,3 milyar TL faiz disi fazla
vermisti. Boylece 12-aylik toplam bitce acgigi Ekim ayindaki 251,8 milyar TL'lik se-
viyesinden Kasim'da 175,5 milyar TL'ye sert daralirken, faiz disi fazla ise ayni ddnemde
40,8 milyar TL seviyesinden 126,2 milyar TL'ye sigradi. Ocak-Kasim déneminde toplam
biitge dengesi gegen yilki 46,5 milyar TL'lik agigin ardindan, bu yil 20,4 milyar TL ile
daha distik bir acik verdi. Faiz digi fazla ise ayni dénemde 125,4 milyar TL'den 272,2
milyar TL'ye ciddi bir ylkselis gosterdi. Kasim ayinda vergi gelirlerindeki artisin
temelde kurumlar vergiler ile OTV'den kaynaklandigini gériiyoruz (sirasiyla yillik %161,5
ve %156,7). KDV ise bu dénemde %27,6'lik oldukga diisik bir artis gosterdi. Merkezi
yonetim butce dengesinin en yiiksek acik verdigi ay Aralik olacak ancak yilsonunda
toplam bitge agiginin OVP'de ongorilen 461 milyar TL'nin altinda kalma olasilig
yiksek.

'Yurt ici Piyasalar Ozeti

16.12.2022
BIST 100

BIST 50

BIST 30

BiST Sinai
BIiST Mali

BiST Banka
BiST Teknoloji

VIOP 30 Yakin Vade

Gosterge Tahvil Faizi

Kapanig
5214.29
4557.15
5582.67
8498.03
5136.01
4949.56
6127.82
5606.75
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'En Gok islem Géren Hisseler

16.12.2022
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'En Gok Yiikselen ve Diisen Hisseler

16.12.2022

YUKSELENLER

HALK BANKASI

GLOBAL YATIRIM
HOLDING

TSKB

VAKIFBANK
SEKERBANK
DUSENLER
ODAS ELEKTRIK

KONTROLMATIK

SMART GUNES
ENERJiSi

iPEK ENERJI

BAGFAS

Hisse
Kodu

HALKB

GLYHO

TSKB

VAKBN

SKBNK

ODAS

KONTR

SMRTG

IPEKE

BAGFS

Haftalik Deﬁi‘?(i;; YBB Degisim (%)

4.18 180.69

4.45 176.83

4.24 175.68

3.14 149.64

5.83 192.81

12.87 210.17

4.68 139.32

3.49 177.25

-10.60 -59.87
Son Haftalik Hacim
Kapanig  Degisim (%) 000'TRY
139.30 2.58 95187411
17.70 10.76 93739428
57.90 12.21 7968 281,9
40.58 0.79 60351845
18.65 14.84 55056185
Son Haftalik Hacim
Kapanig  Degisim (%) 000°TRY
14.24 41.69 29152416
13.71 30.70 345 469,4
5.00 30.55 1493969,1
12.52 30.28 43691582
3.20 24.51 15801568
11.20 -6.51 1029 093,0
162.50 -6.07  485694,5
99.55 -4.65 853221,1
36.12 -3.73 4507006
43.44 -2.69 168 896,0
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ayina gore %34,1 azaligla 117.806 adet gergeklesti.. S6z konusu
gelismede yillik bazda %57,7 azalarak 16,7 bin olarak gerceklesen ipo-
tekli satiglar da etkili olurken, diger satiglar %27,5 azalarak 101,2 bin
olarak gerceklesti. ilk konut satiglan yillik bazda %32,9 diigserek 37,4
bine azald!.

Aralikk ayr Piyasa Katilmcilan Anketi'ne gore Aralik ayinda
enflasyonun %66.8 olmasi bekleniyor... Onceki ay beklenti %68.1'di.
Gelecek yilsonuna karsilik gelen 12 ay ileriye doniik enflasyon tah-
minleri %34.9 seviyesinde; 24 ay ileriye doniik enflasyon tahmini ise %
20.6. Katilimcilarin gelecek 12 ay sonundaki politika faizi beklentisi %
15.9'dan %14.9'a geriledi. Katihmcilar yilsonunda ve gelecek yilda
USDTRY kurunun 18.78 ve 22.72 olmasini beklerken biiyiime beklen-
tileri %5.0 ve %4.1 seviyelerinde.

Merkez bankasi tarafindan agiklanan verilere gore 9 Aralik haftasinda
doviz rezervleri 3.5 milyar dolar, altin rezervleri ise 0.3 milyar dolar
artti... Boylece toplam rezervler 3.8 milyar dolar artigla 128,8 milyar
dolar seviyesine yikseldi. Yilbasindan bu yana rezervler 17.7 milyar
dolar artis kaydederken TCMB’nin net rezervleri 15.9 milyar dolardan
17.6 milyar dolara yiikseldi; Hazine’nin TCMB’deki mevduatlari dahil net
rezervleri 25.2 milyar dolardan 29.3 milyar dolara yiikseldi.

Yabanci yatirimcilar 9 Aralik haftasinda hisse senedi piyasasinda 322
milyon dolarlik hisse senedi, 9 milyon dolarlik tahvil satisi
gerceklestirdi... Yilbasindan bu yana bakildidinda, yurt disi yerlesiklerin
hisse senedi pozisyonu 3,5 milyar dolar, tahvil pozisyonu 2,5 milyar
dolar azaldi. 52 haftalik bazda inceledigimizde ise 4,3 milyar dolar
hisse senedi, 2,8 milyar dolar tahvil olmak (izere 7,1 milyar dolarlik
sermaye cikisi gerceklesti. Onceki hafta sermaye cikisi 6.8 milyar dolar
diizeyindeydi.

TCMB verilerine gore 9 Aralik haftasinda yurtigi yerlesiklerin doéviz
mevduatlari 203.9 milyar dolardan 201.4 milyar dolara geriledi...
Pariteden arindiriimisg doviz mevduatlari ise gergek kisilerde 1.7 milyar
dolar, tiizel kigilerde 974 milyon dolar azaldi. Son 4 haftada déviz mevd-
uatlarindaki diislis 13.5 milyar dolar olurken yilbasindan bu yana doviz
mevduatlari 30.1 milyar dolar azaldi.

11 Kasim haftasinda yerlesiklerin doviz mevduati 644 milyon dolar
artigla 212.9 milyar dolar oldu... Gergek kisilerin mevduati 701 milyon
dolar artarken kurumsal mevduatlar 57 milyon dolar azaldi. Parite
etkisinden arindirilmis mevduat degisimi ise tlizel kisilerde -1.5 milyar
dolar, gergek kisilerde -3.7 milyar dolar seklinde gergeklesti. Son 4
haftada parite etkisinden arindirlmig DTH degisimi 5.6 milyar dolar
distis yoninde olurken yilbasindan bu yana doviz mevduatlar 16.5
milyar dolar diisiis gosterdi.

Bu hafta yurt igi piyasalarda ne bekliyoruz?...Haftanin yurt igi gin-
demini TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) olusturacak. Persembe
14:00'te agiklanacak kararla ilgili piyasa beklentisi politika faizinin %9.0
olarak korunacagl yoniinde. Bizim beklentimizde Banka’'nin faizi
degistirmemesi. PPK disinda Sali glini tiketici gliven endeksi ve
merkezi yonetim bor¢ stoku, Cuma ise turizm istatistikleri agiklanacak.
Temmuz zamlarindan beri toparlanmaya devam eden tiiketici gliveninin
enflasyondaki diislis beklentisiyle iyilesmeye devam ettigine sahit
olabiliriz. Kasim ayi merkezi yonetim borg stoku ile ilgili bir beklenti
bulunmuyor ancak Ekim'de bor¢ stoku 381 trilyon lira dizeyinde
gergeklesmis, bunun 2.5 trilyonu doviz stokundan olusmustu. Halen
canlilik arz eden turizm gostergelerine gére Ekim’de 12 aylik toplam
turist sayisi 41.9 milyondan 43.3 milyon kisiye yiikseldi ancak ilkeye
gelen turist sayisindaki yillik artis %55.8'den %38.4'e geriledi.
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E-posta: arastirma@dinamikyatirim.com.tr

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.




