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Haftanin piyasalar agisindan en onemli verisi olan ABD PCE enflasyonu aylik bazda %0,2'den %
0,6'ya; yillik bazda ise %5,3'ten %5,4’e yiikseldi; %4.6'dan %4.3’e gerilemesi beklenen ¢ekirdek PCE
enflasyonu ise %4.7 olarak gerceklesti. Beklenenin gok lizerinde gelen enflasyon verisinde hizmet
enflasyonundaki artis etkili oldu. Veri ile birlikte ABD 10 yillik tahvil faizi %4.0'e yaklasirken DXY
105.0'in Uzerine ¢iktl. Enflasyonda artis belirtilerinin artmasi Fed'in daha uzun siire ve hatta daha
yliksek montanl artiglarla parasal sikilagtirmaya devam etmesine neden olacaktir.

Haftanin kiiresel ekonomi acisindan bir diger 6nemli veri seti 6ncii PMI verileri idi. Japonya’da
hizmet PMI 52,3'ten 53,6'ya yiikseldi; imalat PMI ise 48,9'dan 47,4'e geriledi. Almanya’da hizmet PMI
51 olan beklentinin iizerine ¢ikarak 50,7'den 51,3'e yiikseldi. imalat PMI ise 48 seviyesindeki piyasa
beklentisinin altinda kalarak 47,3'ten 46,5'e geriledi. Euro Bolgesinde de hizmet PMI 51.0 olan
beklentilerin iizerine gikarak 50,8'den 53'e yiikseldi. imalat PMI ise 49,3 olan beklentinin altinda kaldi
ve 48,5 olarak acgiklandi. ingiltere’de hizmet PMI 49,2lik beklentinin iistiine ¢ikarak 48,7'den 53,3'e
yiikseldi. imalat PMI ise 47'den 49,2'ye yiikseldi; beklenti ise 47,5 olmasi yéniindeydi. Amerika'da
hizmet PMI 47,2'lik beklentiyi asarak 46,8'den 50,5'%e yiikseldi. imalat PMI ise 46,9'dan 47,8'e
yikseldi.

Almanya’da yillik nihai tiiketici enflasyonu Ocak'ta %8,1'den 8,7’ye yiikselerek beklentilere paralel
gerceklesti. Hatirlatmak gerekirse Aralik’ta Almanya enflasyonu federal hilkimetin hanehalki ve
KOBi'lere dogalgaz destedi nedeniyle énemli bir diisiis gdstermisti. Euro Bélgesi'nde de TUFE
enflasyonu %9,2'den %8,6'ya diiserek beklentilere paralel gergeklesti. Japonya’da yillik enflasyon %
A'ten %4,3'e yikseldi; gcekirdek enflasyon ise %4'ten %4,2'ye yiikseldi. Japonya ekonomik aktivitedeki
yavaslamaya istinaden para politikasinda ultra gevsek para politikasina devam etmis, sadece getiri
egrisi hedeflemesi ¢ercevesinde %0'In 25 baz puan altinda ve Ustiinde dalgalanmayi 50 baz puana
¢ekmisti. Kiresel enflasyon dalgasinin yeniden bas gostermesi Ulkelerin enflasyonla miicadele
adina daha fazla adim atmasina ve kiiresel yavaslamanin daha uzun siirmesine neden olacaktir.

ABD biiyiimesine dair ikinci tahmin ekonominin 2022'nin dordiincii geyreginde yilik %2,7
biiyiiyerek onceki tahmin olan %2,9'un biraz altinda kaldigini gosterdi. Tiiketim harcamalari %1.4
artarken onceki tahmin olan %2.1'in oldukga altinda kaldi. Ayrica dis talebin katkisi da asagiya revize
edilirken ihracat 6nceden agiklanan %1.3’liik diistis yerine %1.6 distd, ithalat %4.6 yerine %4.2 ger-
iledi. Almanya’da GSYH biyiimesi ise ¢eyreklik bazda %0,5ten %-0,4’e diistd, beklenti %-0,2 olmasi
yoniindeydi. Yillik bazda ise %1,1lik beklentinin aksine biiyime %0.9 olarak aciklandi.

Bu hafta yurt digi piyasalarda ne bekleniyor?...0Oniimiizdeki haftanin piyasa agisindan en énemli
verileri imalat ve hizmet PMI ile Euro Bolgesi onci enflasyon verileri olacak. Pazartesi 16:30'da
aciklanacak dayanikli mal siparislerinin Ocak’'ta %5.6'dan %-4.0'e gerilemesi bekleniyor. Ulastirma
hari¢ dayanikli mal siparislerinin %-0.1'den %0.1’e yiikselmesi bekleniyor. Ayni giin 18:00'de agiklan-
acak askida konut satislarinin aylik %2.5ten %1.0’e yavaslama gostermesi bekleniyor. Sali 2:50’'de
aciklanacak Japonya sanayi Uretiminin Ocak’ta %0.3ten %-2.6'ya gerilemesi bekleniyor. Yillik bazda
beklenti bulunmuyor ancak sanayi liretimi Aralik’ta %2.4 daralmisti. Ayin 1’inde agiklanacak Subat
imalat PMI verilerinin Avrupa'da zayiflamaya ABD’'de kuvvetlenmeye isaret etmesi bekleniyor. Ja-
ponya ve Gin'de imalat PMI ile ilgili beklenti bulunmuyor ancak Ocak'ta PMI sirayla 48.9 ve 49.2
olarak gerceklesmisti. Almanya’da imalat PMI'in 47.3'ten 46.5'e, Euro Bolgesi'nde 48.8’den 48.5’e
gerilemesi bekleniyor. ingiltere’de 47.0’den 49.2'ye, ABD'de ise 47.4'ten 48.0'e yiikselmesi bekleni-
yor. ISM imalat endeksinin de 47.4'ten 48.0’e yiikselmesi bekleniyor. Ayrica alt endekslerden ISM
fiyat endeksinin de enflasyondaki artis egilimine paralel olarak 44.5ten 45.0'e yiikselmesi bekleni-
yor. Ayni giin aciklanacak éncii Aimanya enflasyonunun %8.7'de sabit kalmasi bekleniyor. Oncii Euro
Bolgesi enflasyonunun ise %8.6'dan %8.2'ye gerilemesi, ¢cekirdek enflasyonun %5.3'te sabit kalmasi
bekleniyor. Beklenenden daha diisiik bir enflasyon 1.057 civarinda seyreden EURUSD paritesinin de
hafif yiikselmesine neden olabilir. Cuma acgiklanacak Japonya ve Gin hizmet PMI verileri ile ilgili de
beklenti bulunmuyor ancak Ocak’ta PMI verileri sirayla 52.3 ve 52.9 olarak gergeklesmisti. Almanya
hizmet PMI'n 50.7'den 51.3’e, Euro Bdlgesi hizmet PMI'in 50.8'den 53.0'e, ingiltere’de 48.7'den
53.3'e, ABD'de hizmet PMI'in 46.8'den 50.5'e onemli artiglar gostermesi bekleniyor. Beklentileri
yansitan PMl'a karsilik daha mevcut durumu yansitan ABD ISM hizmet endeksinin ise Subat ayinda
55.2'den 54.5'e gerilemesi bekleniyor. ABD ekonomisi ile ilgili herhangi bir zayiflama belirtisinin
piyasada olumlu karsilanmasini, beklenenin lzerinde gelecek endekslerin ise Fed'in daha yiiksek
oranda sikilagtirma yapmasi ihtimali nedeniyle satiglara neden olmasini bekliyoruz.

A
' Uluslararasi Endeksler Piyasa Ozeti
YBB
24.02.2023 Kapanig _ Haftalik .
Degisim (%)  Degigim (%)
Dow Jones 32816.92 -2.99 -1.00
S&P 500 397074 -2.68 3.42
Nasdaq 11394.94 -3.33 8.87
NIKKEI 225 27453.48 -0.22 5.21
DAX 15209.74 -1.76 9.24
ABD10Yillk Tahvil 395 335 1.78
'Yurt ici Piyasalar Ozeti
Haftallk YBB Degigim
24.02.2023 Kapanig Degisim (%) )
BIST 30 5562.60 -1.29 -6.43
BIST 100 505875 0.63 -8.18
VIOB 30 YakinVade ~ 5568.75 -0.60 -6.58
Gosterge Tahvil 10.69 -3.52 7.22
'Forex—Emtia Piyasalan Ozeti
Haftalik
24.02.2023 Kapanig Degisim YBB Degisim (%)
(%)
EUR/USD 1.0694 015 -0.06
USDTRY 188617 0.15 0.81
EURTRY 20.1732 0.30 0.72
Altin / Ons 1842 -1.19 1.02
Brent Petrol 8279 -4.04 -1.82
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Haftanin ana giindemi Kasim ayindan sonra ilk faiz indirimini yapan Merkez Bankasi Para
Politikasi Kurulu (PPK) toplantisi oldu. Merkez Bankasi PPK toplantisinin ardindan politika
faizini 50 baz puan indirimle %8,5'e ¢ekti. Banka, depremin yol actigi arz ve talep kosullar
dengesizliklerinin enflasyon Uzerindeki etkilerinin yakindan izledigini ve de finansal kosullarin
destekleyici olmasi igin 50 baz puanlik indirimin gerceklestirildigini belirtti. indirimin deprem
sonras! gerekli toparlanmayi desteklemek igin yeterli oldugu belirtilirken 2023 yilinin ilk
yarisindaki etkilerin yakindan takip edileceginin belirtiimesi éniimiizdeki donemde ekonomik
aktivite Uzerinde deprem kaynakli risklerin devam ettigi gorilirse indirimlere devam
edilecegini disiindiiriiyor. indirimin 50 baz puanlik 8l¢iilii bir indirim olmasini ise depremin
etkilerini hafifletmek lizere sadece faiz indirimleri degil finansal kosullarin uygun hale
getirilmesi icin farkli adimlarin da atilacaginin sinyalini olarak degerlendiriyoruz. Kiresel
kosullarla ilgili olarak Merkez Bankasi jeopolitik risklerin ve faiz artiglarinin etkisiyle gelismis
llke ekonomilerinde resesyon endiselerinin siirdigiini belirtirken gelismis Ulke merkez
bankalarinin daha uzun siire faiz arttinrmi yapabilecegi olasiligina dedinmemis. Yurtigi
ekonomik kosullarla ilgili ise net bir beklentiden ziyade depremin lretim, tiiketim, istihdam ve
beklentiler tzerindeki etkilerini kapsamli bir sekilde degerlendirmeye devam ettigini ancak
kalici bir etki olusmasini beklemedigini agiklamalarina ekledi. Kararin piyasa etkisi sinirli oldu
diyebiliriz. Notumuzu yazdigimiz sirada USDTRY %0.13 artigla 18.875 seviyesinde islem
goriirken BIST100 endeksi %0.3 artigla 5084 seviyesinde seyrediyordu. 2Y gosterge faiz ise
0.03 puan disusle %10.65’e geriledi.

Kiiltiir ve Turizm Bakanligi tarafindan aciklanan verilere gore Ocak’ta gelen turist sayisi
onceki senenin ayni ayina gore %56.5 artigla 2 milyon kisi olarak gerceklesti. Onceki ay
gelen turist sayisinda biiyime %44.6'dan %26.8'e yavaslama gostermisti. Aralik’ta turizm
gelirleri %8.1 gerilemis, diististe turizm harcamalarinin %219 artmasi etkili olmustu. Cikan
turist sayisindaki hizlanma Ocak’ta da net turizm gelirlerinin diisiik gerceklesmesine neden
olabilir. Ocak'ta gikan turist sayisindaki bliyime %35.6'dan %45.7'ye yiikseldi. Rusya, gegen
seneye gore %13.9 artan gelen turist sayisi ile ilk sirada yer alirken %8.3 ile ikinci sirada Bul-
garistan yer aldi. Oniimiizdeki dénemde turizm verilerinin depremden etkilenip etkilenmedigini
takip ediyor olacagdiz ancak sezonun turizm sezonu olmamasi ve bdlgenin turizm agisindan
daha geri planda olmasi gelen turist sayisinda biyik bir diisiis yagsanmasini 6nleyebilir.

Subat'ta reel kesim giiven endeksi bir dnceki aya gore %1.0 diiserek 102.4 oldu. TCMB,
depremden etkilenen 11 ildeki firmalarin ankete katilim oraninin bir dnceki aya gére %87,0'den
Subat ayinda %61,1'e geriledigini bildirdi. Endeksin diisiisiinde ihracat siparislerinin Subat
ayinda %8,7 diiserek 105,6'ya gerilemesi etkili oldu. Ayrica gelecek 3 aya dair uretim hacmi
gecen aya gore %5.6 azalirken genel ekonomik goriinim endeksi de muhtemelen depremin
yarattigi belirsizligin etkisiyle %4.3 disis gosterdi. Ekonomik aktivitede talep kosullarinin canh
seyrine ragmen dis talebin zayifligi ve depremin etkisiyle iretim aktivitesi yavaglamaya devam
edecek gibi goriiniiyor. Kapasite kullanim orani (KKO) da reel kesim giiven endeksindeki bo-
zulmaya paralel olarak Subat ayinda mevsimsellikten arindirimis bazda 0,1 puan azalarak %
75,7'ye gerilerken, yillik bazda 1,4 puan geriledi. Buna bagli olarak kapasite kullanim orani 23
ayin en diislik seviyesine gerilerken dayanikli tiiketim mallarinda KKO 0,7 puan artarak %71,4'e
yiikselirken, ara mali KKO 0,7 puan geriledi, %74,9'a diistii. Ote yandan, yatinm mallarinda KKO
%78,1'de gli¢glu kaldi, 6nceki aya gore 1,1 puan artis gosterdi. Yillik bazda en buyik dists 500
ve Uzeri ¢alisanlardan olusan imalathanelerde gergeklesti. Bu kesimde kapasite kullanimi 1.9
puan diisiisle %77.5'e gerileri. ihracat odakl sektérlerden otomotiv kapasite kullanimi kuvvetli
seyrini siirdiiriirken basit metaller ve tekstilde diisiis gergeklesti. Oniimiizdeki dénemde ih-
racat performansinin hizli bir toparlanma iginde olmasini beklemedigimiz icin kapasite
kullanim oranlarinda gerilemeler de yilin ikinci ve tiglincii geyreginde devam edebilir.

'Yurt ii Piyasalar Ozeti

24.02.2023 Kapanis
BIST 100 505875
BIST 50 452412
BIST 30 5562.60
BIST Sinai 8628.10
BIST Mali 4618.50
BiST Banka 4.056.96
BiST Teknoloji 5298.65
VIOP 30 Yakin Vade 5568.75
Gosterge Tahvil Faizi 10.69

Haftalik Degisim
(%)

'En Gok islem Géren Hisseler

24.02.2023 Hisse

Kodu
ERDEMIR EREGL
KARDEMIR D KRDMD
TURK HAVAYOLLARI  THYAO
SISE CAM SISE
TUPRAS TUPRS

Son
Kapanis

4424
2248
135.00

44.50

599.60

'En Cok Yiikselen ve Diisen Hisseler

24.02.2023 Hisse
Kodu
YUKSELENLER
OYAK GIMENTO OYAKC
iSDEMIR ISDMR
GUBRE FABRIKALARI GUBRF
EMLAK KONUT EKGYO
ODAS ODAS
DUSENLER
ALBARAKA TURK ALBRK
TURK TELEKOM TTKOM
TURKCELL TCELL
SEKERBANK SKBNK
ASELSAN ASELS

Son
Kapanig

4394
4242

213.50

2.86
17.62
31.36

2.39

53.30

YBB Degisim (%)
0.63 -8.18
-0.20 -6.93
-1.29 -6.43
2.08 -3.10
2.63 -14.29
-1.41 -19.31
0.67 -16.72
-0.60 -6.58
L3852 7.22
Haftalik Hacim
Degisim (%) 000'TRY
-0.58 91911213
16.90 51904683
-3.57 38768626
-1.68 37162035
-4.89 31160040
Haftalik Hacim
Degisim (%) 000'TRY
4579 1788460,1
2716 8431833
2270 16666113
1847 29601973
1729 6924175
-16.37 2823115
-14.63 11104198
-11.16 11724157
-7.36 208330,1
-6.41 22630464
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Merkez Bankasi tarafindan agiklanan verilere gore 17 Subat haftasinda
briit rezervler 3.0 milyar dolar diisiisle 122,6 milyar dolara geriledi.
Diislistin 2.2 milyar dolarn doviz rezervlerinden 0.8 milyar dolar altin
rezervlerinden kaynaklandi. Boylece yilbasindan bu yana rezervler 6.2
milyar dolar azalirken déviz rezervlerinde kayip 9.5 milyar dolara ulasti.
17 Subat haftasinda net rezervler 12,3 milyar dolardan 9,6 milyar dolara
gerilerken, TCMB'deki Hazine mevduati dahil net rezervler 26,3 milyar
dolardan 23,2 milyar dolara diismiis oldu.

Yabanci yatinmecilar 17 Subat haftasinda 9 milyon dolarlik hisse senedi
aldi; 39 milyon dolarlik DIBS satigi gerceklestirdi. Yilbasindan bu yana
bakildiginda, yurt disi yerlesiklerin hisse senedi pozisyonu 364 milyon
azalirken, tahvil pozisyonu 4 milyon dolar artti. 52 haftalik bazda
inceledigimizde ise 4,0 milyar dolari hisse senedi, 2,2 milyar dolari tahvil
satigi olmak {izere 6,1 milyar dolarlik sermaye cikisi gerceklesti. Onceki
hafta sermaye c¢ikisi 6.3 milyar dolar diizeyindeydi.

17 Subat haftasinda yerlesiklerin doviz mevduati 3.0 milyar dolar
diigiisle 190.5 milyar dolara geriledi. Gergek kisilerin mevduati 1.55
milyar dolar azalirken kurumsal mevduatlar 1.46 milyar dolar azaldi.
Parite etkisinden arindirilmis mevduat degisimi ise tiizel kisilerde 1.2
milyar dolar, gergek kisilerde 775 milyon dolar dislis yoniinde
gergeklesti. Son 4 haftada parite etkisinden arindirilmis DTH degisimi
ise 4.7 milyar dolar dists yoniinde olurken yilbasindan bu yana déviz

mevduatlari 1.4 milyar dolar diisiis gosterdi.

Oniimiizdeki haftanin ana veri giindemini biiyiime, enflasyon, dis ticar-
et ve imalat PMI verileri olusturacak. Pazartesi 10:00'da aciklanacak
dis ticaret dengesi oncii verilere gore 14.4 milyar dolar agik verecek.
Gegen senenin ayni ayinda agik 10.3 milyar dolar olmustu. Ocak'ta ih-
racat artisinin %10.4, ithalat artisinin ise %21.2 olmasi bekleniyor. Oncii
verilere paralel bir gergeklesme 12 aylk toplam agigin 109.5 milyar
dolardan 113.6 milyar dolara yiikselmesine neden olacak. Sali agiklana-
cak GSYH bulyumesi ile ilgili piyasa beklentisi %2.9 olarak gergeklesti.
Bizim beklentimiz ise bliylimenin %3.2 olmasi, yiin tamamina dair
biylimenin ise %5.4 olmasi yoninde. GSYH biiylimesi verilerinde dis
talebin katkisinin negatife dondigine ve bliyimenin ana kaynaginin
yine tiiketim olduguna sahit olacadiz. Carsamba 10:00°da agiklanacak
imalat PMI ile ilgili bir beklenti bulunmuyor ancak Ocak'ta PMI hizli bir
ylkselisle 48.1'den 50.1'e ¢ikmisti. Depremin etkilerini kismen de olsa
yansitacak bir veri olmasi agisindan Subat PMI 6nem tasiyor. Hatirlat-
mak gerekirse reel kesim giiven endeksi ve kapasite kullanimi Subat'ta
dislis gostermisti. Haftanin en 6nemli verisi Cuma 10:00'da agiklana-
cak Subat ayi enflasyon verileri olacak. Aylik enflasyona dair piyasa
beklentisi %3.5 seviyesinde. Beklentiye paralel bir aylik enflasyon
gerceklesmesi yillik enflasyonun %57.7’den %55.7'ye gerilemesine
neden olacak. Enflasyonda Subat'ta da gida ve hizmetler kaleminin
enflasyona yaptigi katkinin agirhgi hissedilecektir.

Dinamik Yatirim
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-
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