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Makro Ekonomik ndem ve Beklentiler

TUFE verisinin yillik bazda %2,5 artigla Ocak 2020’den bu yana en
yiiksek seviyede gerceklesmesi bekleniyor

Gegen hafta Fed Baskani Powell, IMF-Dinya Bankasi Bahar
Toplantilar’nda yaptigi  konusmada destekleyici parasal durusun
makro hedeflere ulasilana kadar surdurilecegini  belirtti.  Powell
konusmasinda, ekonomi normallesirken fiyatlarda gegici artisin
gorilebilecegini ancak kalici enflasyon beklemediklerini ifade etti.
Saglanan mali destek ve asilamanin ekonominin kisa surede yeniden
normale doénmesine izin verdigine isaret eden Powell, asilama
tamamlanana kadar mutasyon riskinin olacagindan ekonomik faaliyetin
glvenle devam edilemeyecegini ifade etti. Varlik alimlarinin makro
hedefler gergeklesene kadar kadar devam edecegini yineleyen Powell,
bu noktada gercek bir ilerlemeden bahsettiklerini vurguladi.
Toparlanma tamamlanana kadar destek saglanacaginin altini gizen
Powell, salgin sonrasi farkl bir ekonominin s6z konusu olacaginin da
sozlerine ekledi. Makro veriler cephesinde, UFE verisi, manset ve
cekirdek bazda yillik olarak sirasiyla %4,2 ve %3,1 seviyelerinde,
beklentinin Uzerinde artig gosterdi. 10 yillik tahvil faizleri gugli gelen
veriye ilk etapta yukari yonli tepki verdi. Ancak sonrasinda risk
algisindaki  glgli  gorinimin  desteginde %1,6585 seviyesine
geriledigini izledik. ABD piyasalari da kiresel merkez bankalarindan
gelen destekleyici mesajlar ve asilamadaki ilerlemenin ekonomik
toparlanma iyimserligini gug¢lendirmesiyle haftayr rekor seviyelerden
tamamladi. Yeni haftada ABD’de TUFE, ithalat fiyat endeksi, haftalik
issizlik maasi basvurulari, perakende satislar, Uretim, insaat izinleri,
konut baslangiclari ve Michigan tiiketici gliveni verileri takip edilecek.

Sanayi uretimi verisinde kisitlamalarin yansimalar goriilebilir

Gegen hafta AMB lyesi Knot, bolge ekonomisinin yilin ikinci yarisinda
gUclu bir toparlanma gostermesi halinde bankanin Pandemi Acil Alim
Programi'ni  (PEPP) kademeli azaltmaya Uglinci  geyrekte
baslayabilecegini ifade etti. Knot, tahminlerin tutmasi halinde de
PEPP'in planlandigi gibi Mart 2022'de sona erdirebilecegini belirtti.
Knot, karantina tedbirleri ve yavas ilerleyen asilamanin dnidmuzdeki
birkag ay ekonomik gorinim Uzerinde baski yaratabileceginii, ancak
pandeminin kontrol altina alinmasiyla birlikte yilin ikinci yarisinda pozitif
surprizler gorulebilecegini ifade etti. Avrupa piyasalari, Almanya sanayi
Uretimi verisinin beklentinin oldukga altinda gelmesi nedeniyle haftayi
karisik seyirle tamamladi. Yeni haftada Euro Bdlgesi'nde perakende
satislar, ZEW beklenti anketi, sanayi lretimi verilerine ek olarak TUFE
verisinin revizyonu izlenecek.

Nisan ayr PPK toplantisinda politika faizinde degisiklik
beklenmiyor

Gegen hafta agiklanan Mart ayr TUFE verisi aylik bazda %1,08 ile
beklentilerle uyumlu aciklanirken, yillik enflasyon %16,19'a yikseldi.
Verideki gorinimde, kurda son aylarda gozlenen deger kazancinin
gugclu ic talep karsisinda fiyatlarda dusuricu etkisinin sinirli kalmasina
ek olarak, enerji fiyatlarindaki artis etkili oldu. Diger yandan, hafta
icerisinde ABD-Rusya-Ukrayna (g¢geninde yasanan gelismeler
jeopolitik riskleri gindeme getirdigini takip edildi. ABD, Rusya ile
Ukrayna arasinda artan tansiyon nedeniyle Karadeniz'e savas gemisi
gonderdi. ABD'ye ait 2 savas gemisinin Turk Bogazlarindan
Karadeniz'e c¢ikisi igin Tilrkiye'ye diplomatik bildirimde bulundudu ve
gemilerin 4 Mayis'a kadar Karadeniz'de kalacag! bildirildi. Yasanan
gelismeler nedeniyle haftaya 8,0988 seviyesinden baslangic yapan
USDTRY paritesi, 8,17’li seviyelerden kapandi. Yeni haftada yurt icinde
cari denge, sanayi Uretimi, konut satislari, bitce dengesi verilerine ek
olarak TCMB’nin Nisan ayi PPK toplantisi izlenecek.
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Tahvil-Bono ve Para Piyasalari

Gectigimiz hafta ABD dolarinin klresel piyasalarda zayiflamasina
karsin Dolar/TL kurundaki zayif seyir devam etti. Hafta boyunca
8,08-8,24 bandinda islem gbren kur haftayr 8,17 seviyesi ile
tamamladi. Turkiye 5 yillik CDS fiyatlamasi da 6nceki haftaya goére
10 bp gerileyerek 441 bp seviyesi ile haftayi tamamlarken, Hazine
eurobond getirilerinde o6zellikle kisa vadelerde belirgin olmakla
beraber 20 bp civari dusus izlendi. 2031 vadeli gésterge eurobond
ise Cuma glnu %6,86 seviyesinden haftayl tamamlarken, benzer
vade ABD tahvili ile fark 521 baz puana geriledi.

Yurt ici tahvil piyasasinda ise bu hafta yapillacak TCMB PPK
toplantisindan c¢ikacak faiz karari beklenirken, TL cinsi tahvil
faizlerinde haftalik bazda kayda deger degisim izlenmedi. Pazartesi
gunld haric hafta boyunca 2 yillik gdsterge tahvilde islem
gerceklesmezken, 10 yil vadeli gésterge tahvil ise 9 bp yukselisle
%18,30 bilesik faiz seviyesinden hafta kapanisi yapti.

Hazine tarafinda olduk¢a yogun gegecek bir haftaya bagsliyoruz.
Bugun 2 yil vadeli sabit kuponlu tahvil ile 5 yil vadeli TLREF’e
endeksli tahvillerin yeniden ihraci gerceklestirilecek. Carsamba
gund ise 3 yil vadeli altin tahvili ile 3 yil vadeli altina dayah kira
sertifikasi igin talep toplanacak. Diger yandan Sali gunl ise
Temmuz 2021 vadeli TUFE'ye endeksli kiymetler geri alinarak
Temmuz 2027 vadeli TUFE’ye endeksli kiymetlerin ihrag edilecegi
degisim ihalesi diizenlenecek.

TCMB gectigimiz hafta da piyasaylr haftalik repo ihaleleri ile
fonlamaya devam ederken, toplam TL fonlamasi o6nceki haftaya
g6re 3 milyar TL artarak 355 milyar TL'ye ylkseldi. Swap islemleri
tarafinda ise haftalik vadeli Dolar/TL swap islemlerinin 10 milyar TL
arttigl haftada BIST Swap Piyasasi islemleri dahil toplam fonlama
tutar 6nceki haftaya gére 1 milyar TL azalarak 675 milyar TL oldu.

Yurt disi tarafinda ise, gegtigimiz hafta $ Libor faizleri verim
egrisinde bir ay 6ncesine kiyasla kisa ve orta vadelerde yatay seyir,
uzun vadelerde de hafif yukari yonll seyir, ¢ ay 6ncesine kiyasla
ise tum vadelerde asagi yonlu seyir yasanirken, euro libor faizlerine
iliskin verim egrisinde hem bir ay hem de U¢ ay Oncesine kiyasla
karigik seyir gézlendi.

Bir énceki haftayr %1,71'li seviyelerde tamamlayan ABD 10 yillik
tahvil faizi haftayr dustsle %1,66; %-0,32’li seviyelerde
tamamlayan Almanya 10 yillik tahvil faizleri ise aksine ylkselerek
%-0,291u seviyelerde tamamladi.

Gecen haftaki karigik seyrin ardindan, pozitif kiresel risk istahina
ek olarak, bu hafta aciklanacak makro verilerde guclenme ve ABD
enflasyonunda yukselis beklentisi esliginde tahvil faizlerinde yukari
yonlu seyir gorilebilir. Bu cercevede, ABD 10 yillik tahvil faizi bu
hafta %1,62-1,72; Almanya 10 yilhk tahvil faizi de %-0,33-0,23
bandinda hareket edebilir.
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Tahvil-Bono Piyasalar (DiBS-Ozel Sektor-Euro tahvil)

DIBS Yabanci Sahiplik Orani
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Gectigimiz hafta Ulke risk primlerinde, Cin CDS’i
%9,9 ylkselisle en fazla artan, Peru CDS’i de %3,4
azalisla en fazla azalan gelismekte olan Ulke CDS’i
oldu. Tirkiye Eurotahvil verim edrisinde haftalik

Tiirkiye CDS'leri
09.04.2021 | Haftahk
(Bps) Degisim

bazda yatay seyir yasandi. 435 -1.5%
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467 -1.2%
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Beklentilerden gugli gelen makro verilere ek olarak, gegen ayki Fed toplantisi tutanaklari ve gegen haftaki Fed Baskani
Powell'in konugsmasinda destekleyici politikalarin sirdirileceginin vurgulanmasi esliginde, gectigimiz haftanin kiresel hisse
senedi piyasalari acisindan pozitif gectigini sdyleyebiliriz. BIST ise kiresel piyasalara kiyasla negatif ayrisarak haftay1 %2,6
dislsle tamamladi. Hafta genelinde XBANK bankacilik endeksi %3,9, XUSIN sanayi endeksi de %1,5 dusus kaydetti. BIST
100 dolar bazinda %2,5 gerilerken; ABD borsalari %2,8, Avrupa borsalari da (Alm., ing. ve Fra.) %1,5 yiikselis gdsterdi.

Bu hafta glindemin igeride ve disarida yodun oldugunu soyleyebiliriz. Yurt igcinde TCMB PPK toplantisi (Piyasa beklentisi,
TCMB’nin politika faizini %19,00 seviyesinde sabit tutmasi yoninde) ile Subat aylr sanayi Uretimi (Subat ayinda
arindirlmamis ve arindinimis bazda sirasiyla yillik %7,0 ve %9,2 artmasi bekleniyor) ve cari islemler dengesi (Piyasa
beklentisi 2,45 milyar dolar agik vermesi yoniinde) ve Mart ayi bitce dengesi (Subat'ta 23,2 milyar TL fazla vermisti); yurt
disinda ise ABD’de enflasyon, perakende satislar, eyalet imalat endeksleri ile haftalik issizlik bagvurulari, Euro bdlgesinde
Zew ekonomik hissiyati, enflasyon, sanayi liretimi ve perakende satislar, ingiltere’de sanayi tretimi ve dis ticaret rakamlarr,
Cin’de ise 2021 yih ilk geyrek GSYH buyimesi, sanayi Uretimi, perakende satislar ve dis ticaret verileri takip edilecek.

Endeksin 1.412 uzerinde tutunmasi durumunda geri cekilmeler olsa da tepki yukselisi egilimini korumasi beklenirken, tepki
yukselisinin_giic kazanmasi icin 1.452 lzerinde ylkselen hacimli kapanis gerekiyor. Endeksin 1.452 lizerinde yukselisin
1.4670-1.485 arahdini_hedeflemesi beklenebilir. Endeksin 1.412 altina sarkmasi durumunda satis baskisinin 1.382 ara
destek olmak tzere 200 GHO’nin gectigi 1.340’li seviyelere kadar devam etme riski olusacaktir. Kisa vadeli gbstergelerdeki
negatif egilim tepki yiikselisi denemelerinin zayif kalacagina ve endekste zayif seyrin devam edebilecedine isaret ediyor.
Ancak orta vadeli gostergelerin pozitif gériinim geri ¢ekilmeler olsa da endekste tepki ylkselisi surecinin devam edecedine

isaret ediyor.
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Dolar/TL: Petrol fiyatlarinda diisls ve paritede toparlanmaya ek olarak llke risk priminde gerileme esliginde TL'nin
haftalik bazda gegen hafta deger kazanan gelisen Ulke para birimleri arasinda yer aldigini goérdik. Béylece TL, iki
haftalik aranin ardindan GOU para birimleri iginde deger kazanan para birimlerinden biri oldu.

Teknik olarak bakildiginda; Dolar/TL kurunda Tirk Lirasi lehine islemlerin yasanmasi durumunda 8,0960 destegi
hedeflenebilir. Bu seviye asadisinda ise 8,00 ikinci destek noktasi olarak glindeme gelebilir. Kurun 8,15 lzerindeki
fiyatlamalarinda ise 8,1945 ardindan 8,25 direncine dogru yukselis kaydedilebilir.

40%

USD/TRY
Volatility Smile

MSCI Turkiye endeksinin MSCI gelismekte olan Ulkeler
endeksine relatif dolar bazinda %2,8 negatif ayristigi bir haftayi
geride biraktik. 2021 yilinda MSCI GOU %3,0, MSCI Tirkiye
dolar bazinda %-21,2, Dolar Endeksi %2,5 degisim gosterdi. 30%
iceride ise, 1M ATM USD/TRY volatilitesi 28,51'den 25,54'e

geriledi (1 ayhk volatilite 2020 sonunda %18,91’di).

35%

25%

T0A Put_ 25A Put_ 35A Put 50A [ATM]__ 35A Call 25 Call 10A Call 0%

Strike 7.8367 80285 81054  8.2041 83446  8.4662  8.8258

vol 23.89% 24.42% 25.09%  26.45%  29.02%  3171%  37.54% e 1 2w A a1 1o
Premium (TL) 1,300 4,200 6,830 12,230 7,580 5240 1,970

Strike 7.7170  7.9814 81278  8.3050 8.6288  8.8987  9.6295 Haftallk bazda USD/TRY opsiyon primleri asagi

vol 21.08% 23.08% 24.13%  2554%  29.06% 3211% 37.85% | yonll hareket etti. Dolar/TL opsiyonlarinda alim
Premium (TL) 2,400 8350 13,860 24,970 15350 10,740 4,020 opsiyonunun_satisini_riskli_buluyoruz. Haftalik veri

Strike 7.6245 8.0128 8.2622 8.5203 9.1847 9.7173 11.1766 tak\/lm'nde’ |ger|de TCMB PPK toplantlSl ||e subat

vol 19.09% 2241% 2368%  24.8%  29.44%  3275% 3818% | gy sanayi Uretimi ve cari islemler dengesi ve Mart
Premium (TL) 3,850 14,460 24,360 43,570 26,200 18,440 6,840 butge dengesi; yurt d|§|nda ise ABD'de enﬂasyon,

Strike 7.7134 82408 86149 89236  10.0695 10.9522 13.4141 perakende satislar, eyalet imalat endeksleri ile

vol 18.60%  22.67% - 20.00% - 20.94% - 3026% - 33.67%  38.86% haftalik igsizlik basvurulari, Euro boélgesinde Zew
Premium (TL) 5400 21,300 36,110 63,570 36,900 25970 9,560 Isizlik bag ’ gesinde

Strike 0360 88264 94169 97264 118732 13463 1sowa | CKONOMik hissiyati, _enﬂasyon, sanay! lfret'.m'. ve

vol 17.97% 23.01% 2433%  2489%  3128% 3471% 39.41% | Perakende satislar, Ingiltere’de sanayi dretimi ve
Premium (TL) 7,530 31,720 54,060 92,550 51,330 36,020 13,100 dig ticaret rakamlari, Cin'de ise 2021 ilk geyrek

GSYH buyumesi, sanayi uretimi, perakende satiglar

Tablo USD/TRY igin olup, primler 100.000$ iizerinden hesaplanmistir. N S
cin ol p planmis ve dis ticaret verileri aciklanacak.
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EUR/USD: Bir o6nceki haftayr deger kaybi ile tamamlayan parite, hem bélge ekonomisine iliskin PMI ve Sentix
yatirrmci giveni gibi makroekonomik verilerin beklentilerden gucli agiklanmasi hem de kuresel risk algilamasinda
gliclenme esliginde haftayr deger kazanci ile tamamladi.

Teknik olarak bakildiginda; EUR/USD paritesinde 1,1920 direncinden satislarina arttigini _izledik. Geri cekilme
gorulmesi halinde 1,1830 seviyesinin destek olusturmasi beklenebilir. 1,1830 altinda 1,1810 destedi hedeflenebilir.
Yukari yénde hareketin yasanmasi durumunda 1,1920’den sonra 1,1965 direnci takip edilebilir.
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== USD/ZAR 1 Aylik Zimni Volatilite

USD/TRY FO rward 40 e USD/BRL 1 Aylik Zimni Volatilite
e USD/INR 1 Aylik Z1mni Volatilite
e USD/TRY 1 Aylik Zimni Volatilite
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Haftalik bazda MSCI Gelismekte Olan Ulkeler Déviz Endeksi
yukselirken, dolar karsisinda Hindistan Rupisi %1,8 azalisla
en fazla deger kaybeden, Peru Yeni Soll ise %3,3 artigla en
fazla deger kazanan gelismekte olan llke para birimi oldu.
USD/TRY forward edrisi haftalik bazda asagdi yonlu seyir
izledi. Doviz kur riskini forward islemlerle yoneten yatirimcilar
ucuz kalan kisa vadeleri tercih edebilir.

USD/TRY Volatilite

o 1 Ayhk T.V. - 1Aylik ZV

Haftallk bazda bakildiginda, tarihsel volatilitenin zimni Aylik Tarihsel Volatilite
volatiliteye gére yukarida kaldigi goriiliiyor. Borsa Istanbul’da Aylik Zimni Volatilite
islem go6ren opsiyonlara baktigimizda, acik pozisyonlarin
Nisan'’21 vadeli 7650 kullanim fiyath put (satim) ve
Haziran’21 vadeli 9500 kullanim fiyath call (alim)
opsiyonlarinda yogunlastigini gértiyoruz.
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Ons Altin: Altin ons fiyati, hem gecen ayki Fed toplantisi tutanaklari hem de gegen hafta takip ettigimiz Fed Bagkani
Powell'in konusmasinda destekleyici politikalarin surdirilecedinin vurgulanmasina ek olarak Dolar Endeksi ve ABD
10 yillik tahvil faizlerinde gerileme esliginde haftayi yukselis ile tamamladi.

Teknik olarak incelendiginde, ons altinda yukari yonli hareketlerde 1.755 dolar direncinin _gecilmesi gerekiyor.
Distsiin devami durumunda ise 1.735 dolar destedi izlenebilir. Bu seviyenin kirilmasi durumunda 1.724 dolar
seviyesine dodru geri cekilme olabilir. Alimlarin tekrar artmasi durumunda 1.755 dolar seviyesinden sonra 1.778 dolar
direnci izlenebilir.

Gram Altin: TL'deki deder kazancina karsilik altin ons fiyatlarindaki yikselisin etkisiyle, TL bazinda gram altin
fiyatlarinin 6nceki haftaya kiyasla yukseldigi bir haftayi geride biraktik. Yeni haftada, 452 — 440 TL/gram bdlgesi
destek, 458 - 470 TL/gram bdlgesi ise direnc olarak izlenebilir.

TL/Gr Dolar/Ons
550
500 s AN Gr. s Altin Dolar/Ons (Sag eks.) 2100
Haf.Deg (%] ===
1900 Altin ($/ons) 0.7% -8.1%
Altin (£/gram) 1.3% 0.7%
1700 Giimiig ($/ons) 1.1% -4.2%
Platin ($/ons) -1.0% 12.4%
Paladyum ($/ons) -1.1% 7.8%
1500
Brent ($/varil) -2.9% 21.5%
WTI ($/varil) -3.5% 22.3%
1300
Seker ($/bu.) -0.2% 0.4%
1100 Bugday ($/bu.) 4.5% -0.3%
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Makro Veri Gundemi 04.2021

Haftalik Veri Giindemi

Tarih Saat Ulke Veri Donemi Beklenti Onceki
12.Nis 10:00 Turkiye Cari islemler Dengesi (milyar dolar) Subat -2,45 -1,87
12.Nis 12:00 Euro Bl Perakende Satislar (Aylik) Subat 1,3% -5,9%
13.Nis Belirsiz  Cin Bl inhracatlar (villik) Mart 37,6% 60,6%
13.Nis Belirsiz  Cin Bl ithalatlar (Yillik) Mart 24,3% 22,2%
13.Nis Belirsiz  Cin Bl D5 Ticaret Dengesi (milyar dolar) Mart 52,0 78,2
13.Nis 10:00 Turkiye Sanayi Uretimi (Yillik) Subat 9,2% 11,4%
13.Nis  11:30 ingiltere BE& sanayi Uretimi (Aylik) Subat 0,3% -1,5%
13.Nis 11:30 ingiltere BE& Dis Ticaret Dengesi (milyar sterlin) Subat - -9,8
13.Nis 12:00 Euro Bl zew Ekonomik Hissiyat Nisan - 74,0
13.Nis 13:00 ABD B NFIB Kiciik isletme iyimserlik Endeksi Mart 98,0 95,8
13.Nis  15:30 ABD = TUFE (Aylik) Mart 0,5% 0,4%
13.Nis 15:30 ABD = TUFE (Yillik) Mart 2,5% 1,7%
13.Nis  15:30 ABD E (ekirdek TUFE (Aylik) Mart 0,2% 0,1%
13.Nis 15:30 ABD = (ekirdek TUFE (Yillik) Mart 1,6% 1,3%
13.Nis 23:30 ABD = Amerikan Petrol Enstitiisii Haftalik Ham Petrol Stoklari (milyon varil) - - -2,618
14.Nis 02:50 Japonya @ Cekirdek Makine Siparisleri (Aylik) Subat 2,8% -4,5%
14.Nis 12:00 Euro B sanayi Uretimi (Aylik) Subat 0,3% 0,8%
14.Nis 17:30 ABD E= Haftalik Ham Petrol Stoklari (milyon varil) - - -3,522
15.Nis 11:00 Turkiye Biitge Dengesi (milyar TL) Mart - 23,2
15.Nis 14:00 Tirkiye Bir Hafta Vadeli Repo Faiz Orani Nisan 19,00% 19,00%
15.Nis 14:00 Turkiye Gecelik Borglanma Faizi Nisan 17,50% 17,50%
15.Nis 14:00 Tirkiye Gecelik Borg Verme Faizi Nisan 20,50% 20,50%
15.Nis 15:30 ABD E= New York Empire State imalat Endeksi Nisan 16,3 17,4
15.Nis 15:30 ABD E Philadelphia Fed imalat Endeksi Nisan 40,0 51,8
15.Nis 15:30 ABD E= perakende Satislar (Aylik) Mart 5,2% -3,0%
15.Nis 15:30 ABD = Cekirdek Perakende Satiglar (Aylik) Mart 4,7% -2,7%
15.Nis 15:30 ABD = jaftalk issizlik Bagvurulari (bin kisi) - - 744
15.Nis 16:15 ABD = sanayi Uretimi (Aylik) Mart 3,0% -2,2%
15.Nis 16:15 ABD E Kapasite Kullanim Orani Mart 75,8% 73,8%
16.Nis 05:00 Gin Bl GSYH (Ceyreklik) 1. Ceyrek 1,0% 2,6%
16.Nis 05:00 Cin Bl GsvH (Yilhk) 1. Ceyrek 18,3% 6,5%
16.Nis 05:00 Cin Bl Perakende Satislar (Yillik) Mart 28,5% 33,8%
16.Nis 05:00 Cin B Sanayi Uretimi (Yillik) Mart 18,5% 35,1%
16.Nis 05:00 Cin Bl sabit varlik Yatinmi (Yillik) Mart 27,0% 35,0%
16.Nis 12:00 Euro B TUFe (Yilhk) Mart 1,3% 1,3%
16.Nis 12:00 Euro B cekirdek TUFE (villik) Mart 0,9% 0,9%
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Alim Opsiyonu (“Call Option”): Gelecekte alicisina belirli bir varligi belirli bir fiyattan alma hakki veren opsiyonlardir.

Alivre Sozlesmesi ("Forward”): Alivre anlagsmalari, belirli bir dayanak varligi, dnceden belirlenmis bir fiyat ve vadede alma ya da satma ylukimlulugu
veren anlagmalardir. Vade geldiginde taraflardan alici olan taraf (‘uzun’ pozisyon sahibi) kontratta belirtilen fiyattan dayanak varli§i almak zorundadir.

Basabas Opsiyon (”At the Money”): Alim ve Satim opsiyonlari igin spot piyasa degeri kullanim fiyatina esit olmasi durumudur.
Risk Reversal: Ayni deltaya sahip Call opsiyon volatilitesi ile Put opsiyon volatilitesi arasindaki farktir.

Capraz Kur Swapi ("Cross Currency Swap”): Déviz swapinin faiz swapi ile birlikte kullanimi sonucu ortaya gikan swaptir.
Delta: Dayanak varlik fiyatindaki degisimlerin opsiyon primi (opsiyonun fiyati) tGzerine etkisini dlcen gdstergedir.

Devlet Tahvili ("Government Bond”) : Devlet tahvili devletin 1 yildan uzun vadeli borglanma ihtiyaglarini karsilamak igin Hazine Mustesarlidi
tarafindan gikarilan borglanma senetleridir.

Doviz Swapi ("Currency Swap”): Sozlesmeyi yapan taraflarin farkli para cinsinden faiz 6demesi yaptigi vade tarihinde belirlenen kur orani
dogrultusunda anapara miktari Gzerinden de degisim yapilan islemlere denir.

Faiz Swapi ("Interest Rate Swap”): S6zlesmeyi yapan taraflarin, belirli bir ana para Gzerinden yapilan sabit bir faiz 6deme plani ile degisken bir faiz
o6demesinin el degistiriimesi ile gergeklesir.

Hareketli Ortalama ("Moving Average”): Hareketli ortalama, bir yatirim aracinin, belirli bir zaman dilimi igin, kapanis fiyatlarinin toplanip, bu zaman
dilimindeki periyot sayisina bélinmesiyle hesaplanir.

Hazine Bonosu ("Treasury Bill”): Devletin 1 yildan kisa vadeli borglanma ihtiyaclarini karsilamak icin Hazine Mustesarhigi tarafindan cikarilan
borglanma senetleridir.

Karda Opsiyon (“In the Money“): Alim opsiyonlari icin kullanim fiyatinin, spot piyasa dederinden daha disik, satim opsiyonunda kullanim fiyatinin
spot piyasa fiyatindan daha yiiksek olmasi durumudur.

Kullanim Fiyati (“Strike Price”): Sézlesmede belirlenen dayanak varligin, vadesinde geldiginde kagtan alinabilecegi gosteren fiyata egzersiz fiyati ya
da kullanim fiyati (‘exercise price,” ‘strike price’) adi verilir.

LIBOR (“London Interbank Offered Rate“): Londra bankalararasi para piyasasinda, likiditesi ylksek bankalarin birbirlerine farkli déviz cinsleri
Gzerinden bor¢ verme islemlerinde uyguladiklari faiz oranidir.

MSCI Endeksi: Morgan Stanley Capital International’in, kiiresel capta toplamda 75’i bulan gelismis, gelismekte olan ve sinir lilke piyasalarinda islem
goren hisse senetlerini igeren, farkl biyuklik ve agirliktaki endekslerinin tamamini ifade eder. En bilinenleri, gelismis tlke piyasalarini kapsayan MSCI
‘Diinya’ ve gelismekte olan iilke piyasalarini kapsayan MSCI ‘Gelismekte Olan Ulkeler’ endeksleridir.

Negatif/Pozitif Ayrisma (“Under/Out Performance®): ki veya daha fazla enstrimanin incelenen dénemler arasinda birbirlerine relatif
performanslarini ifade eder. Pozitif ayrisma, gorece glgli; negatif ayrisma ise gérece zayif bir performans anlamindadir.

Opsiyon (“Option®): Opsiyon sézlesmeleri, herhangi bir varligi belirli bir vadede veya vade 6ncesinde, belirli bir miktarda, belirli bir fiyattan alma ya
da satma hakki veren sdzlesmelerdir.

Put Opsiyon (“Put Option”): Gelecekte alicisina belirli bir varlhigi belirli bir fiyattan satma hakki veren opsiyonlardir.
Swap: ki sirketin ileride alacagi nakit akislarinin el degistiriimesi bigiminde olusturulan kontratlardir.
Tarihsel Volatilite (“Historical Volatility”): Belirli bir gegmis zaman araligindaki bir menkul kiymetin fiyatindaki degisimdir.

Vadeli islem Sézlesmesi ("Future”): Vadeli islem sézlesmeleri, belirtilen miktar ve kalitede bir varliyi énceden belirlenmis bir fiyattan, gelecege dair
belirli bir tarihte teslim etme ya da teslim almaya dair olarak diizenlenen yasal s6zlesmelerdir.

Verim Egrisi ("Yield Curve”): Bir yatirrm aracinin gesitli vadeleri ile bu vadelerdeki getirileri arasindaki iligkinin grafiksel ifadesidir.
Volatilite (*Volatility”): Bir finansal varligin belirli bir zaman aralijinda gézlenen deger degisiminin standart sapmasi anlamindadir.
WTI: WTI, ABD’de Oklahoma’dan gikan, Brent'ten daha kaliteli ve yumusak olan bir petrol tiridur.

Zimni Volatilite (“Implied Volatility”): Bir menkul kiymetin gelecek volatilitesine iliskin piyasa beklentilerinin bir élgiistidir. Opsiyon fiyatlarindaki
yansima olarak, piyasanin yoniine dair beklenti sunan bir volatilitedir.

Zararda Opsiyon (“Out of the Money“): Alim opsiyonlari igin kullanim fiyatinin, spot piyasa degerinden daha yiiksek oldugu; satim opsiyonunda
kullanim fiyatinin spot piyasa fiyatindan daha diistik olmasidir.

Doviz Teminath Opsiyon (“DCD*): Musterinin vadeli mevduatini teminat olarak gostererek banka ile yaptigi bir opsiyon islemidir. Musteri vadeli
mevduatini opsiyon anlasmasinda belirlenen vade ve fiyattan baska bir déviz cinsine cevirme hakkini bankaya vermektedir. Bu hak karsiliginda banka
musteriye prim 6demektedir.

Volatility Smile: Vadesi ayni fakat kullanim fiyati farkli olan opsiyonlarin, zimni volatilitelerini gésteren grafiktir.
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Kunye & Cekince

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlari
(Aksi belirtilmedikge 6niimiizdeki 12 ay igin beklenen performans)

AL: %15 ve Uzeri artig TUT: %0 ile %15 araliginda artis SAT : %0’in altinda azalis

Halk Yatirnm Arastirma

Halkyatirimarastirma@halkyatirim.com.tr
+90212 3148181

Banu KIVCI TOKALI Arastirma Direktoru BTokali@halkyatirim.com.tr
+90212 314 81 88

ilknur HAYIR TURHAN Yénetmen ITurhan@halkyatirim.com.tr
Perakende, Cam, Cimento, GYO, Mobilya +90212 3148185

Aysegil BAYRAM Uzman ABayram@halkyatirim.com.tr
Strateji +90212 314 87 30

Telekom, Madencilik, Savunma

Ugur BOZKURT Uzman UBozkurt@halkyatirim.com.tr
Makroekonomi +90212 31487 26
Demir-Celik, Otomotiv, Beyaz Esya, Petrol&Gaz,
Petrokimya

CEKINCE

Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim
bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 0Ozel, imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in
rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayli kazang ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde yurirlGga giren
“Elektronik Ticaretin Duzenlenmesi Hakkinda” ¢ikan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti
kapsaminda degildir.
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