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Makro Ekonomik Gundem ve Beklentiler 23.01.2023

ABD PMI verilerinin daralma bolgesindeki seyirlerini siirdiirmeleri
ongoruliyor

Gegtigimiz hafta ABD’de agiklanan Aralik ayi UFE ve perakende satiglar 72 65
verilerine ek olarak Bej Kitap takip edildi. Aralik ayi UFE verisi aylik
bazda %0,5 disis kaydederek yillik bazda %6,2 seviyesine geriledi. 83
Bdylece veri salgindan bu yana en belirgin diustisini kaydetmis oldu.
Perakende satiglar da aylik bazda %1,1 gerileyerek piyasa beklentisinin
altinda gercgeklesti. Aralik ayi verisi ayrica, gectidimiz yilin en disuk
rakami olma niteligi tasiyor. Haftanin bir diger giindem maddesi olan
Fed'in Ocak ay! Bej Kitap raporuna gére ekonomik aktivitide gelisme , 4
gorilmedigi, gelecek aylarda da az buylme beklentisinin oldugu —ABD imalat PMI (sag sksen)
go6zlemlendi. Ylkselen enflasyonun dislk ve orta gelirli hanelerin satin 25 35
alma gucuni etkiledigine dikkat cekilirken, gugli is glici piyasasi
nedeniyle Ucretlerdeki baskilarin yiksek kalmaya devam ettigi raporda
yer aldi. Bu arada Fed uyelerinin sOylemleri de kritik glindem
maddelerindendi. Fed Baskan Yardimcisi Brainard, enflasyondaki asagi
yonli  seyre ragmen hedeflenen degerin (zerinde oldugunu ve
surdirilebilir bir sekilde %2'ye donmesini saglamak igin para
politikasinin belirli bir stre daha sikilastirici olarak kalmasi gerektigini
belirtti. Beklentinin altinda gergeklesen uretim ve fiyat verilerinin Fed’in
faiz artinm patikasinda ilimh tonda ilerleyebilecegi yontindeki beklentileri
One c¢ikararak, 1 Subat'ta sona erecek olan FOMC toplantisinda 25 baz
puanlik faiz artirrmi gergeklesebilecedi yoninde yodunlagan éngérulerle
ABD piyasalari haftayr alicili seyirle tamamladi. Yeni haftada ABD'de
S&P Global PMI verileri, Richmond FED imalat Endeksi, MBA Mortgage
Basvurulari, Haftalik is giicii istatistikleri, GSYiH, Dayanikli mal
siparisleri, Kisisel Tuketim, Chicago FED Ulusal Aktivite Endeksi, Kisisel
Gelir, Kisisel Harcamalar, PCE Deflator, Bekleyen Konut Satislari ve
Michigan Universitesi beklenti anketleri yakindan takip edilecek.
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Euro PMI verilerine iligkin beklentiler hizmetler cephesindeki pozitif

aynigsmanin devam edecegine isaret ediyor 6 65

Gegen hafta Euro Bolgesinde aciklanan AMB Aralik ayi toplanti
tutanaklarina gére bazi konsey Uyeleri politika faizini 75 baz puan
artinlmasini isterken, ¢cogunlugun 50 baz puan artisin yeterli oldugu 44
yonlinde oy kullandidi belirtiliyor. Tutanaklara gére 75 baz puan artisin
gerekli oldugunu savunan duyeler, 75 baz puanin altinda kalan faiz 31
artisinin  enflasyonla micadelede tutarsizlia neden acabilecegini
savundu. Subat ve Mart toplantilarinda ise, 50 baz puanlik artiglar 20
bekleniyor. Bu gelismelere ek olarak, Dinya Ekonomik Forumu’nda
konusan AMB Bagskani Lagarde, faiz artisinda yavaslamak icin ¢ok
erken oldugunu, enflasyondaki geri c¢ekilme kesinlik kazanmadan
sikilastirici tedbirlerden vazgecilmeyecegini ifade etti. Avrupa piyasalari
haftay! alicili seyirle kapatti. Yeni haftada Euro Bdlgesi'nde tiketici
glven endeksi ve S&P Global PMI verileri yakindan takip edilecek. Ek
olarak, AMB Baskani Lagarde’in yanisira Panetta, Holzman ve Knot'un
konusmalari yakindan takip edilecek.
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Yeni haftada yurt iginde imalat verileri yakindan takip edilecek 120 80

110 8
Gegen hafta PPK toplantisinda politika faizi %9,0 seviyesinde sabit
birakildi. Konut satis verilerine cephesinde de, Turkiye genelinde toplam
konut satislar Aralik ayinda yillik bazda %8,2 azalis géstererek 207.963
adet seviyesinde gerceklesti. Boylelikle Temmuz ayindan beri yillik 80
bazda yasanan disls egiliminin hizinin azalarak devam ettigini izliyoruz. 70
Merkezi ybnetim bitge dengesi Arallk ayinda -118.62 milyar TL
seviyesinde gercgeklesirken, 2022 yili -139 milyar TL seviyesine ulasti.
Haftaya 18,79 seviyesinden baslangi¢c yapan USDTRY paritesi yatay 50
seyrini strdirdd ve 18,80’den kapadi. Yeni haftada yurt icinde Tuketici 40 60
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Tahvil-Bono ve Para Piyasalari

Klresel piyasalarda Davos’ta gerceklesen Dinya Ekonomik
Forumu’'nun takip edildigi gectigimiz hafta, kritik veriler tarafinda
ABD’de Aralik ay1 manset UFE enflasyonu beklentilerden iyi gelerek
%-0,5 olarak aciklandi. Avrupa ve ABD’de enflasyonda devam eden
iyilesme egilimine ragmen, FED ve ECB yetkililerinden hafta boyunca
parasal sikilastirmanin devam edecegine dair temkinli agiklamalar
geldi. Japonya Merkez Bankasi ise ultra gevsek para politikasinda
degisiklige gitmedi. Japonya’da enflasyonun son 41 vyilin zirve
seviyesinde gelmesinin ardindan BoJ Baskani Kuroda mevcut para
politikasinda degisiklik olmayacagini yeniledi. FED’in Subat
toplantisinda 25 baz puan artirm beklentilerinin kuvvetlendigi
haftada, haftalik bazda ABD 10 yil vadeli gésterge tahvil faizi 2 bp
azalisla %3,48, Ingiltere 10 yil vadeli gésterge tahvil faizi 1 bp artigla
%3,37, Japonya 10 yil vadeli gosterge tahvil faizi 12,7 bp azaligla
%0,377, Almanya 10 yil vadeli gésterge tahvil faizi yatay %2,17 ve
italya 10 yiIl vadeli gosterge tahvil faizi 2 bp azalisla %3,98
seviyesinden haftayr tamamladi. Turkiye’nin 5 yililk CDS primi
haftalik bazda 7 bp artisla 561 baz puan seviyesine yukselirken,
Hazine’'nin eurobondlarinda da saticili seyir izlendi. Bu kapsamda
Hazine ddviz cinsi tahvil verim egrisinde 9 ile 25 bp aras! artis izlendi.
Eylil 2033 vadeli 10 yilik Dolar cinsi gésterge tahvil faizi haftalik
bazda 11 bp artisla %9,14 seviyesine, Tirkiye-ABD 10 yil vadeli
gOsterge tahvil faizi farki da 566 bp’a ytkseldi.

Yurt ici tarafta TCMB PPK toplantisi ve Hazine ihaleleri takip edildi.
TCMB beklentiler dahilinde politika faizinde degisiklige gitmezken;
karar metninde fonlama kanallari basta olmak zere tum politika arag
setini liralasma hedefleriyle uyumlu hale getirilecegine yer verildi;
mevcut politika faizinin yeterli olduguna dair ifade ise metinden
cikartildi. Yurt i¢i TL tahvil piyasasinda 2 yillik gésterge tahvil bilesik
faizi haftalik bazda 32 bp artisla %10,19, 10 yilhk gdsterge tahvil
bilesik faizi ise 19 bp azalisla %210,13 seviyesinden haftayi
tamamladi. BIST Kesin Alim Satim Pazari giinliik ortalama islem
hacmi 6nceki haftaya gore artarak 5,4 milyar TL seviyesinde olustu.

Hazine, Ocak ayinda toplam 46,3 milyar TL'lik itfaya karsilik toplam
55 milyar TL’lik borglanma hedeflerken, gectigimiz haftaki ihalelerden
toplamda 26,9 milyar TL borglandi. Ekim 2029 vadeli degisken faizli
tahvilden %21,69 ortalama yillik bilesik faizle 3,011 milyar TL, Ekim
2032 vadeli sabit kuponlu tahvilden %10,37 ile 22,327 milyar TL,
Aralik 2023 vadeli kuponsuz tahvilden %210,74 ile 911 milyon TL ve
Aralik 2024 vadeli sabit kuponlu tahvilden %10,62 ile 657 milyon TL
borglandi. Bu haftaki ihraglarla birlikte kalan aylik borclanma
programini tamamlayacak. Bugin, Mayis 2026 vadeli TLREF'e
endeksli tahvil, Agustos 2027 vadeli sabit kuponlu tahvil ve Sali giinu
ise Ocak 2033 vadeli TUFE’ye endeksli tahvilin yeniden ihraclarini
dizenleyecek. Sali glind, ayrica Ocak 2028 vadeli kira sertifikasinin
dogrudan satisini gergeklestirecek. Diger yandan, bu hafta 15,715
milyar TL itfasi bulunuyor.

TL likidite tarafinda TCMB’nin haftalik repo yoluyla sagladigi toplam
fonlama tutari dnceki haftaya gore 26 milyar TL artarak 153 milyar TL
seviyesine yikseldi. Diger yandan swap ve haftalik repo dahil toplam
fonlama tutari yaklasik 38,4 milyar TL artarak yaklasik 1,05 trilyon TL
seviyesine yiikseldi. BIST Repo Ters Repo Pazarr’'nda ortalama faiz
orani %8,99 - 9,48 bandinda olugurken, gunlik ortalama islem hacmi
39,3 milyar TL seviyesine yukseldi.

Bu cercevede, ABD 10 yillik tahvil faizi bu hafta %3,40-3,65; Almanya
10 yillik tahvil faizi de %2,10-2,30 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)

2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014
Hisse Degisim

4041 | 1,250 | 4,270 -1,009 3,340 -1,990 3,155
DiBS Degisim
-284 -2,429 775 -5,014 -3,169 672 6,924 3,123 -2,645 545

DiBS
Hisse DIBS DIBS
Degisim | (Kesin Alim) | (TersRepo) | (OSBA

Hisse (Kesin DIBS DIBS
Portfoyii | Alim) | (TersRepo) | (Teminat) 0OsBA
67.6 80.1 -34 84 25,390 1,260 320 417 92

13 Ocak ile biten haftada yurt disi yerlesiklerin DIBS stokunda, piyasa ve kur hareketlerinden arindirimis haftalik
degisimlere gére 80,1 milyon Dolar artis olurken, 6zel sektdr borclanma araci stokunda 8,4 milyon Dolar artig
kaydedildi. ilgili haftada DIBS stoku 6,162 milyar TL artisla 1,931 trilyon TL nominal olurken, ayni hafta YD
yerlesiklerin DIBS stoku ise 1,514 milyar TL artisla 18 ,20 milyar TL seviyesine artti. Bdylece YD yerlesiklerin DIBS
stoku igindeki pay1 %0,94 'ye artt.
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Gegtigimiz hafta Ulke risk primlerinde genel olarak
asagl yonll bir seyir gériildii. EM iilke CDS'lerinde Tiirkiye CDS'leri
CDS’ler asagi gelirken, Glney Afrika CDS’i %7,9 20.01.2023 | Haftahk
artisla en cok ylkselis gosteren (lilke oldu. Cin CDS'i (Bps) Degisim
ise %10,3 dususle en c¢ok disis gosteren EM Ulkesi
oldu. Eurotahvil verim egrisinde haftalik bazda yatay
seyir yasandi.
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Hisse Senedi Piyasalari

Gectigimiz hafta kiiresel piyasalarda, ABD’den gekirdek perakende satislar ve UFE, Cin’den biiyiime verileri, sanayi tretimi,
Aralik ayi konut fiyatlari, Almanya’dan ZEW ekonomik hissiyat endeksi ve enflasyon verileri, ingiltere’den ise TUFE ve
perakende satislar izlendi. ABD’de gekirdek perakende satislar %1,1 diiserken, Cin’de GSYIH beklentilerin tizerinde yillik
%2,9 sanayi Uretimi ise %1,3 olarak gergeklesti. Almanya tarafinda ise TUFE beklentilere paralel yillik %8,6 oldu. Haftaya
%3,50 seviyesinden baslayan ABD 10 yillik tahvil faizinin asagida %3,32 seviyesini, asagi yonli hareket eden dolar
endeksinin ise asagida 101,52 seviyesini test ettigi gozlendi. Veri akisi ve glindemin gérece yogun oldugu haftada yurt
icerisinde ise haftanin odak noktasi TCMB’nin faiz karari ve Aralik ayi bitce dengesi oldu. TCMB faizlerde degisiklige
gitmeyerek politika faizini %9 seviyesinde sabit tuttu. Gegtigimiz haftanin genelinde yukari yénlii bir seyir izleyen BiST-100
endeksi haftalik bazda %10,14 yikselisle haftayr 5.490 puandan tamamladi. Hafta genelinde XBANK bankacilik endeksi
%12,92, XUSIN sanayi endeksi %8,63 artis kaydetti. BIST-100 dolar bazinda %10,04 yukselirken; ABD borsalari ortalama
%0,90 ve Avrupa borsalari (Alm., ing. ve Fra.) ise %0,56 diisiisle kapandi.

Yeni yil tatili nedeniyle Cin’de piyasalarin kapal oldugu haftada kuresel piyasalarda PMI verilerinin yani sira, ABD’den 4.
Ceyrek GSYIiH ve Aralik ayi gekirdek dayanikli mal siparisleri ile Almanya’dan Ocak ayi Ifo is iklim endeksi takip edilecek.
Yurt icerisinde ise Ocak ay tuketici gliveni, kapasite kullanim orani ve imalat giiveni haftanin éne ¢ikan basliklari

Endeks kisa vadede 5.300 lizerinde tutundukca geri cekilmeler yasansa da alim firsati olarak kullaniimasi ve 5.560 ilk hedef
olmak Uzere bu seviye uzerindeki kapanislarda 5.700 zirve seviyesinin _hedeflenmesi beklenebilir. Endeksin 5.300 destek
seviyesi altina gelmesi durumunda ise 5.205 ilk hedef olmak lizere altindaki kapanislarda 5.070 - 5.110 aralidina dogdru kar
satislarinin_yasanmasi_beklenebilir. Kisa vadeli gdstergelerdeki pozitif edilim geri cekilmeler yasansa da alim firsati
olacagina isaret ederken, momentumdaki zayiflama yikselis edilimi devam etse de kar satislarinin yasanabilecedine isaret

ediyor.
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Doviz ve Turev Piyasalari
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Dolar/TL: Gegtigimiz hafta, 101,52-102,90 araliginda hareket eden dolar endeksi haftayi distsle 102,01 seviyesinde
tamamladi. Hafta icerisinde EURUSD paritesinin yukari yonlu hareket ettigi gdzlendi. USDTRY paritesi ise hafta
genelinde yatay pozitif bir seyirle haftayi 18,80 seviyesinden tamamladi.

Teknik olarak bakildiginda; Dolar/TL kurunda Tirk Lirasi lehine islemlerin_devami durumunda 18,7510 destedi
hedeflenebilir. Bu seviye asadisinda ise 18,6730 ikinci destek noktasi olarak glindeme gelebilir. Kurun 18,8575
Uzerindeki fiyatlamalarinda ise 18,9045 direncine dogru yikselis kaydedilebilir.

MSCI Tirkiye endeksinin, MSCI gelismekte olan dlkeler W —m .
endeksine relatif dolar bazinda %9,9 arttigi bir haftayl geride % Volatiity smile
biraktik. 2023 yilinda MSCI GOU %8,4 artarken, MSCI Tiirkiye 0%

dolar bazinda %+0,9, Dolar Endeksi %-1,5 degisim gosterdi. %

iceride ise, 1M ATM USD/TRY volatilitesi %11,01 seviyesinden 0%
96,80 seviyesine geriledi (1 aylik volatilite 2022 sonunda %
%8,83't1). 2%

15%
10% ___/——

5%

Strike 18.6509 18.7076 18.7505  18.8188 189109 19.0097 19.2671 o

vol 4.79% 6.83% 6.99% 6.97% 8.88% 10.71%  13.26% 10p 15p 25P 3P ATM  35C  25C 15C 10C
Premium (TL) 590 2,670 4,310 7,280 5,400 4,120 1,620

Strike 18.6224 18.6826 18.8159  19.0018 19.2902  19.5821 20.2586 Haftalik bazda USD/TRY opsiyon primleri

vol 5.43% 9.14% 9.62% 9.80% 12.62%  14.73%  16.73%

yukart  yonli  hareket etti. Dolar/TL

Premium (TL) 1,420 7,570 12,620 21,720 15,980 11,790 4,260 ) . .
opsiyonlarinda alimin satisini riskli

Strike 18.5388 19.0008 19.3395  19.7431 20.5334 21.2661 23.2688

3 vol 1066% 13.22% 14.02%  14.86%  17.85%  20.40%  24.64% buluyoruz. Haftanin 6ne ¢ikan ana gindemi
Premium (TL) 4,770 18,890 31,830 56,460 37,160 26,820 10,270 yurt disinda PMI verilerinin yani sira,
Strike 18.1549 19.4829 20.4056 21.0512 23.7852  26.0835 32.8575 ABD’den 4. Ceyrek GSYiH ve Aralik ayl

vol 19.62% 23.55% 25.09%  26.12% 31.87%  36.12%  43.13%

cekirdek dayanikli mal siparigleri ile

Premium (TL) 13,030 50,790 87,020 148,140 88,650 63,290 23,960 s . . .
Almanya’dan Ocak ayi Ifo is iklim endeksi

Strike 19.6057 21.6102 23.5848  23.7687 30.9311 36.6485 53.1545

vol 20.96% 29.51% 30.79%  30.91%  40.23%  44.91%  50.32% takip edilecek. Yurt igerisinde ise Ocak ayi
Premium (TL) 20,660 98,660 167,610 258,060 147,740 103,770 37,250 tilketici giiveni, kapasite kullanim orani ve
Tablo USD/TRY icin olup, primler 100.000$ {izerinden hesaplanmistir. imalat guveni haftanin one glkan ba§||k|ar|_
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Doviz ve Turev Piyasalari
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EUR/USD Grafigi --- 50 giinliik basit hareketli ortalama
(Giinliik) --- 100 giinliik basit hareketli ortalama
--- 200 giinliik basit hareketli ortalama
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EUR/USD:Haftaya 1,0834 seviyesinden baslayan EURUSD paritesinde alimlarin agirlikta oldugu gdézlendi. Gegtigimiz
hafta en yliksek 1,0887, en dustk 1,0766 seviyelerini test eden parite haftayi yikselisle 1,0856 seviyesinden tamamladi.

Teknik olarak bakildiginda; EUR/Dolar paritesinde yukari yonli egilimin devami halinde direng olarak sirasiyla 1,0935 ve
1,0985 seviyeleri takip edilebilir. Paritenin 1,0830 asadisinda tutunmasi halinde ise 1,0755 seviyesinin destek olusturmasi
beklenebilir.

90

e USD/ZAR 1 Aylik Zimni Volatilite
80 e USD/BRL 1 Aylik Zimni Volatilite

USD/TRY Forward

e USD/INR 1 Aylik Zimni Volatilite
e USD/TRY 1 Aylik Zimni Volatilte

70
Haftalik bazda MSCI Gelismekte Olan Ulkeler Déviz Endeksi
yukselis gbsterdi. Dolar karsisinda Kolombiyas Pezosu %2,0
artisla en ¢ok deger kazanan, Rus Rublesi ise %5,0 disusle
en fazla deger kaybeden gelismekte olan Ulke para birimleri
oldu. USD/TRY forward edrisi haftalik bazda yukari yonli
seyir izledi. D&viz kur riskini forward islemlerle ydneten
yatirimcilar ucuz kalan kisa vadeleri tercih edebilir.
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Haftallk bazda bakildiginda, zimni volatilitenin diisiis ) ik Tarisel Volatlte
gosterdigi ancak tar_ihsel volatiliteye gore yukarida kaldigi B0% | 1 Aylik zimni Volatilite
goriliyor. Borsa Istanbul'da iglem gbéren opsiyonlara 60%

baktigimizda, agik pozisyonlarin Ocak’23 vadeli 19,25
kullanim fiyath call (ahm) ve Mart'23 vadeli 19,25 kullanim
fiyatl call (alim) opsiyonlarinda yodunlastigini goriyoruz.
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Ons Altin: Gegctigimiz haftaya 1.920 USD seviyelerinden baslayan ons altin, hafta genelinde alis agirlkli bir seyir
takip ederek 1.937 USD seviyesini test etti. Degerli metale olan talebin arttigi haftada ons altin haftalik bazda %0,33
artisla 1.927 seviyesinden kapandi.

Teknik olarak incelendiginde, ons altinin 1,930 dolar direnc seviyesi Uzerinde tutunmasi 1,965 ardindan 1,980 dolar
direncinin_gindeme gelmesine neden olabilir. Olasi asadi yonlu fiyatlamalarda ise ons altinda 1,910 dolar destedi
gundeme gelebilir. Bu seviyenin kirilmasi durumunda 1,875 dolar seviyesine dogru geri cekilmeler yasanabilir.

Gram Altin: Gegctigimiz hafta gram altin, hem dolarTL'deki hem de ons altin tarafinda gozlenen yukari yonlu
hareketin etkisiyle pozitif bir seyir takip etti. Gram altin, 1.159 TL seviyesinden basladigi haftayr %0,42 artigla 1.165
TL’den tamamladi. Yeni haftada, 1.145 — 1.110 TL/gram bdlgesi destek, 1.175— 1.205 TL/gram bdlgesi ise direng
olarak izlenebilir.

Altin ($/ons) 0.3% 1.6%)

TL/Gr Dolar/Ons Altin (t/gram) 0.2% 156.0%
1000 2100 Giimis ($/ons) -1.2% -9.1%
950 . Platin ($/ons) -2.0% -2.1%|
e AltiN Gr. === Altin Dolar/Ons (Sag eks.

ggg / (s2g ) 2000 Paladyum ($/ons) -3.5% -29.4%

800 1900 i

750 1800 Brent ($/varil) 2.8% 69.2%

700 WTI ($/varil) 1.8% 67.6%

650 1700

g(s)g 1600 Seker ($/bu.) -0.2% 29.8%)

200 Bugday ($/bu.) -0.3% 15.8%)

250 1500 [Misir ($7bu.) 0.2% 39.7%)

400

350 1400
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100 1100 Bakr ($/1b.) 0.97% 20.90%
R LR EEE ERE R RE R R R R b Alaminyum (§iton) 3.99% 24.87%
T AR AT TN AR AT TN AR AT TN ARAT TR AR & Ginko ($/ton) 2.56% 18.13%
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Haftalik Veri Takvimi

Aciklanacak Veri Doénemi Beklenti  Onceki
23 Ocak 02:50 Japonya BOJ Toplanti Tutanaklari
23 Ocak 10:00 Turkiye Tiketici Guveni Ocak - 75.6
23 Ocak 17:30 Euro Bolgesi AMB Yetkilisi Panetta'nin Konusmasi
23 Ocak 18:00 Euro Bolgesi Tuketici Guveni Ocak - -22.2
23 Ocak 19:00 Euro Bolgesi AMB Yetkilisi Holzmann'in Konusmasi
23 Ocak 20:45 Euro Bolgesi AMB Bagkani Lagarde'in Konugmasi
24 Ocak Almanya ithalat Fiyat Endeksi (Aylik) Aralik - -4.5%
24 Ocak Almanya ithalat Fiyat Endeksi (Yillik) Aralik - 14.5%
24 Ocak 03:30 Japonya Jibun Bank imalat PMI Ocak - 48.9
24 Ocak 03:30 Japonya Jibun Bank Hizmet PMI Ocak - 511
24 Ocak 10:00 Almanya Tiiketici Gliveni Subat -33.0 -37.8
24 Ocak 11:00 Euro Bolgesi AMB Yetkilisi Knot'un Konusmasi
24 Ocak 11:30 Almanya S&P Global imalat PMI Ocak 48.0 47.1
24 Ocak 11:30 Almanya S&P Global Hizmet PMI Ocak 49.6 49.2
24 Ocak 12:00 Euro Bélgesi S&P Global imalat PMI Ocak 48.5 47.8
24 Ocak 12:00 Euro Bélgesi S&P Global Hizmet PMI Ocak 50.0 49.8
24 Ocak 17:45 ABD S&P Global imalat PMI Ocak 46.5 46.2
24 Ocak 17:45 ABD S&P Global Hizmet PMI Ocak 46.0 44.7
24 Ocak 18:00 ABD Richmond FED imalat Endeksi Ocak - 1
25 Ocak 10:00 Tarkiye Kapasite Kullanim Orani Ocak - 76.4%
25 Ocak 10:00 Tarkiye Reel Kesim Giiven Endeksi Ocak - 97.8
25 Ocak 12:00 Almanya IFO is iklimi Endeksi Ocak 90.6 88.6
25 Ocak 12:00 Almanya IFO Beklenti Endeksi Ocak 85.0 83.2
25 Ocak 12:00 Almanya IFO Cari Durum Beklentiler Ocak 94.8 94.4
25 Ocak 15:00 ABD MBA Mortgage Basvurulari Ocak - 27.9%
26 Ocak 02:50 Japonya UFE Hizmet (Yillik) Aralik 1.6% 1.7%
26 Ocak 09:00 Japonya Makine Siparisleri (Yillik) Aralik - 1.0%
26 Ocak 16:30 ABD Haftal ik issizlik Maasi Bagvurulari 21 Ocak - 190K
26 Ocak 16:30 ABD Devam Eden issizlik Bagvurulari 14 Ocak - 1647K
26 Ocak 16:30 ABD GSYiH (Ceyreklik) 4.Ceyrek 26%  3.2%
26 Ocak 16:30 ABD Dayanikli Mal Siparisleri Aralik 2.8% -2.1%
26 Ocak 16:30 ABD Cekirdek Dayanikh Mal Siparisleri Aralik -0.2% 0.1%
26 Ocak 16:30 ABD Kisisel Tiketim 4.Ceyrek - 2.3%
26 Ocak 16:30 ABD Cekirdek PCE (Ceyreklik) 4.Ceyrek - 4.7%
26 Ocak 16:30 ABD Chicago FED Ulusal Aktivite Endeksi Aralik -0.05
26 Ocak 18:00 ABD Yeni Konut Satiglari Aralik 614K 640K
27 Ocak Almanya Perakende Satiglar (Aylik) Aralik - 1.7%
27 Ocak Almanya Perakende Satiglar (Yillik) Aralik - -5.1%
27 Ocak 02:30 Japonya Tokyo TUFE (Yillik) Ocak 4.0% 4.0%
27 Ocak 02:30 Japonya Tokyo Gida Digi TUFE (Yillik) Ocak 4.2% 4.0%
27 Ocak 02:30 Japonya Tokyo Gekirdek TUFE (Yillik) Ocak 2.9% 2.7%
27 Ocak 16:30 ABD Kisisel Gelir Aralik 0.2% 0.4%
27 Ocak 16:30 ABD Kisisel Harcamalar Aralik -0.1% 0.1%
27 Ocak 16:30 ABD PCE Deflator (Aylik) Aralik 0.0% 0.1%
27 Ocak 16:30 ABD PCE Deflator (Yillik) Aralik 5.0% 5.5%
27 Ocak 16:30 ABD PCE Cekirdek Deflator (Aylik) Aralik 0.3% 0.2%
27 Ocak 16:30 ABD PCE Cekirdek Deflator (Yillik) Aralik 4.4% 4.7%
27 Ocak 18:00 ABD Bekleyen Konut Satiglari (Aylik) Aralik -1.0% -4.0%
27 Ocak 18:00 ABD Bekleyen Konut Satislari (Yillik) Aralik - -38.6%
27 Ocak 18:00 ABD Michigan Universitesi Sentiment Ocak 64.6 64.6
27 Ocak 18:00 ABD Michigan Universitesi 1 Yillik Enflasyon Beklentisi Ocak - 4.0%
27 Ocak 18:00 ABD Michigan Universitesi 5-10 Yillik Enflasyon Beklentisi Ocak - 3.0%
27 Ocak 18:00 ABD Michigan Universitesi Beklentiler Ocak - 62.0
27 Ocak 18:00 ABD Michigan Universitesi Cari Durum Anketi Ocak - 68.6

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 Yatirnm Arastirma — Oneri Listesi Tanimlari
(Aksi belirtiimedikge 6numuzdeki 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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i¥4 ) Halkyatirimarastirma@halkyatirim.comtr (R ) +90 212 314 81 81

Banu KIVCI TOKALI Arastirma Direktoru BTokali@halkyatirim.com.tr
+90 212 314 81 88
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Perakende, Cam, Gimento, ITurhan@halkyatirim.com.tr
GYO, Mobilya, Gida +90 212 314 81 85

Aysegiil BAYRAM Uzman

Strateji, Telekom, Madencilik ABayram@halkyatirim.com.tr
Savunma, Yazilim, Teknoloji, +90 212 314 87 30

Tarim
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CEKINCE

Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve
tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinnm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel, imzalanacak yatirim danigsmanhgi 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 degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanhsligindan higbir sekilde sorumlu
tutulamaz. Raporda yer alan ifadeler, higbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendiriliemez. 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 yururligu giren “Elektronik Ticaretin
Dlizenlenmesi Hakkinda” ¢ikan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti kapsaminda degildir.
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