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Makro Ekonomik Gundem ve Beklentiler 13.03.2023

ABD TUFE’nin yillik %6,4 artis kaydetmesi éngériiliiyor

Gegtigimiz hafta ABD’de Fed Baskani Powell Senato Bankacilik
Komitesi'nde yaptigi sunumda, bu yil baslayacak gugli ve strdurdlebilir
ekonomik aktivitenin yetkilileri faiz oranlarini artirmaya sevk edebilecegini
ve yuksek enflasyonun muhtemelen faizleri beklediklerinden daha fazla
artirmalarina yol acacagini soyledi. Mart toplantisiyla ilgili herhangi bir 3
karar almadiklarini sdyleyen Powell, ek verileri gérene kadar bu konu

hakkinda bir karar almadiklarini séyledi. Powell, Ocak ayindan bu yana 7
gelen verilere ve Kasim ile Aralik ay1 enflasyon verilerindeki revizyonlara
baktiklarini  belirterek, verilerin faiz oranlarinin nihai seviyesinin
beklenenden daha yiksek olacagini gosterdigini ifade etti. Ancak 16
bankacilik sektoérii 6zelinde sahin durusun temerrit riskini artiracagr ve
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yéniindeki endiseler éne gikti. Haftanin bir diger kritik glindem maddesi de B B B R e B TR B S
SVB'nin iflasi oldu. ABD'de son dénemin en blylk banka iflasi sonrasi
FDIC ve Fed sorun yasayan bankalara daha fazla mevduat destegine
imkan saglayacak bir fon yaratmak Uzerinde calistiklari belirtiliyor.
Yasanan gelismenin risk algisinda yarattigi baskilanma i1siginda 10 yilhk
tahvil faizleri %3,70’e, 2 yillik tahvil faizi de %4,57’ye geriledi. Bitcoin
fiyatlari da $19.540 seviyesine kadar geriledi. Bu arada Subat ayi
tarimdisi istihdam verisi 311k ile beklentileri asarken, ortalama saatlik
kazanglarin aylik ve yilik bazda sirasiyla %0,2 ve %4,6 artiglarla
beklentilerin altinda gerceklesmesi enflasyonist baskilarin yavaslamis
olabilecegi yonindeki gorisleri 6ne c¢ikardl. Fed’in Mart ayr FOMC
toplantisinda 50 baz puanlik faiz artinmina gitme olasihgr %68'den
%17’ye geriledi. Yeni haftada ABD'de NFIB kiguk isletme iyimserligi, 34
TUFE. UFE, iiretim, perakende satislar, haftalik issizlik maasi basvurulari, —AMB politika faizi (%)
konut baslangiglari, insaat izinleri, énci endeks, ve Michigan tiketici 28
glveni verilerine ek olarak ithalat ve ihracat fiyatlari takip edilecek. 24
AMB’nin faiz karari takip edilecek 18
14
Gegen hafta Euro Bolgesinde AMB (yelerinin faiz karari toplantisina 4
iliskin sdylemleri takip edildi. AMB Baskani Lagarde, Euro Bolgesi'ndeki
cekirdek enflasyonun yakin dénemde yiiksek kalacagini ve bu nedenle 16 ~ %4 \_\_\
Mart'ta gergeklesecek olan faiz karari toplantisinda 50 baz puanlk faiz .01
artirminin giderek kesinlestigini sdyledi. Baskan Lagarde, Euro Bélgesi R R i s > R R RN R
ekonomisinin korkulandan daha iyi durumda oldugunu ve Uretimin TeeeOTOoOO00OTOorTO0000T0000-
2022'nin son geyreginde yasanan durgunluktan hizlanmasini beklendigini
sozlerine ekledi. AMB Uyesi Visco belirsizlik ortaminda gelecege iliskin
szl yonlendirme olmadan toplanti bazinda karar almak konusunda
uzlastiklarindan, mevkidaslarinin gelecekteki faiz artiglarina yonelik
aciklamalar yapmasini tasvip etmedigini belirtti. Yeni haftada Euro
Bolgesi'nde sanayi liretimi verisine ek olarak TUFE verisinin revizyonu ve 150 ———
AMB faiz karari toplantisi takip edilecek. 140 | =12 Ayhk Kimdlatif Cari Actk
120 e Al ve Enerji Haric CA
Yeni haftada yurt i¢inde cari denge verisi takip edilecek b —Altin Harig CA
90
Gegen hafta yurt icinde agiklanan sanayi Uretimi Ocak ayi verisinde hem %
duizeltilmis verilerde %4,5, duzeltimemis olarak da %7,0’lik glgla artislar 50
kaydedildi. Ayhk bazda da, mevsimsel duzeltimis olarak Onceki ayin ig
%21,7'lik artisinin ardindan %1,9'luk yikselis kaydedildi. Diger yandan, 30
Hazine ve Maliye Bakanlhgi, 2023 vyili dis finansman programi 20
cercevesinde dolari cinsinden 2029 vadeli bir tahvil ihraci gergeklestirmek 13
Uzere Deutsche Bank, HSBC ve J.P. Morgan’a yetki verdi. Bloomberg'in -10
haberine gére 6 yil vadeli ihracta ilk getiri beklentisi %9,75 civarinda oldu. ~ 2° NN T
Yeni_haftada yurt icinde cari denge, konut satiglari ve merkezi y6netim 2¥528d5S5388d549:535853528:5335¢

bltce dengesi verilerine ek olarak TCMB’nin Piyasa Katilimcilari Anketi
takip edilecek.
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Tahvil-Bono ve Para Piyasalari ||
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Gectigimiz hafta kiresel piyasalarin odak noktasinda FED Baskani
Powell'in Sali gini Senato'da ve Carsamba giniu Temsilciler
Meclisi'ndeki yari yil para politikasina dair sunumlari yeraldi. FED
Bagkanr’nin sahin tondaki séylemleri sonucu FED’in Mart ayinda 50 bp 15.0%
artisa gidebilecedi beklentilerinin kuvvetlendi. Bu dogrultuda ABD 14.0% DIBS Verim Egrisi
Dolar't gug¢ kazanirken, kuresel tahvillerde satislar hizlandi. FED ve 13.0%
ECB’nin Mart ayindaki toplantida 50 bp faiz artirrmina gitmesi halinde 12.0%
kuresel ekonomik aktivitenin soguyacagina iliskin olusan beklentilerin 11.0%
agirlhik basmasiyla tahvil faizleri tekrar geriledi. Cuma ginu de ABD’de 10.0%
tarim disi istihdam verisinin beklentilerden iyi gelmesine ragmen
ortalama saatlik tcretlerin yavaslamasi ve igsizlik verisinin beklentilerin
Ustinde aciklanmasi sonucu FED’den tekrar 50 bp yerine 25 bp
artinm beklentileri kuvvetlendi. Haftallk bazda ABD 10 yillik gosterge
tahvil faizi 25 bp azalisla %3,70, ingiltere 10 yil vadeli tahvil faizi 21 bp
azaligla %3,64, Almanya 10 yillik gosterge tahvil faizi 20 bp azalisla 0% am oM v . 3y . 107
%2,51 ve italya 10 yil vadeli tahvil faizi 27 bp azalisla %4,26 seviyesine

geriledi. Bu hafta ABD’de aciklanacak kritik enflasyon verileri faiz artirim

miktarinin tayini konusunda etkili ollmasi muhtemel goérinuyor. Ayrica ——17.08.2018 Fitch Not ndirimi) —30.04.2018(S&P Notindirimi)
bu hafta ECB faiz karari ve Baskan Lagarde’n konusmasi i3 002202 ——23.09.2016 (Moody's Not Indirimi)
fiyatlamalarda dalgalanma olusturabilir. TUrkiye'nin risk primi ise secim
takvimine ve adaylara iligkin belirsizliklerin ortadan kalkmasiyla dustse 11.0%
gecti ve haftalik bazda 30 bp azalarak 525 bp seviyesine geriledi. 0 0%
Paralelinde Hazine déviz cinsi tahvil verim egrisinde haftalik bazda ’ /
ortalama 30 bp geri gekilme izlendi. Eylil 2033 vadeli 10 yilik Dolar cinsi 7.0%

gOsterge tahvil faizi haftallk bazda 36 bp azalisla %8,94 seviyesine,

Turkiye-ABD 10 yil vadeli gosterge tahvil faizi farki da 524 bp’a geriledi. 0% /‘

~—02.03.2023 m——10.03.2023
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Euro Tahvil Verim Egrisi

Diger yandan Hazine 14 Mart 2029 vadeli yeni eurobond ihraci o
gercgeklestirdi. %9,50 faiz oraniyla 2,25 milyar dolar satis gerceklestiren }

Hazine, ilk ceyrekte toplam 5 milyar dolar uluslararasi piyasalardan 1.0%
ﬁnansman Sa(jlam|§ Oldu. 1y AL 3y ay 5Y 6Y 7Y 8y 9y 10y 15Y 20y 25Y 30Y

Yurt ici tarafta Hazine ihaleleri ve secime dair haber akisinin takip

edildigi haftada TUFE’ye endeksli ve sabit getirili kiymetlerde satis Yurt Dist Yerlesik DIBS Stoku Haftalik Degisimi (Nominal / Milyon TL)
egilimi izlendi. Aralik 2024 vadeli 2 yillik gosterge tahvil bilesik faizi oo

haftalik bazda 4 bp artisla %10,53, 10 yillik gdsterge tahvil bilesik faizi '

ise 2 bp artigla %11,58 seviyesinden haftayl tamamladi. BIST Kesin I i L . 1 I-,I. _I

Alim Satim Pazari gunlik ortalama islem hacmi 6nceki haftaya goére
azalarak 5,1 milyar TL seviyesine geriledi.

Mart ayi i¢in 41,9 milyar TL'lik iftasina karsilik 60 milyar TL bor¢lanma
hedefleyen Hazine gectigimiz hafta 4 ihra¢ gercgeklestirdi. Aralik 2023
kuponsuz tahvil yeniden ihracinda %9,91 ortalama yillik bilesik faizle

2,070 milyar TL, Ekim 2032 vadeli 10 yillik sabit kuponlu tahvilden 0000
%11,90 faizle ile 15,211 milyar TL ve Mart 2028 TLREF’e endeksli
tahvilin ilk ihracindan ise %15,04 faizler 12,260 milyar TL borg¢landi.
Ayrica Subat 2033 vadeli sabit getirili kira sertifikasi satisindan %11,75

yilhk getiri ile 5,413 milyar TL borg¢landi. Boylece Hazine ihale sonrasi
satiglarla beraber toplamda 39,8 milyar TL borglanirken 6nimuzdeki
haftaki ihalelerle aylik borclanma programini tamamlayacak. Diger 24
yandan bu hafta 2,2 milyar TL itfasi bulunuyor. 22

03/02/20;
17/02/20:
03/03/20;

TL likidite tarafinda TCMB’nin haftalik repo yoluyla sagladigi toplam 2
fonlama tutari dnceki haftaya gére 41 milyar TL artarak 208 milyar TL
seviyesine geriledi. Swap ve haftalik repo dahil toplam fonlama tutari ise
yaklasik 15,3 milyar TL azalarak 950,6 milyar TL seviyesine yukseldi. 1,6
TCMB’nin para politikasi hedefleri cercevesinde piyasa fonlama
komposizyonunda swap agirigi azalmaya devam ediyor. BIST Repo
Ters Repo Pazar’nda ortalama faiz orani %8,61-8,74 bandinda 1,2
olusurken, glnlik ortalama islem hacmi 24,4 milyar TL seviyesine

18

14

e ABD 5 yillik - Almanya 5 yillik tahvil faizi farki (%)
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ABD 10 yillik tahvil faizi bu hafta %3,55 - 3 ,95 bandinda; Almanya 10
yillik tahvil faizi ise %2,30 - 2,70 bandinda hareket edebilir.
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Tahvil-Bono Piyasalar (DiBS-0zel Sektor-Euro tahvil)
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Yurtdisi Yerlesiklerin Miilkiyetindeki Hisse Senedi, DiBS ve OSBA Degisimi (milyon dolar)

2021 2020 2018 2017

Hisse Degisim

4041 | 1250 | 4,270 1009|3340 1,990 3,155

DiBS Degisim

DiBS
Hisse DiBS DiBS Hisse (Kesin DiBS DiBS
Degisim | (Kesin Alim) | (Ters Repo) OSBA Portféyii Alim) (Ters Repo) | (Teminat) OSBA
136.9 69.1 2.0 -3.1 26,381 1,383 310 433 75

3 Mart ile biten haftada yurt disi yerlesiklerin DIBS stokunda, piyasa ve kur hareketlerinden arindirilmis haftalik
degisimlere gére 69,1 Milyon Dolar artis olurken, 6zel sektdr borclanma araci stokunda 3,1 milyon Dolar azalis
kaydedildi. llgili haftada DIBS stoku 1,2 milyar TL artisla 2,039 trilyon TL nominal olurken, ayni hafta YD yerlesiklerin
DIBS stoku ise 1,1 milyar TL artigla 20,0 milyar TL seviyesine yiikseldi. Béylece YD yerlesiklerin DIBS stoku icindeki
pay! %0,98 ‘e yukseldi.
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Gegtigimiz hafta Ulke risk primlerinde genel olarak
o . pae . . v g g . y . o g 1 .
asagd! yonli bir seyir goriildi. EM iilke CDS’lerinde Tiirkiye CDS'leri
CDS’ler asagi gelirken, Tirkiye'nin CDS’i %7,1 03.03.2023 | Haftahk
dususle en cok azalis gosteren EM Ulkesi oldu. (Bps) Degisim
Eurotahvil verim egrisinde haftalik bazda yatay seyir
yasandl.
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Hisse Senedi Piyasalari

Gectigimiz hafta kuresel piyasalarda, ABD'de Ocak ayi fabrika siparigleri, FED bagkani Powell'in konusmalari ve tarim disi
istihdam verileri ile Ingiltere’den ingaat PMI ve Ocak ayi sanayi (retimi, Euro Bélgesi ve Almanya’dan perakende satislar,
Cin'den dis ticaret ve enflasyon verileri ile Japonya'dan 4. Ceyrek GSYIH verileri takip edildi. ABD Temsilciler Meclisi
Komitesi’'nde yaptidi konusmada sahin mesajlar veren FED Bagkani Jerome Powell, FED’in faiz artis hizina iliskin hentz bir
karar vermedigini ve ylksek enflasyonun faiz oranlarini beklediklerinden daha fazla artirmalarina yol agabilecegini belirtti.
Tarim disi isithdam Subat ayinda beklentilerin Gstiinde 311 bin olarak gerceklesti. Haftaya %3,96 seviyesinden baslayan ABD
10 yillik tahvil faizi %3,69 seviyesinden kapanis gdsterdi. Yurt icerisinde ise Hazine nakit dengesi, sanayi Uretimi ve issizlik
verileri izlendi. Hazine nakit dengesi Subat ayinda 171,5 milyar TL acik verirken, sanayi Uretimi beklentilerin Gzerinde yillik
%4,5 artis gosterdi. Ocak ayi issizlik orani ise %9,7 seviyesine geriledi. Gectigimiz haftanin genelinde alimlarin agirlikta
oldugu bir seyir izleyen BiST-100 endeksi haftalik bazda %3,03 yiikselisle haftay1 5.384 puandan tamamladi. Hafta genelinde
XBANK bankacilik endeksi %16,23 ve XUSIN sanayi endeksi %0,43 artis kaydetti. BIST-100 dolar bazinda %3,30
yiikselirken; ABD borsalari ortalama %4,57 ve Avrupa borsalari (Alm., ing. ve Fra.) ise %1,73 azalisla kapandi.

Veri akiginin yogun oldugu haftada kiresel piyasalarda ABD’de Subat ayi enflasyon verileri, perakende satislar ve
Philadelphia FED imalat endeksi verileri éne gikyor. Haftanin genelinde Ingiltere’den issizlik hak basvurusundaki degisim ve
ortalama gelir endeksi ile Cin'den sanayi (retimi éne gikarken, Euro Bélgesi'nden ECB'nin faiz karari ve TUFE yakindan
izlenecek. Yurt icesinde ise Ocak ayi cari hesap dengesi ve TCMB ‘nin "Piyasa Katilimcilari Anketi" ile haftanin son ginu
Fitch'in Turkiye icin kredi notu degerlendirmesi izlenecek.

Bugtin bilango dénemi sona eriyor. Endeks kisa vadede 5.350 seviyesi Uizerinde tutundukga kisa vadeli diisls trendini yukari
kirarak 5.480- 5.580 araligi ilk hedef olmak Uzere ylkselisini devam ettirmesi beklenebilir. Endeksin 5.180 altinda kapanis
yapmas! durumunda ise 5.060-5.090 araligi ilk hedef olmak Uzere satis baskisinin gic kazanmasi beklenir. MACD'In AL
konumunda olmasi ve ortalamalardaki pozitif egilim geri cekilmeler yasansa da alm firsati olarak kullanilarak, yikselis
ediliminin devam edecedine isaret ediyor.

M B U100 | GUN | TL | LIN |[KHM|SWVD [SYM[TMP| w| Edl=l AL saT MATR:KS |-|o|0] 6
(=}
— 6000
BIST 100 Endeksi --- 50 giinliik basit hareketli ortalama Jesoo
(TL Bazinda, giinliik) --- 100 giinliik basit hareketli ortalama b SDDD'
--- 200 giinliik basit hareketli ortalama -4500'
—_4000.
7_ 2500,
— 2000,
—_ 2500,
— 2000,
— 1500,
s = —2000
qu 5 L frned g A L gapms o 50
PR A 7 [ T L L L T ST
|| '.- Irl'I ¢ |." fl .'\.I |._| II':. \ h P ||'I '. w ||'n. Ili:u." brq I|| 'L I":' *.'llr'nr""'lgl L.\-Ir',ui- I'r'l-\ flilr‘ ‘||.‘I[ "'.Irl.i , ! kl |"|I Flr I!h Iy lrl'|ll‘|lfr‘: _-jfg'
i l %% TV PV Y L v YL I Y a0
.~ VY- W NS T P S Yl W o S WV YN W Y
7 G P LA A A '|M| o ) \“( _—38' .
RSI AIIIIM iy . IIIJ...'_-""\.. m ﬂw‘ Mwmﬁ — és”
so,
Y O e T A T P A Y TG
Walume é.”M'f'
M
|2D ' |2]. " |22 " |23
= L |[EElan
™M 100 AY | USDTRY | LIN |KHN| SVD SYM TMP ¥ [«] A MATRiKS [ o[& : Emlﬂnmﬂmmnm Edl=] AL sAT
BIST 100 Endeksi 1., Jes
(USD Bazinda, Aylk) ... o
250, i
;gg‘SSOS e
=00 Yabanci takas orani e Jeo,
‘ (%, Haftalik) e
100, \\ —35,
=0 T, e
E s ~ - y B - I b
\'/ "/\\\' /\L v \’//\ . ::2‘ umc::‘v vhf"" an‘“v"umvnw - V\J 1% 100,
A £ "V‘WU \l«JV £
- 13 14 15 1e 17 18 19 |2D ' ‘21.' ‘22“ 23 '7 =]|:= - ‘11 |12 |13 |14 ‘15 |1E ‘17 ‘ ‘ZD ‘2 |2J’3-—l

® HalkYatiimMenkulDegerlerA.S @ company/halk-yatirim-menkul-degerler halkyatirim @ halkyatirim




Doviz ve Turev Piyasalari ||

IHALKYATIRIM

H
&

M E&{USDTRY | GUN | TL | LIN |KHN SVD |[SYM|TMP|w| Ell=] AL sar MATR:KS |[~|=|E[B
—zz.5 [c]
USD/TRY Grafigi _' 20

(Glinliik)

--- 50 giinluik basit hareketli ortalama
--- 100 giinliik basit hareketli ortalama |

--- 200 giinliik basit hareketli ortalama _|

z35
M, Conw.Div A 1,
/\ - Jos
- = E— T T e _/_ML_/_ L —— _ ~ _D
Momentum NJ\AHA —_].20.
£ Pl ﬁL 1100
e v '.u| = . "
RSI IFCCT
qvlr.( \.l'ﬂ N " W oy MM Wy M jr “""‘\""'AI —80.
— &0,
M N }VL{WW L/_,'_V\/‘/ Lf“ W s
I--Il---1--------I-IIII----IIII--II--IIIIIII---Ir-----lIIIIIIIIIIII---I L L L L L L T L AT LI L1l
21 2z 23
o s o | :]l]

Gegtigimiz hafta, 104,04-105,90 araliginda hareket eden dolar endeksi haftayl yikselisle 104,63 seviyesinde
tamamladi. Hafta igerisinde EURUSD paritesinin asagdi yonli hareket ettigi gozlendi. USDTRY paritesi ise hafta
genelinde yatay pozitif bir seyirle haftayi 18,97 seviyesinden tamamladi.

Teknik olarak bakildiginda; Dolar/TL kurunun 18,9880 Uzerindeki fiyatlamalarinda Tirk Lirasi aleyhine islemlerin
kuvvetlenmesi beklenebilir. Bu durumda 19,05 ardindan 19,30 seviyeleri direng seviyeleri olarak test edilebilir. Kurun
olasi geri cekilmelerinde ise 18,96 ardindan 18,92 ve 18,8630 seviyeleri destek olusturabilir.

60%

MSCI Turkiye endeksinin, MSCI gelismekte olan Ulkeler =W —am -
endeksine relatif dolar bazinda %1,9 degisim gosterdigi bir o

Volatility Smile

50%

haftayi geride biraktik. 2023 yilinda MSCI GOU %3,3 artarken, a5t
MSCI Turkiye dolar bazinda %-3,4, Dolar Endeksi %1,0 a0%
degisim gosterdi. Igeride ise, 1M ATM USD/TRY volatilitesi 3%
%8,44 seviyesinden %8,77 seviyesine ylkseldi. (1 aylik 0%

25%

volatilite 2022 sonunda %8,83'tu).

20%
15%

=04 Put_ 25A Put_35A Put_50A [ATM] _35A Call_25A Call 10A Cal | 10%
Strike 18.8458 18.9367 18.9787  19.0337 19.1126  19.1962  19.4269 Z:
vol 5.61% 5.45% 5.49% 6.05% 7.56% 9.00% 11.54% 10p 15p 25P 3P ATM  35C  25C 15C 10C
Premium (TL) 700 2,140 3,410 6,370 4,650 3,500 1,430
Strike 18.8079 19.0127 19.1313  19.3006 19.5612  19.8248  20.4378 Haftalik bazda USD/TRY opsiyon primleri
vol 4.92% 8.04% 8.50% 8.77% 11.28%  13.17%  15.01%

yukart  yonli  hareket etti. Dolar/TL

Premium (TL) 1,300 6,720 11,240 19,560 14,450 10,660 3,860 ) i A
opsiyonlarinda alimin satisini riskli

Strike 17.7701 18.7705 19.3813  19.9685 21.5419 22.8446 26.5914

3 vol 2035% 23.08% 24.44%  2572%  29.98%  33.57%  40.28% buluyoruz. Haftanin 6ne ¢ikan ana gindemi
Premium (TL) 9,610 34,950 59,100 103,930 62,340 44,100 16,780 yurt digsinda ABD’de Subat ayr enflasyon
Strike 18.2059 19.4041 20.4747 21.1145 24.4003 27.0127 34.0699 verileri, perakende satlglar ve Philadelphia

vol 19.92% 26.58% 28.03%  28.73%  35.84%  39.96%  45.18%

FED imalat endeksi verileri 6ne cikyor.

Premium (TL) 13,570 59,490 100,930 168,090 100,490 70,690 25,510 ) . . , oL
Haftanin genelinde Ingiltere’den issizlik hak

Strike 18.3459 20.9852 23.1792  23.0531 31.1862 37.5150 56.6972

vol 25.71% 33.23% 34.68%  34.61%  43.85%  48.75%  54.99% basvurusundaki degisim ve ortalama gelir
Premium (TL) 26,190 114,800 195900 295200 160,170 112,080 40,480 endeksi ile Cin’den sanayi Uretimi &ne
Tablo USD/TRY icin olup, primler 100.000$ {izerinden hesaplanmistir. glkarken, Euro Bt’)lgesi‘nden ECB’nin faiz

karari ve TUFE yakindan izlenecek.
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EUR/USD: Haftaya 1,0626 seviyesinden baslayan EURUSD paritesinde satiglarin agirlikta oldugu goézlendi.
Gegtigimiz hafta en ylksek 1,0701, en disuk 1,0524 seviyelerini test eden parite haftayi distsle 1,0639 seviyesinden
tamamladi.

Teknik olarak bakildiginda; EUR/Dolar paritesinde yukari yonli yuakselislerde sirasiyla 1,0730 ve 1,0780 direnc
noktalari_hedeflenebilir. Paritede satislarin yogunlasmasi halinde ise 1,0620 seviyesi test edilebilir. Bu seviyenin
kirllmasi durumunda 1,0570 destegdine kadar geri cekilmeler olabilir.

90

e USD/ZAR 1 Aylik Zimni Volatilite
80 e USD/BRL 1 Aylik Zimni\Volatilite
e USD/INR 1 Aylik Zimnji Yolatilite

USD/TRY Forward

70

e USD/TRY 1 Aylik Zimnli Yo latilite

Haftalik bazda MSCI Gelismekte Olan Ulkeler Déviz Endeksi 60
azalis gosterdi. Dolar karsisinda Kolombiya Pezosu %1,5 50
artisla en cok deger kazanan, Meksika Pezosu ise %3,0 20
dislsle en fazla deger kaybeden gelismekte olan ulke para -

birimleri oldu. USD/TRY forward egrisi haftalik bazda yukari
yonlu seyir izledi. Doviz kur riskini forward islemlerle yoneten
yatinnmcilar ucuz kalan kisa vadeleri tercih edebilir.
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Haftallk bazda bakildiginda, zimni volatilitenin diisiis ) ik Tarisel Volatlte
gOsterdigi ancak tarihsel volatiliteye goére yukarida kaldigi B0% | 1 Aylik zimni Volatilite
gorililyor. Borsa Istanbulda iglem géren opsiyonlara 60%
baktigimizda, acik pozisyonlarin Mart'23 vadeli 19,25
kullanim fiyath call (alim) ve Nisan’23 vadeli 19,50 kullanim

fiyatl call (alim) opsiyonlarinda yodunlastigini goriyoruz.
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Ons Altin: Gegtigimiz haftaya 1.856 USD seviyelerinden baslayalan ons altin, hafta genelinde 1.809-1.870 araliginda
hareket etti. Degerli metal, haftalik bazda %0,70 artisla 1.867 seviyesinden kapandi.

Teknik olarak incelendiginde, ons altinin 1,865 dolar izerinde tutunmasi 1,890 dolar direncinin gindeme gelmesine
neden olabilir. Olasi asadi yonli fivatlamalarda ise ons altinda 1,830 dolar destedi glindeme gelebilir. Bu seviyenin
kirllmasi durumunda 1,780 dolar seviyesine dodru geri cekilmeler yasanabilir.

Gram Altin: Gegtigimiz hafta gram altin, dolarTL'deki yatay pozitif seyir ve ons altin tarafinda gézlenen yukari yonlu
hareketin etkisiyle pozitif bir seyir takip etti. Gram altin, 1.127 TL seviyesinden basladigi haftayi %1,06 artisla 1.139
TL'den tamamladi.Yeni haftada, 1.130 — 1.095 TL/gram bdlgesi destek, 1.150 — 1.190 TL/gram bdlgesi ise direnc
olarak izlenebilir.

Altin ($/ons) 3.0% -1.5%

TL/Gr Dolar/Ons Altin (t/gram) 3.2% 150.8%
1000 2100 Giimis ($/ons) 2.3% -22.2%
950 . Platin ($/ons) 3.2% -10.0%
e AltiN Gr. === Altin Dolar/Ons (Sag eks.

ggg / (s2g ) 2000 Paladyum ($/ons) -0.6% -43.7%

800 1900 i

750 1800 Brent ($/varil) -0.6% 59.8%

700 WTI ($/varil) -1.2% 58.0%

650 1700

g(s)g 1600 Seker ($/bu.) 0.3% 40.2%

200 Bugday ($/bu.) -2.6% 4.1%

250 1500 [misir ($/bu.) -2.8% 29.0%
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200 1200
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Haftalik Veri Takvimi

Aciklanacak Veri i Beklenti  Onceki
13 Mart 10:00 Turkiye Odemeler Dengesi (milyar dolar) Ocak -10.10 -5.91
14 Mart 15:30 ABD TUFE (Aylik) Suibat 0.4% 0.5%
14 Mart 15:30 ABD TUFE (Yillik) Suibat 6.0% 6.4%
14 Mart 15:30 ABD Cekirdek TUFE(Aylik) Suibat 0.4% 0.4%
14 Mart 15:30 ABD Cekirdek TUFE(Yillik) Suibat 5.5% 5.6%
14 Mart 15:30 ABD Cekirdek TUFE Endeksi Suibat - 302.702
15 Mart 02:50 Japonya BOJ Ocak Ayi Toplanti Tutanaklar
15 Mart 04:20 Gin 1Yillik Ortalama Borglanma Faizi Subat 2.75% 2.75%
15 Mart 05:00 Cin Sanayi Uretimi (Yillik, Kimdilatif) Subat 2.6% 3.6%
15 Mart 05:00 Cin Perakende Satislar (Yillik, Kiimilatif) Subat 3.5% -0.2%
15 Mart 12:00 Tirkiye Merkezi Yénetim Biitce Dengesi Subat - -32.28
15 Mart 13:00 Euro Bélgesi Sanayi Uretimi (Aylik) Ocak 0.4% -1.1%
15 Mart 13:00 Euro Bélgesi Sanayi Uretimi (Yillik) Ocak 0,4% -1.7%
15 Mart 14:00 ABD MBA Mortgage Basvurulari Haftalik - 7.4%
15 Mart 15:30 ABD Perakende Satiglar (Aylik) Subat 0.2% 3.0%
15 Mart 15:30 ABD Cekirdek Perakende Satislar (Aylik) Subat 0.1% 2.3%
15 Mart 15:30 ABD UFE (Aylik) Subat 0.3% 0.7%
15 Mart 15:30 ABD UFE (Yillik) Subat 5.4% 6.0%
15 Mart 15:30 ABD Gekirdek UFE (Aylik) Subat 0.4% 0.5%
15 Mart 15:30 ABD Cekirdek UFE (Yillik) Subat 5.2% 5.4%
15 Mart 15:30 ABD Empire imalat Endeksi Mart -7.7 -5.8
15 Mart 17:00 ABD NAHB Konut Piyasasi Endeksi Mart 41 42
16 Mart 02:50 Japonya Cekirdek Makine Siparigleri (Aylik) Ocak 1.6% 1.6%
16 Mart 02:50 Japonya Cekirdek Makine Siparisleri (Yillik) Ocak -3.4% -6.6%
16 Mart 02:50 Japonya ihracat (Yillik) Ocak 7% 3.5%
16 Mart 02:50 Japonya ithalat (Yillik) Ocak 12.4% 17.8%
16 Mart 07:30 Japonya Sanayi Uretimi (Aylik, Final) Ocak - -4.6%
16 Mart 07:30 Japonya Sanayi Uretimi (Yillik, Final) Ocak - -2.3%
16 Mart 14:30 Turkiye Konut Fiyat Endeksi (Aylik) Ocak - 5.29%
16 Mart 14:30 Turkiye Konut Fiyat Endeksi (Yillik) Ocak - 16.78%
16 Mart 15:30 ABD Haftalik issizlik Maasi Bagvurulari 11 Mart - 211K
16 Mart 15:30 ABD Devam Eden Basvurular 4 Mart - 1718K
16 Mart 15:30 ABD Konut Baglangiglari (Aylik) Subat 0.8% 0.1%
16 Mart 15:30 ABD Konut Baglangiglari Subat 1310K 1309K
16 Mart 15:30 ABD ingaat izinleri Subat 1350K  1339K
16 Mart 15:30 ABD Philadelphia FED Gorltinim Endeksi Mart -14.8 -24.3
16 Mart 15:30 ABD ithalat Fiyat Endeksi (Aylik) Subat -0.2% -0.2%
16 Mart 15:30 ABD ithalat Fiyat Endeksi (Yillik) Subat - 0.8%
16 Mart 15:30 ABD ihracat Fiyat Endeksi (Aylik) Subat -0.3% 0.8%
16 Mart 15:30 ABD ihracat Fiyat Endeksi (Yillik) Subat - 2.3%
16 Mart 16:15 Euro Bolgesi AMB Polika Faiz Karari Mart 3.50% 3.00%
16 Mart 16:45 Euro Bolgesi AMB Baskani Lagarde'in Konusmasi
17 Mart 10:00 Turkiye Piyasa Katilimcilari Anketi - 12 Aylik Enflasyon Beklentisi Mart - 30.75%
17 Mart 13:00 Euro Bélgesi TUFE (Aylik, Final) Subat - 0.8%
17 Mart 13:00 Euro Bolgesi TUFE (Yillik, Final ) Subat - 8.6%
17 Mart 13:00 Euro Bolgesi TUFE Gekirdek (Yillik) Subat 5.6%
17 Mart 16:15 ABD Sanayi Uretimi (Aylik) Subat 0.5% 0.0%
17 Mart 16:15 ABD Kapasite Kullanim Orani Subat 78.5% 78.3%
17 Mart 17:00 ABD Michigan Universitesi Giiven Endeksi Mart 67.0 67.0
17 Mart 17:00 ABD Michigan Universitesi 1yillik enflasyon Beklentisi Mart - 4.1%
17 Mart 17:00 ABD Michigan Universitesi 5-10 yillik enflasyon Beklentisi Mart - 2.9%
17 Mart 17:00 ABD Michigan Universitesi Beklentiler Mart - 64.7
17 Mart 17:00 ABD Michigan Universitesi Cari Beklentiler Mart - 70.7
17 Mart 17:00 ABD Oncii Endeks Subat -0.2% -0.3%

Kaynak: Bloomberg, TCMB, TUIK, HLY Arastirma
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Alim Opsiyonu (“Call Option”): Gelecekte alicisina belirli bir varhig belirli bir fiyattan alma hakki veren opsiyonlardir.

Alivre Sozlesmesi (”Forward”): Alivre anlagmalari, belirli bir dayanak varligi, énceden belirlenmis bir fiyat ve vadede alma ya da satma yukimliligu veren
anlagmalardir. Vade geldiginde taraflardan alici olan taraf (‘uzun’ pozisyon sahibi) kontratta belirtilen fiyattan dayanak varligi 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”’): Doviz swapinin faiz swapi ile birlikte kullanimi sonucu ortaya gikan swaptir.
Delta: Dayanak varlik fiyatindaki degisimlerin opsiyon primi (opsiyonun fiyati) tizerine etkisini 6lgen gostergedir.

Devlet Tahvili ("Government Bond”) : Devlet tahvili devletin 1 yildan uzun vadeli borglanma ihtiyaglarini karsilamak icin Hazine Mustesarligi tarafindan cikarilan
borglanma senetleridir.

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

Faiz Swapi ("Interest Rate Swap”): Sézlesmeyi yapan taraflarin, belirli bir ana para lizerinden yapilan sabit bir faiz 6deme plani ile degisken bir faiz édemesinin el
degistiriimesi ile gerceklesir.

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

Hazine Bonosu (”Treasury Bill”): Devletin 1 yildan kisa vadeli bor¢lanma ihtiyaclarini karsilamak icin Hazine Mistesarligi tarafindan ¢ikarilan borglanma senetleridir.

Karda Opsiyon (“In the Money“): Alim opsiyonlari i¢in kullanim fiyatinin, spot piyasa degerinden daha duisuk, 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 yiksek bankalarin birbirlerine farkli déviz cinsleri Gzerinden borg verme
islemlerinde uyguladiklari faiz oranidir.

MSCI Endeksi: Morgan Stanley Capital International’in, kiiresel gapta toplamda 75’i bulan gelismis, gelismekte olan ve sinir Ulke piyasalarinda islem goren hisse
senetlerini iceren, farkli biyuklik ve agirliktaki endekslerinin tamamini ifade eder. En bilinenleri, gelismis Ulke piyasalarini kapsayan MSCI ‘Dinya’ ve gelismekte olan
lilke piyasalarini kapsayan MSCI ‘Gelismekte Olan Ulkeler’ endeksleridir.

Negatif/Pozitif Ayrigma (“Under/Out Performance®): iki veya daha fazla enstriimanin incelenen dénemler arasinda birbirlerine relatif performanslarini ifade eder.
Pozitif ayrisma, gorece gligli; negatif ayrisma ise gorece zayif bir performans anlamindadir.

Opsiyon (“Option®): Opsiyon sdzlesmeleri, herhangi bir varligi belirli bir vadede veya vade éncesinde, belirli bir miktarda, belirli bir fiyattan alma ya da satma hakki
veren sozlesmelerdir.

Put Opsiyon (“Put Option”): Gelecekte alicisina belirli bir varligi 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 gegcmis zaman arah@indaki bir menkul kiymetin fiyatindaki degisimdir.

Vadeli islem Sézlesmesi ("Future”): Vadeli islem sdzlesmeleri, belirtilen miktar ve kalitede bir varligi 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 yatirim aracinin gesitli vadeleri ile bu vadelerdeki getirileri arasindaki iliskinin grafiksel ifadesidir.
Volatilite ("Volatility”): Bir finansal varligin belirli bir zaman araliinda 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 dlcustdur. Opsiyon fiyatlarindaki yansima olarak,
piyasanin yéniine dair beklenti sunan bir volatilitedir.

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

Doéviz Teminath Opsiyon (“DCD*): Musterinin vadeli mevduatini teminat olarak gdstererek banka ile yaptigi bir opsiyon islemidir. Misteri vadeli mevduatini opsiyon
anlagsmasinda belirlenen vade ve fiyattan baska bir doviz cinsine cevirme hakkini bankaya vermektedir. Bu hak karsihginda banka musteriye prim édemektedir.

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

Halk Yatinm Arastirma — Oneri Listesi Tanimlari
(Aksi belirtiimedikge 6numuizdeki 12 ay icin beklenen performans)

AL: %20 ve Uzeri artis  TUT: %0 ile %20 araliginda artis  SAT : %0'’in altinda azalig
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Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilimesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve
tavsiyeleri yatirrm danismanhi@i kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhg@i hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel, imzalanacak yatirm danismanligi s6zlesmesi gergevesinde 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 yatirim karari veriimesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve
degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanhshgindan higbir 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 dolayl 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 yurirlGgu giren “Elektronik Ticaretin Diizenlenmesi Hakkinda” ¢ikan kanunun 2.Maddesi c bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti

kapsaminda degildir.
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