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Makro Ekonomik Gundem ve Beklentiler 10.04.2023

ABD’de Mart TUFE verisi Fed’in faiz artim patikasinin seyrinde
kritik olacak

Gegtigimiz hafta ABD cephesinde agiklanan Mart ayi tarim digi istihdam

verisi piyasa beklentisiyle uyumlu olarak 236K artis kaydederken, issizlik - ——ABD Yillik Manset Enflasyon (%) e
orani beklentilerin 0,1 puan asagisinda gelerek %3,5 olarak gercgeklesti. 79 | ——ABD Villik Cekirdek TUFE (%, sag eksen) 59
Ortalama saatlik kazanglar verisi de aylik bazda %0,3, yillik bazda %4,2
artis gostererek piyasa beklentisinin hafif altinda gelisim gosterdi. llimli 63 48
artis kaydeden istihdam artisina, Haziran 2021'den bu yana en duisuk 47 36
artisini kaydeden ortalama saatlik kazanglar verisinin eslik etmesinin
piyasalarda risk algisini guglendirdigi takip edildi. Bu c¢ercevede veri 32 25
sonrasi 2 yillik tahvil faizleri %3,98 seviyesine yukselirken, 10 yillik tahvil
faizleri %3,39 seviyesine artis kaydetti. Hafta icerisinde ayrica, Fed 16 14
Uyelerinin sahin sdylemleri takip edildi. Cleveland Fed Baskani Mester, 00 03
politika yapicilarin gdsterge faiz oranlarini bu yil %5'in Uzerine ’ RSRRARRA_Is s~ NNIINANR Y
gikarmalari ve enflasyonu bastirmak icin bir sire daha kisitlayici 58858-58858-588858«<c-5
seviyelerde tutmalari gerektigini soyledi. St. Louis Fed Bagkani Bullard
da, enflasyonun inatgi bicimde ylksek kalmaya devam edecegini, bu
nedenle Fed'in daha gidecek yolu oldugunu ifade etti. Bullard ayrica,
Fed’in yiksek enflasyon nedeniyle %2’lik enflasyon hedefine ulasmak
icin gerekeni yapacagini ekledi. Yeni haftada ABD'de toptan satis
envanterleri, toptan ticaret satislari, cekirdek TUFE ve TUFE verileri, reel
ortalama haftalik ve saatlik kazanclar, haftalik issizlik maasi basvurulari,
devam eden basvurular, cekirdek UFE ve UFE verileri, ihracat ve ithalat
fiyat endeksleri, perakende satislar, kapasite kullanim orani, sanayi
tiretimi, FOMC toplanti tutanaklari, Michigan Universitesi giiven endeksi,
verileri takip edilecek. FED yetkililerinden Williams, Goolsbee, Harker,
Kashkari ve Barkin'in konusmalari piyasalara yon verecek.
Euro Bolgesinde sanayi Uretiminin artig gostermesi bekleniyor
L 24,0 — 14,0
Gegen hafta Almanya‘da agiklanan, aralarinda Ifo'nun da oldugu 6nde ~——Euro Balgesi Sanayi Uretimi (%)
gelen 6 ekonomik distince kurulusu 2023 icin GSYH biyume tahminini 183 | —Euro Beigesi Buytme (%, sag ekse 108
%-0,4'ten %+0,3'e yilkseltti. 2024 yili icin blylime orani ise %1,5 olarak 129 73
tahmin edildi. Almanya'da enflasyonun bu yil %6,0 olmasi, 2024 yilinda 74 40
ise %2,4'e gerilemesi bekleniyor. Tahminlere iligkin gorinim kis 18 % _— o7
doéneminde ekonomideki daralmanin korkulan seviyelerde olmadigini 38 27
isaret etti. Yeni haftada Euro Bélgesi'nde sentix Yatirimci glveni, 93 60
perakende satislar, sanayi tretim verileri yakindan takip edilecek. 149 03
: - - Lo -20.4 -12,7
Yeni haftada yurt i¢ci makro veri gindemi yogun olacak
. P eeuncooogeRRRRRRNNNE
Gegen hafta yurt icinde TUFE, imalat sanayi PMI verisi ve dis ticaret QRO PQPOLOOC0OOTQL0 OO0
istatistikleri takip edildi. Mart ayinda TUFE aylik artisi %2,29 ile %2,8
seviyesindeki ortalama piyasa beklentisinin altinda kaldi. Yillik
enflasyondaki disls de %55,18'den %50,51'e devam etti. Cekirdek
enflasyon gostergelerinde de dusus egilimi devam ederken; yakindan 67% . 85%
takip edilen kritk C gostergesinde yillik artis oraninin %50,58'den 57% Kapasite Kullanim Orani (Sag eks ) ' 3%
%47,36’ya indigi izliendi. imalat sanayi PMI cephesinde de, Subat ayinda 7% oSYH(Vlkdes) : 0%
50,1 olan manset veri, Mart ayinda 50,9'a yilkselerek imalat sektériiniin = == = Sanayi Urtimi (Yilik Begp n
. . . .. A . . 37% n 78%
faaliyet kosullarinda bir dnceki aya gore ilimli bir iyilesmeye isaret etti. "
2023 yili Mart ayinda gecen yilin ayni ayina gore ihracat %4,4 oraninda 21% I} 5%
artisla 23,6 milyar dolar, ithalat %4,2 oraninda artigla 32,2 milyar dolar 73%
oldu. Hafta igerisinde 19,66 seviyesini test eden USDTRY paritesi, 70%
haftay1 19,25 seviyesinden tamamladi. Yeni haftada yurt icinde 6demeler 68%
dengesi, issizlik orani, sanayi uretim verileri yakindan takip edilecek. anot
63%
339 - 60%
cofgpoeentoe22ggy Y]
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Tahvil-Bono ve Para Piyasalari

Gectigimiz hafta kiresel piyasalarda ABD’de resesyon endiseleri tahvil
fiyatlamalarinda etkili olurken, ADP istihdam ve isssizlik verileri de
beklentilerden kotu gelerek istihdam piyasalarinda zayiflamaya isaret etti.
Ancak haftanin kritik verisi tarim digi istihdam ve saatlik Ucretler piyasa
beklentilerine yakin geldi. Tahvil piyasalarinin sakin seyir izledigi haftada
guvenli liman devlet tahvillerinde alis egilimi izlendi. Haftalik bazda ABD
10 yillik gésterge tahvil faizi 9 bp azalisla %3,38, ingiltere 10 yil vadeli
tahvil faizi 6 bp azalisla %3,43, Almanya 10 yillik gosterge tahvil faizi 11
bp azalisla %2,11 ve italya 10 yil vadeli tahvil faizi 7 bp azalisla %4,03
seviyesine geriledi. Turkiye'nin 5 yillik Dolar cinsi risk primi haftalik bazda
32 bp artisla 554 bp’a yikselirken, Hazine doéviz cinsi tahvil verim
egrisinde 5-23 bp arasi ylkselis izlendi. Eylul 2033 vadeli 10 yilik dolar
cinsi gosterge tahvil faizi haftalik bazda 15 bp artisla %8,74 seviyesine,
Turkiye-ABD 10 yil vadeli gosterge tahvil faizi farki da 536 pb’a yikseldi.
Diger yandan Hazine ve Maliye Bakanhgi, 2023 yilh disg finansman
programi cercevesinde ABD dolari cinsinden 2030 vadeli yesil tahvil
ihraci gerceklestirdi. Hazine %9,3 getiriyle 7,5 milyar dolar talebe karsilik
2,5 milyar dolar bor¢glanma kaydederken 2023 vyili icerisinde yapilan
toplam borglanma tutari 7,5 milyar dolara yikseldi. Hazine’'nin bu yil icin
uluslararasi piyasalardan toplamda 10 milyar dolar borglanma hedefi
bulunurken hedefinin %75’ini tamamlamis oldu.

Yurt ici piyasalarda Mart ayr TUFE verisi aylik %2,29 ile piyasa
beklentilerinden iyi gelirken, yillik enflasyon %50,51’e geriledi. TCMB
liralasma stratejileri kapsaminda dovizden doénusimi desteklemek
amacliyla menkul kiymet yikimliklerinde ve zorunlu karsiliklarda yeni
dizenlemeler agikladi. TL tahvillerde haftalik bazda saticili seyir
izlenirken, Aralik 2024 vadeli 2 yillik gbsterge tahvil bilesik faizi haftalik
bazda 102 bp artigla %14,43 seviyesine yukseldi. TCMB dogrudan alim
ihalelerinin ve tahvil tutma ytkumlultklerinin de etkisiyle 10 yillik gosterge
tahvil bilesik faizi ise 17 bp azalisla %10,32 seviyesine geriledi. BIST
Kesin Alim Satim Pazari ginlik ortalama islem hacmi 5,5 milyar TL
seviyesine geriledi. Sabit getirili TL tahvillerde satis baskisi devam
edebilir. TUFE’'ye endeksli kiymetlerde enflasyondaki gerileme ve
TCMB’nin TUFE’ye endeksli tahvillerde iskonto oranini %70’den %80’e
cikarmasi sonucu satis egilimi devam edebilir.

Hazine’nin Nisan ayinda toplam 16,3 milyar TL'lik itfaya karsilik toplam 30
milyar TL'lik i¢ borclanma hedefi bulunurken, program kapsaminda bu
hafta 3 adet ihalesi bulunuyor. Pazartesi giini Mart 2028 vadeli TLREF’e
Endeksli tahvil ile Sah gunu Eylul 2026 ve Ekim 2032 vadeli sabit
kuponlu tahvillerin  yeniden ihraglarini gergeklestirecek. Hazine’'nin bu
hafta 245 milyon TL itfasi bulunuyor.

TL likidite tarafinda TCMB’nin haftalik repo yoluyla sagladigi toplam
fonlama tutari 6nceki haftaya gére 22 milyar TL artarak 258 milyar TL
seviyesine yukselirken swap kanaliyla fonlamasi ise yaklasik 6,7 milyar
TL azalarak 707,9 milyar TL'ye geriledi. Béylece toplam haftalik repo ve
swap fonlamasi 965,9 milyar TL'ye yikseldi. TCMB kotasyon ydntemiyle
haftalik vadede gerceklestiriien doviz karsihgi TL swaplarda vade
suresinin, yurt disindan saglanacak fonlarin deprem bdlgesinde
kullandiriimasi amaciyla, daha uzun vadede gerceklestirilebilmesinin
uygun olacagini Bankalara iletti. Bu kapsamda kotasyon yontemiyle 675
milyon dolar karsigi 1 yil vadeli swap islemi gerceklestirdi. TCMB
fonlama kompozisyonunda swap agirligi ise azalmaya devam etti. BiST
Repo Ters Repo Pazar’nda ortalama faiz orani %8,62-9,20 bandinda
olusurken, gunlik ortalama islem hacmi ise 35,4 milyar TL artisla 96
milyar TL seviyesine yikseldi.

ABD 10 yillik tahvil faizi bu hafta %3,30-3,60 bandinda; Almanya 10 yillik
tahvil faizi ise %2,10-2,30 bandinda hareket edebilir.
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DIBS Verim Egrisi
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Euro Tahvil Verim Egrisi
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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 | 4270 1,009 3.340 1990 3.155

DIBS Degisim
79 -2.429 775 -5.014 -3.169 672 6.924 3.123 -2.645 545

DiBS
Hisse DiBS DiBS
Degisim | (Kesin Alim)  (Ters Repo) OSBA

Hisse (Kesin DiBS DiBS
Portfoyi Alim) (Ters Repo) = (Teminat) OSBA
-60,9 15,1 -0,2 -12,8 24.408 1.243 296 425 67

31 Mart ile biten haftada yurt disi yerlesiklerin DIBS stokunda, piyasa ve kur hareketlerinden arindiriimis haftalik
degisimlere gore 15,1 Milyon Dolar artis olurken, 6zel sektdr borglanma araci stokunda 12,8 milyon Dolar azalis
kaydedildi. llgili haftada DIBS stoku 114 milyar TL artisla 2,24 trilyon TL nominal olurken, ayni hafta YD yerlesiklerin
DIBS stoku ise 282 milyon TL artisla 19 ,31 milyar TL seviyesine yiikseldi. Boylece YD yerlesiklerin DIBS stoku
icindeki payi %0,86 'ya azald1.
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Gegtigimiz hafta Ulke risk primlerinde genel olarak
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asagd! yonlu bir seyir goriildi. EM iilke CDS’lerinde Tiirkiye CDS'leri
CDS’ler asagi yonlu hareket ederken, Turkiye'nin 31.03.2023 | Haftahk
CDS’i %5,5 artisla en ¢ok ylkselis g0sterirken, (Bps) Degisim

Tayland’'in CDS’i %11,5 azalisla en cok disus
gosteren EM llkesi oldu. Eurotahvil verim egrisinde
haftalik bazda yatay seyir yasandi.
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Gectigimiz hafta kiresel piyasalarda, ABD’de agiklanan tarim digi istihdam verisi piyasalarin odak noktasi olurken, S&P
Global PMI verileri, Ozel Sektor istihdam verileri ve Ortalama Saatlik kazanglar verileri 6n plana ¢ikti. Piyasalar tarafindan
yakindan takip edilen Mart ayi tarim digi istihdam verisi beklentilerin hafif Uzerinde 236 bin seviyesinde gerceklesirken bir
onceki rakam 326 bin seviyesinde gergeklesmisti. Yurt icerisinde ise Mart ayr TUFE, S&P Global PMI ve Nakit Biitce Dengesi
verileri takip edildi. Mart ayinda TUFE aylik artisi %2,29 seviyesinde gergeklesirken piyasa beklentisi TUFE verisinin %2,89
seviyesinde gerceklesmesi yonundeydi. Agiklanan Mart ayi enflasyon rakamiyla birlikte yillik bazda enflasyon %55,18'den
%50,51’e geriledi. Cekirdek enflasyon tarafindan da gerilemenin devam ettigi gdzlenirken, Mart ayinda %50,58’en %47,36’ya
indi. Istanbul Sanayi Odasi tarafindan agiklanan imalat PMI verisi ise bir 6nceki aya gére 0,9 puan artisla 50,9 seviyesine
yiikseldi. Gegtigimiz haftanin genelinde dalgali bir seyir izleyen BIST-100 endeksi haftalik bazda %2,32 artisla haftay1 4.924
puandan tamamladi. Hafta genelinde XBANK endeksi %2,78 azalis gosterirken, XUSIN endeksi %1,63 artis kaydetti. BIST-
100 dolar bazinda %1,92 artarken; ABD borsalari ortalama %1,29 ve Avrupa borsalari (AIm., ing. ve Fra.) ise %1,60 yiikselig
gosterdi.

Hisse Senedi Piyasalari |

Haftanin ilk islem ginunde Avrupa piyasalari Paskalya Bayrami nedeniyle kapali olacak. Hafta genelinde ABD’de
aciklanacak olan TUFE ve UFE verileri piyasalarin odak noktasinda olacak. Ayrica FED tarafindan yayimlanacak olan FOMC
Toplanti Tutanaklari, Haftalik Kazanclar, Toptan Satislar ve Sanayi Uretimi verileri piyasalarin takibinde olacak. Yurt igerisinde
ise haftanin ilk islem giiniinde Mart ay1 Odemeler Dengesi ve issizlik Orani takip edilecekken haftanin geri kalaninda sanayi
Uretimi verisi 6n plana ¢ikiyor.

Endeks kisa vadeli disus trendi lzerinde tutunmaya devam ederken, kisa vadede 4.900 Uzerinde tutundukca geri cekilmeler
vasansa da_tepki yikselislerinin _olusabilecedinni_ve 5.100-5.290 arali§i ilk _hedef olmak lizere yiikselisin yasanmasi
beklenebilir. Endeksin 4.900 altina gelmesi ve bu seviye altinda kapanis yapmasi durumunda ise satis baskisinin 4.800-4.860
aralidina dogru guc kazanmasi beklenebilir. Teknik gdstergeler kisa vadede dalgal seyrin devam edecedine isaret ederken,
kisa vadeli gostergelerde olusan pozitif edilim tepki yiikselisinin devamina isaret ediyor.
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Dolar/TL: Gegtigimiz hafta, 101,41-103,05 araliginda hareket eden dolar endeksi haftayi digtisle 102,09 seviyesinde
tamamladi. Hafta icerisinde EURUSD paritesinin yukari yénli hareket ettigi gozlendi. USDTRY paritesi ise %0,39
artisla haftayr 19,25 seviyesinden tamamladi.

Teknik olarak bakildiginda; Dolar/TL kurunda 19,2459 (zerindeki fiyatlamalarinda 19,3190 seviyesi direng
olusturabilir. Olasi geri cekilmelerde ise 19,2433 destedine kadar geri ¢ekilmeler olabilir. 19,0992 ise ikinci destek
noktasi olarak takip edilebilir.

MSCI Turkiye endeksinin, MSCI gelismekte olan ulkeler 6%
endeksine relatif dolar bazinda %1,4 degisim gosterdigi bir :E:: VolatiaySmis
haftayl geride biraktik. 2023 yilinda MSCI GOU %3,2 artarken, 50%
MSCI Turkiye dolar bazinda %-10,1, Dolar Endeksi %-1,4 5%
degisim gosterdi. Iceride ise, 1M _ATM USD/TRY volatilitesi -
%15,94 seviyesinden %16,03 seviyesine yikseldi. (1 ayhk 30%
volatilite 2022 sonunda %8,83'tu). 25%
20%
15%
[ 10APut_25A Put_35A Put_bOAJATM]_35A Call_25A Call_10A Call_| 10%
Strike 189595 19.1377 19.2343 193630  19.5217 19.6649 20.0496 Z:
vol 11.92% 12.84% 13.09% 13.38% 14.47% 15.98%  19.45% 10p 15p 25P 3P ATM  35C  25C 15C 10C
Premium (TL) 1,520 5,150 8,310 14,380 8,990 6,290 2,430
Strike 19.4257 19.6351 19.8441 20.1340  20.6169 21.0570 22.1379 Haftalik bazda USD/TRY opsiyon primleri
vol 10.15% 14.04% 15.09%  16.03%  19.30%  21.74%  24.89%

yukart  yonli  hareket etti. Dolar/TL

Premium (TL) 2,690 11,820 20,130 36,160 24,390 17,370 6,320 ) . .
opsiyonlarinda alimin satisini riskli

Strike 18.9940 20.8198 21.8894  22.6379 25.6227 27.8126 34.0541

3 vol 32.55% 35.52% 37.16%  38.32%  43.79%  47.91%  55.31% buluyoruz. Haftanin 6ne gikan ana gindemi
Premium (TL) 15,930 56,100 94,120 161,390 83,800 61,500 22,610 yurt disinda ABD’den Mart ay1 Conference
Strike 20,0271 22.2965 23.8530 24.4826  29.5828 33.3775 44.4706 Board istihdam trend endeksi, enflasyon

vol 2826% 33.23% 35.20%  35.94%  43.18%  47.67%  54.61% L
Premium (TL) 20,000 77,230 132,290 218,010 119,510 83,340 30,460 veriler, FOMC toplanh tutanaklan ve
Strike 211073 250818 28.0485 27.4107  39.1675 48.0173 76.5874 p?rakende satiglar 6ne cikiyor. Almanya'da
vol 30.82% 37.07% 39.61%  39.10%  4859%  53.75%  61.09% TUFE ve Euro Bdlgesi'nde sanayi Uretimi
Premium (TL) 32,570 132,750 233,900 344,510 175920 122,630 44,630 verilerinin takip edileceg@i haftada Cin’den
Tablo USD/TRY icin olup, primler 100.000$ {izerinden hesaplanmistir. Mart ayl enﬂasyon ve d|§ ticaret verileri

izlenecek.
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EUR/USD: Haftaya 1,0847 seviyesinden baslayan EUR/USD paritesinde alimlarin agirlikta oldugu gozlendi.
Gegctigimiz hafta en yiksek 1,0973, en disuk 1,0788 seviyelerini test eden parite haftayl yulkselisle 1,0906
seviyesinden tamamladi.

Teknik olarak bakildiginda; EUR/USD paritesinde yukari yonli fiyatlamalarin devam etmesi halinde direng olarak
sirasiyla 1,0950 ve 1,1046 seviyeleri takip edilebilir. Paritenin 1,0895 asagisinda tutunmasi halinde ise 1,0773
seviyesine kadar geri cekilmeler gorilebilir.

% e USD/ZAR 1 Aylik Zimni Volatilite
80 e USD/BRL 1 Aylik ni Volatilite
JepITRY Foare o R s s
Haftalik bazda MSCI Gelismekte Olan Ulkeler Déviz Endeksi 60
hafif artis gosterdi. Dolar karsisinda Macar Forinti %2,0 50
artisla en ¢ok deger kazanan, Sili Pezosu ise %3,0 dususle 20
en fazla deger kaybeden gelismekte olan Ulke para birimleri -
oldu. USD/TRY forward egrisi_haftalik bazda yukari yonli "
seyir_izledi. Doviz _kur riskini forward islemlerle ydneten
yatinnmcilar ucuz kalan kisa vadeleri tercih edebilir. 10
D::nznnznmmammm:ammmmnmm
3858853953938 85839 55383
USD/TRY Volatilite 120% T
Haftallk bazda bakildiginda, zimni volatilitenin diisiis O Ak Tarinsel Volatle
gOsterdigi ancak tarihsel volatiliteye goére yukarida kaldigi B0% | 1 Aylik zimni Volatilite
gorililyor. Borsa lIstanbul’da iglem gdren opsiyonlara 60%
baktigimizda, acik pozisyonlarin Nisan’23 vadeli 19,50 0%
kullanim fiyath call (ahm) ve Nisan’23 vadeli 19,50 kullanim
fiyatll put (satim) opsiyonlarinda yogunlastigini gorilyoruz. 20%
0%
-20%
-40% -2std
§§8gggsggggggaygseges
85 3338533558858 3 38
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Ons Altin: Gegtigimiz haftaya 1.969 USD seviyelerinden baglayan ons altin, hafta genelinde 1.949-2.032 araliginda
hareket etti. Degerli metal, haftalik bazda %1,93 artisla 2.007 seviyesinden kapandi.

Teknik olarak incelendiginde, ons altinin yukari yonli egilimin _devam etmesi halinde 2.021 dolar direnci takip
edilebilir. Bu seviyenin kirilmasi _durumunda 2.042 dolar seviyesi ikinci direnc olarak hedeflenebilir. Satislarin
kuvvetlenmesi halinde ise sirasiyla 1,984 ve 1,853 dolar destekleri test edilebilir.

Gram Altin: Gegtigimiz hafta gram altin, hem dolarTL’deki yikselis hem de ons altin tarafinda gozlenen yukselisin
etkisiyle pozitif bir seyir takip etti. Gram altin, 1.214 TL seviyesinden basladigi haftay1 %2,33 artigla 1.242 TL'den
tamamladi. Yeni haftada, 1.209 — 1.224 TL/gram bdlgesi destek, 1.240 — 1.262 TL/gram bélgesi ise diren¢ olarak

izlenebilir.
Altin ($/ons) 1.2% 5.9%
TL/Gr Dolar/Ons Altin (&/gram) 1.4% 173.7%
1000 2100 Giimis ($/ons) 4.2% -5.1%
950 . Platin ($/ons) 2.2% -5.5%|
e AltiN Gr. === Altin Dolar/Ons (Sag eks.
ggg / (s2g ) 2000 Paladyum ($/ons) 0.4% -40.1%
800 1900 i
ren vari .. 0 8 0|
750 1800 Brent ($/varil) 0.2% 64.3%
700 WTI ($/varil) 0.3% 66.3%
650 1700
g(s)g 1600 Seker ($/bu.) 6.3% 59.9%)
200 Bugday ($/bu.) 2.6% 5.5%
250 1500 [Misir ($/bu.) 2.2% 33.0%
400
350 1400
300
250 1300
200 1200
150
100 1100 Bakr ($/1b.) -0.83% 14.57%
R LR EEE ERE R RE R R R R b Aliminyum ($fton) -0.56% 21.12%
TN AR T I AR AT TN AR AT TARR AT TR AR N F Ginko ($/ton) -2.38% 5.55%
OO0OO0OO0O0O—10OO0OO0DO0OO0O-HOOOO0OO1O0OO0OO0OO0OO0O+HO0OO0OO0OOO O
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Haftalik Veri vimi

Agiklanacak Veri i Beklenti  Onceki
10 Nisan Avrupa piyasalari Paskalya sebebiyle kapali olacak
10 Nisan 02:50 Japonya Odemeler Dengesi (milyar yen) Subat 2514.6 1976.6
10 Nisan 08:00 Japonya Tiketici Gliven Endeksi Mart 315 311
10 Nisan 10:00 Turkiye Odemeler Dengesi (milyar dolar) Subat -8.29 -9.85
10 Nisan 10:00 Tlrkiye igsizlik Orani Subat - 9.7%
10 Nisan 11:30 Euro Bolgesi Sentix Yatinmci Glveni Nisan - -111
10 Nisan 17:00 ABD Toptan Satis Envanterleri (Aylik) Mart 0.2% 0.2%
10 Nisan 17:00 ABD Toptan Ticaret Satislari (Aylik) Mart - 0.9%
10 Nisan 23:15 ABD FED Yetkilisi Williams'in Konugmasi
11 Nisan 04:30 Cin TUFE (Yillik) Mart 1.0% 1.0%
11 Nisan 04:30 Gin UFE (Yillik) Mart -2.5% -1.4%
11 Nisan 10:00 Turkiye Sanayi Uretimi (Aylik) Subat - 1.9%
11 Nisan 10:00 Tirkiye Sanayi Uretimi (Yillik) Subat - 4.5%
11 Nisan 12:00 Euro Bélgesi Perakende Satiglar (Aylik) Subat -0.8% 0.3%
11 Nisan 12:00 Euro Bélgesi Perakende Satislar (Yillik) Subat -3.4% -2.3%
11 Nisan 20:30 ABD Chicago FED Yetkilisi Goolsbee'nin Konusmasi
12 Nisan 01:00 ABD FED Yetkilisi Harker'in Ekonomik Goriinim Konugmasi
12 Nisan 02:30 ABD FED Yetkilisi Kashkari'nin Konugmasi
12 Nisan 02:50 Japonya UFE (Aylik) Mart 0.1% -0.4%
12 Nisan 02:50 Japonya UFE (illik) Mart 7.2% 8.2%
12 Nisan 02:50 Japonya Cekirdek Makine Siparisleri (Aylik) Subat -7.0% 9.5%
12 Nisan 02:50 Japonya Cekirdek Makine Siparisleri (Yillik) Subat 4.5% 4.5%
12 Nisan 15:30 ABD Gekirdek TUFE (Aylik) Mart 0.4% 0.5%
12 Nisan 15:30 ABD Cekirdek TUFE (Yillik) Mart 5.6% 5.5%
12 Nisan 15:30 ABD TUFE (Aylik) Mart 0.2% 0.4%
12 Nisan 15:30 ABD TUFE (Yillik) Mart 5.2% 6.0%
12 Nisan 15:30 ABD Reel Ortalama Haftalik Kazanglar (Yillik) Mart - -1.3%
12 Nisan 15:30 ABD Reel Ortalama Saatlik Kazanglar (Yillik) Mart - -1.9%
12 Nisan 16:00 ABD FED Yetkilisi Barkin'in Konugmasi
12 Nisan 21:00 ABD FOMC Toplanti Tutanaklari
13 Nisan 06:00 Cin ihracattaki Degisim (Yillik) Mart - -6.8%
13 Nisan 06:00 Cin ithalattaki Degisim (Yillik) Mart - -10.2%
13 Nisan 06:00 Cin Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Mart - 77.63
13 Nisan 09.00 Almanya TUFE (Aylik, Final) Mart 0.8% 0.8%
13 Nisan 09:00 Almanya TUFE (Yillik, Final) Mart 7.4% 7.4%
13 Nisan 12:00 Euro Bolgesi Sanayi Uretimi (Aylik) Subat 0.9% 0.7%
13 Nisan 12:00 Euro Bolgesi Sanayi Uretimi (Yillik) Subat 1.2% 0.9%
13 Nisan 15:30 ABD Haftalik issizlik Maagi Basvurulari 8 Nisan - 228K
13 Nisan 15:30 ABD Devam Eden Basvurular 1 Nisan - 1.82mn
13 Nisan 15:30 ABD Gekirdek UFE (Aylik) Mart 0.3% 0.0%
13 Nisan 15:30 ABD Gekirdek UFE (Yillik) Mart 3.5% 4.4%
13 Nisan 15:30 ABD UFE (Aylik) Mart 0.0% -0.1%
13 Nisan 15:30 ABD UFE (Yillik) Mart 3.1% 4.6%
13 Nisan 15:45 Almanya Odemeler Dengesi (milyar euro) Subat - 16.2B
14 Nisan 09:00 Almanya Toptan Satis Fiyat Endeksi (Aylik) Mart - 0.1%
14 Nisan 09:00 Almanya Toptan Satig Fiyat Endeksi (Yillik) Mart - 8.9%
14 Nisan 15:30 ABD ihracat Fiyat Endeksi (Aylik) Mart -0.3% 0.2%
14 Nisan 15:30 ABD ihracat Fiyat Endeksi (Yillik) Mart - -0.8%
14 Nisan 15:30 ABD ithalat Fiyat Endeksi (Aylik) Mart -0.1% -0.1%
14 Nisan 15:30 ABD ithalat Fiyat Endeksi (Yillik) Mart - -1.1%
14 Nisan 15:30 ABD Perakende Satislar (Aylik) Mart -0.5% -0.4%
14 Nisan 15:30 ABD Cekirdek Perakende Satiglar (Aylik) Mart -0.8% 0.0%
14 Nisan 16:15 ABD Kapasite Kullanim Orani Mart 79.1% 79.1%
14 Nisan 16:15 ABD Sanayi Uretimi (Aylik) Mart 0.3% 0.0%
14 Nisan 17:00 ABD Michigan Universitesi Giiven Endeksi (Oncii) Nisan 61.8 62.0
14 Nisan 17.00 ABD Michigan Universitesi Mevcut Kosullar (Oncii) Nisan - 66.3
14 Nisan 17:00 ABD Michigan Universitesi Beklentileri (Oncii) Nisan - 59.2
14 Nisan 17:00 ABD Michigan Universitesi 1 Yillik Enflasyon Beklentisi (Oncii) Nisan - 3.6%
14 Nisan 17:00 ABD Michigan Universitesi 5-10 Yillik Enflasyon Beklentisi (Oncii) Nisan - 2.9%

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

Alivre Sozlesmesi (”Forward”): Alivre anlasmalari, 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 i¢in spot piyasa degeri kullanim fiyatina esit olmasi durumudur.
Risk Reversal: Ayni deltaya sahip Call opsiyon volatilitesi ile Put opsiyon volatilitesi arasindaki farktir.

Capraz Kur Swapl ("Cross Currency Swap”): Ddviz swapinin faiz swapi ile birlikte kullanimi sonucu ortaya gikan swaptir.
Delta: Dayanak varlik fiyatindaki degisimlerin opsiyon primi (opsiyonun fiyati) tizerine etkisini 6lcen gostergedir.

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

Doviz Swapi ("Currency Swap”): S6zlesmeyi yapan taraflarin farkl para cinsinden faiz 6demesi yaptigi vade tarihinde belirlenen kur orani dogrultusunda anapara
miktari zerinden de degisim yapilan islemlere denir.

Faiz Swapi ("Interest Rate Swap”): Sozlesmeyi yapan taraflarin, belirli bir ana para Uzerinden 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 icin, kapanis fiyatlarinin toplanip, bu zaman dilimindeki periyot
sayisina bolinmesiyle hesaplanir.

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

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

MSCI Endeksi: Morgan Stanley Capital International’in, kiiresel ¢apta toplamda 75'i bulan gelismis, gelismekte olan ve sinir ulke piyasalarinda islem géren hisse
senetlerini iceren, farkli buyukluk ve agirliktaki endekslerinin tamamini ifade eder. En bilinenleri, gelismis tlke 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 giclu; 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 biciminde 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 g6zlenen deger degisiminin standart sapmasi anlamindadir.
WTI: WTI, ABD’'de Oklahoma’dan gikan, Brent'ten daha kaliteli ve yumusak olan bir petrol taradur.

Zimni Volatilite (“Implied Volatility”): Bir menkul kiymetin gelecek volatilitesine iliskin piyasa beklentilerinin bir 6lcustdur. Opsiyon fiyatlarindaki yansima olarak,
piyasanin yonune dair beklenti sunan bir volatilitedir.

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

Doviz 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 belirtiimedikce 6nimizdeki 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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Ozlem MUTCAN ELBASI

Mehmet Bilal BIRCAN
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Yasin SARIHAN

CEKINCE

Halk Yatirnm Arastirma

Arastirma Direktoru

Maduar
Perakende, Cam, Cimento, GYO,
Mobilya, Gida

Uzman

Strateji, Telekom, Madencilik,
Savunma, Yazilim, Teknoloji, Enerji,
Tarim

Uzman
Makroekonomi

Uzman
Bankacilik, Dayanikh Tuketim

Uzman
Demir-Celik, Petrol & Gaz

Uzman Yardimcisi
Otomotiv
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\. +90 216 285 09 00

BTokali@halkyatirim.com.tr
+90 216 547 81 88

ITurhan@halkyatirim.com.tr
+90 216 547 81 85

ABayram@halkyatirim.com.tr
+90 216 547 87 30

Ozleme@halkyatirim.com.tr
+90 216 547 81 70

MBircan@halkyatirim.com.tr
+90 216 547 82 53

EAbdullayev@halkyatirim.com.t
r
+90 216 547 87 24

YSarihan@halkyatirim.com.tr
+90 216 547 87 26

Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve
tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirm danismanhidi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel, imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi cergevesinde 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 verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve
deg@ismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanhshgindan hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan ifadeler, higbir sekilde
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek 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 yururligu giren “Elektronik Ticaretin Diizenlenmesi Hakkinda” gikan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti

kapsaminda degildir.
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