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Biiyiime verileri beklenti altinda kalsa da iyilesme goriildii...Gegtigimiz hafta agiklanan Ja-
ponya GSYH biiyimesi ilk tahminlere gére Japon ekonomisinin %2,5'lik beklentiye karsilik
yilliklandinlmis bazda %2,2 biyidiglni gosterdi. Biyime hem kamu ve 6zel tiiketiminin
artmasi hem de sermaye harcamalarinin hizli bir toparlanma igine girmesi sayesinde kaynak-
landi. Ayrica dis talep de biiyiimeye pozitif katkida bulundu. Onceki ceyrekte biiyiime covid
salginin yeniden basgostermesi nedeniyle %0,1 olmustu. Euro Bolgesi'nde ise blylime ikinci
tahmine gore %5,4'ten %3,9'a geriledi; beklenti %4,0 diizeyindeydi. Ceyreksel bazda ise
biiylime %0,7'den %0,6'ya revize edildi. ilk ceyrek biiyiimesi %0,5 diizeyindeydi.

i talepteki iyilesme Gin'de gergeklesmedi...Gin'de sanayi iiretimi Temmuz ayinda gegen
senenin ayni ayina gore %3,8 biiyiime gosterdi. Onceki ay biiyiime orani %3,9 se-
viyesindeyken piyasa beklentisi %4,6 olmustu. Perakende satislarda artis ise %5,0
beklenirken %2,7 artis gosterdi. Haziran'da Japonya sanayi retimi ile ilgili bir beklenti bulun-
muyordu ancak gerceklesme -%3,1'den %2,8’e yiikselme seklinde oldu. ABD’de sanayi Ureti-
mi Temmuz'da %0,3 beklenirken %0’dan %0,6'ya yiikseldi. Perakende satislar ise Temmuz'da
%8,5'ten %10,3'e ciktl; aylik perakende satislar %0,8°'den %0,0'a yavasladi. Otomobil ve yakit
harig gekirdek perakende satiglar ise %0,7'de sabit kaldi. Ote yandan énemli ekonomik ak-
tivite gostergelerinden Adustos Empire State imalat Endeksi siparigler ve sevkiyatlardaki
disusilin talepte sert bir gerilemeye isaret etmesiyle 21 senenin ikinci en biyiik dislstni
yasadi. Endeks 11,1°den -31,3'e geriledi; beklenti 5,0'ti. ingiltere’de agiklanan perakende
satiglar Temmuz'da halen zayif olmakla birlikte gegen senenin ayni ayina gore -%6,1'den -%
3,4'e yiikseldi.

Enflasyonist riskler Avrupa’da artmaya devam ediyor...ingiltere’de Temmuz'da tiiketici
enflasyonu %9,8'lik beklentiyi agarak %10,1 olurken dnceki ay enflasyon %9,4'tli. Temmuz'da
ingiltere’de girdi UFE enflasyonu %24,1'den %22,6'ya hafif bir diisiis gosterirken cikti UFE
enflasyonu %16,4'ten %17,1'e yiikseldi. Beklenti ¢ikti enflasyonunun %16,2'ye gerilemesiydi.
Rusya'da ise UFE enflasyonu %11,3'den %6,1’ye diistii.Euro Bolgesi'nde TUFE enflasyonu
Temmuz'da beklentilere parallel sekilde %8,6'dan %8,9'a yikseldi; cekirdek enflasyon %
3,7'den %4,0'e cikti. Almanya’da UFE enflasyonu %32,0 seviyesindeki piyasa beklentisine
karsilik %32,7'den %37,2'ye firladi. %86,1'den %105,0’e ¢ikan enerji enflasyonu en yliksek
katkiyr saglayan kalem oldu. Japonya'da da tiiketici enflasyonu hizlanma gosterdi ve %
2,4'ten %2,6'ya ¢iktl; cekirdek enflasyon ise %2,2'den %2,4’e yiikseldi.

Bu hafta yurt disi piyasalarda ne bekliyoruz?...Haftanin ana veri glindemini énci PMlI'lar
olacak. Sali 03:30'da agiklanacak 6ncli Japonya imalat ve himzet PMI ile ilgili bir piyasa
beklentisi bulunmuyor ancak Temmuz'da endeksler sirayla 52,1 ve 50,3 seviyesindeydi.
10:30'da agiklanacak Almanya PMl'larla ilgili ise beklenti imalat PMI'in 49,3'ten 48,3'e, hiz-
met PMI'in 49,7°'den 49,0'a gerilemesi yoniinde. Benzer sekilde Euro Bolgesi'nin tamaminda
da imalat PMI'in 49,8'den 49,0’a gerilemesi hizmet PMI'in ise 50,0'nin {izerinde kalmasi an-
cak 51,2'den 50,5'e gerilemesi bekleniyor. ingiltere’de beklenti endekslerin sirayla 52,1'den
51,3'e ve 52,6'dan 52,0'ye gerilemesi. ABD’de oncu PMI'larin imalat sanayinde 52,2'den
51,9'a gerilemesi ancak hizmet PMI'in 47,3'ten 49,1’e toparlanma gostermesi bekleniyor.

Klluslararaa Endeksler Piyasa Ozeti

19.08.2022 Kapanis Deé:;‘i’:‘;;';
Dow Jones 33999.04 0.70
S&P 500 428374 0.08
Nasdaq 12 965.34 -0.63
NIKKEI 225 28930.33 1.34
DAX 13597.72 1.44
ABD 10 Yillik Tahvil 2.95 3.77
'Yurt Ici Piyasalar Ozeti
19.08.2022 Kapanig Degg?"f?&l;
BIST 30 327535 6.10
BIST 100 3015.81 5.29
VIOB 30 Yakin Vade 3299.50 5.64

Gosterge Tahvil 17.68
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'Forex—Emtia Piyasalar Ozeti

Haftalik

19.08.2022 Kapanig Degisim
(%)

EUR/USD 1.0054 -2.01
USDTRY 18.1057 0.94
EURTRY 18.2017 -1.10
Altin/ Ons 1750 -2.88
Brent Petrol 93.76 L3159
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TCMB'den faizindirimiyle birlikte makro ihtiyadi tedbirler de geldi...Yurt icinde TCMB
slirpriz bir kararla %14,0 seviyesindeki politika faizinde 100 baz puanlik bir indirime
gitti. Piyasada beklenti TCMB'nin herhangi bir degisiklik yapmamasi yoniindeydi. Bu
ylizden karar 6ncesi 17,97 seviyesindeki USDTRY kurunun 18,13'e, 5 yillik CDS priminin
728'den 780'lere yakin seviyelere yiikseldigini gordik. Henliz ekonomik aktivitede ciddi
bir yavaslama goriilmese de beklenen zayiflama TCMB'nin kararinda etkili olmus gibi
goriiniyor. TCMB'nin u indirimin yeterli oldugu agiklamasina ragmen 6zellikle yilin son
ceyregine dogru ekonomik aktivitede belirgin bir yavaslama gérmemiz durumunda bu
indirimlere devam ettigini gorebiliriz. Kararin enflasyonist etkileri yilsonu beklentilerinin
bozulmasina neden olacaktir. Gevsemenin devam etmesi durumunda yilsonunda %
70'in biraz lizerinde gergeklesmesini bekledigimiz tiiketici enflasyonunun %75'in de
tizerinde yili sonlandirdigini gorebiliriz. TCMB'nin ifadesiyle politika faizi kredi faizi
makasinin agilmasi makroihtiyati tedbirlerin gelebilecegini diistindiiriiyor. Ayrica mevd-
uat faizlerinde diislisin KKM'ye nasil yansitilacagi ya da kredilere nasil yansitila-
bileceg@ine dair bir yonlendirme bulunmamasi da yine bu konularda ekonomi yénetimin-
den yeni adimlar gelecegini gosteriyordu. Nitekim TCMB Cuma gece yarisi daha énce
acgiklanan makroihtiyati tedbirlerle ilgili bazi revizyonlar agikladi. Buna gore daha énce
%20 olarak uygulanan ticari kredilere zorunlu karsilik tesisinin, uygulamanin etkinliginin
arttinlmasi amaciyla bankalar igin %30 oraninda menkul kiymet tesisi ile ikdame edilme-
sine, 30 Aralik 2022 tarihi itibariyla 29 Temmuz 2022 tarihine gore %10 kredi biiyime
oranini asan kredi tutari kadar menkul kiymetin bir yil boyunca tesis edilmesine ve
hari¢ tutulan kredi tirlerinin harcama mukabili kullandinimamasi halinde menkul
kiymet tesisine tabi olmasina karar verildi. Ayrica Tebli§g yayimi tarihinden itibaren
2022 yil sonuna kadar kullandirilacak ticari nitelikteki kredilerde Merkez Bankasi
tarafindan yayimlanan yillik bilesik referans oranin 1,4 kati tizerinde yillik bilesik faiz
oraniyla kullandirilacak kredi tutarinin %20'si, 1,8 kati Gizerinde yillik bilesik faiz oraniyla
kullandirilacak kredi tutarinin %90'l nispetinde menkul kiymet tesis edilmesine karar
verildi. Alinan kararlarin etkisi ticari kredilerde daralma ve bankalarin DIBS alimlarinda
artis seklinde gercgeklesecektir.

Biitce dengesi agik verdi..Merkezi yonetim biitce dengesi, gegen yilin ayni ayinda
gorilen 45,8 milyar TL'ye karsilik bu yil Temmuz ayinda 64 milyar TL agik verdi. Faiz
disi acik ise gegen yilki 22,2 milyar TL'ye kiyasla 47,3 milyar TL olarak gerceklesti.
Buna gore, 12 aylik bltce acigi bir onceki aydaki 66,1 milyar TL'den 84,3 milyar TL'ye
ylkseldi. Kur Korumali TL Mevduatin Temmuz ayi maliyeti 23,4 milyar TL olurken ve
Hazine'ye toplam maliyet 60,6 milyar TL'ye ulasti. TCMB dahil toplam maliyetinin yil
icinde su ana kadar 120 milyar TL'yi agtigini tahmin ediyoruz.

Net rezervlerde 5 milyar dolar artis...Merkez bankasi tarafindan agiklanan verilere
gore 12 Adustos haftasinda doviz rezervleri 4,8 milyar dolar, altin rezervleri ise 309
milyon dolar artig kaydetti. Bdylece briit rezervler haftalik bazda 5,1 milyar dolar arta-
rak 113,7 milyar dolar seviyesine yikseldi, yilbasindan bu yana rezervler 2,7 milyar
dolar artis kaydetti. TCMB’nin toplam varliklarindan toplam yikimlilGklerini ¢ikarta-
rak buldugumuz net rezervler 3.9 milyar dolardan 8,9 milyar dolara yiikselirken
Hazine’nin TCMB’deki mevduatlari dahil net rezervleri 15,0 milyar dolardan 18,2 milyar
dolara yiikseldi.

Hisse senedi piyasasina 270 milyon dolarlik giris...Yabanci yatirimcilar 12 Agustos
haftasinda 270 milyon dolarlik hisse senedi ve 3 milyon dolarlik DIBS alimi
gergeklestirdiler. Yilbasindan bu yana bakildiginda, yurt disi yerlesiklerin hisse senedi
pozisyonu 3,2 milyar dolar, tahvil pozisyonu 2,13 milyar dolar azaldi. 52 haftalik bazda
inceledigimizde ise 3,2 milyar dolari hisse senedi, 3,3 milyar dolari tahvil olmak uzere
6,3 milyar dolarlik sermaye cikisi gerceklesti.

Do6viz mevduatlarinda sinirli diigiis...TCMB verilerine gére 12 Agdustos haftasinda
yurtici yerlesiklerin déviz mevduatlari 286 milyon dolar artigla 217,1 milyar dolar se-
viyesine yiikseldi. Bu donemde gercgek kisilerin doviz mevduatlari 30 milyon dolar ar-
tarken tiizel kisilerin doviz mevduatlari 256 milyon dolar artis gosterdi. Parite etkisin-
den arindinlmis déviz mevduatlarina bakildiginda s6z konusu dénemde 312 milyon
dolar azalirken yasanan diislisiin 267 milyon dolari gergek kisiler,45 milyon dolarlik
kismi ise tlizel kisilerin mevduatlarinda yasanan diststen kaynaklandi.
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Kapanig
3015.81
2673.63
3275.35
4901.36
3021.00
2808.93
3057.38
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17.68
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'En Gok islem Géren Hisseler

Son Haftalik

Kapanig  Degisim (%)
68.5 11.56
5.67 0.89
10.6 5.26

25.72 6.11
326.9 11.95

'En Gok Yiikselen ve Diisen Hisseler

19.08.2022
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SEKERBANK
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KOZA ALTIN
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Hisse
Kodu

SKBNK

ISFIN

PETKM

ALARK

TKNSA

SNGYO

KOZAA

KOZAL

CEMTS

GOZDE

Son Haftalik
Kapanig  Degisim (%)

3.5 36.72
6.87 29.62
11.6 23.54

47.16 20.18
10.4 19.54
3,89 -21,89

25,84 -12,76

151,50 -11,40

32,14 -9,05

8,37 -6,90

Haftalik Deﬁi‘?;; YBB Degisim (%)
5.29 62.35

5.57 62.41

6.10 61.74

3.95 43.98

6.69 72.23

1063 76.03

0.61 19.40

5.64 63.16

11.91 2211

Hacim
000'TRY

7672930,7

3639 548,0

3524 025,6

3067 460,6

2817938,2

Hacim
000°TRY

222958,1

2422759

2035117,5

356 162,4

4447336

36 833,5

609 888,5

7436153

112 674,7

68 396,8
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Bu hafta yurt ici piyasalarda ne bekliyoruz?...Haftaya veri akigi gok
yogun degil ancak pazartesi merkezi yonetim bor¢ stoku, sali tiiketici
gliven endeksi, Persembe kapasite kullanimi ve reel kesim giiven en-
deksi agiklanacak. Pazartesi agiklanacak Temmuz ayr merkezi yonetim
bor¢ stokunun Haziran ayindaki 3,43 trilyon TL'lik borgta artisin devam
ettigini gostermesini bekliyoruz. Haziran'da TL bazh borg¢ stoku 1,09
trilyon TL'den 1,13 trilyon TL'ye, doviz bazh borg stoku 2,28 trilyon
TL'den 2,30 trilyon TL'ye yikselmisti. Sali giini agiklanacak tiiketici
gliven endeksinde Temmuz ayindaki toparlanmanin devam ettigini

gorebiliriz. Hatirlatmak gerekirse asgari ticret zammi ve 0zel sektor
sirketlerinin verdigi ara zamlarin ardindan Haziran’'da 63,4 seviyesine
disen tiketici gliven endeksinin aylhk %74 artis gosterdigini
gormiistiik. Temmuz'da %2,0 dislisle 102,5 seviyesine gerileyen reel
kesim gliven endeksinin ekonomik aktivitedeki yavaslama ile birlikte
distislini devam ettirdigini gorebiliriz. Temmuz ayinda kapasite
kullanim orani %77,5'ten %78,1’e ylikselmisti ancak imalat aktivitesinde
yavaslama sinyalleri kapasite kullanim oraninin da diismesine neden
olabilir.

Dinamik Yatirim
Menkul Degerler A.S.

Besiktag ISTANBUL

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

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




