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Makro Ekonomik Gundem ve Beklentiler 30.01.2023

FOMC toplantisinda 25 baz puanlik faiz artinmina gidilerek fonlama
faizinin %4,75’e ylikselmesi bekleniyor

Gegctigimiz hafta ABD'de agiklanan 4C22 GSYiH verisine gére ABD 5
ekonomisi bu dénemde yillik bazda %2,9 biyiyerek, beklentilerin 45 | ——Fed Pdlitika Faiz Orani (%)
Uizerinde performans gosterdi. Verideki goriinim Fed’in sikilastirmaci
para durusu karsisinda ABD ekonomisinin yumusak inis yapabilecek
potansiyele sahip oldugunu ortaya koydu. Hafta icerisinde ayrica kisisel
tiketim harcamalari deflator, kisisel gelirler ve kisisel harcamalar verileri
takip edildi. Kisisel tiketim harcamalan deflatorli verisi manset bazda
aylik ve yillik olarak sirasiyla %0,1 ve %5 artiglarla piyasa beklentisi ile
uyumlu goriinim sergiledi. Cekirdek veri de aylik bazda %0,3, yillik
bazda da %4,4 artiglarla piyasa beklentisine paralel gerceklesti. Kisisel
gelirler verisi de Aralik ayinda beklentilere paralel olarak aylik bazda
%0,2 artisla yavaslama egilimini ikinci aya tasidi. Ayni sekilde aylik
bazda %0,2 gerileyerek piyasa beklentilerini karsilayan kisisel
harcamalar verisi de dusus egilimini ikinci ayda da surdirdd. Fiyat
baskilarindaki artisin yavaslama gosterdigine isaret eden verilerin, Fed'in
faiz artinm patikasinda daha ilimh hamlelerle ilerleyebilecegi yonindeki
beklentileri dogruladigini izliyoruz. Yasanan gelismeler isiginda faiz
beklentilerine hassasiyeti yiksek olan 2 yillik tahvil faizleri %4,20
seviyesinde yatay seyir izledi. Hafta icerisinde %3,56 seviyesini test
eden 10 yillik tahvil faizleri de %3,50 seviyesinden kapanis yaparak
haftalik bazda degisim godstermedi. Hisse senedi endeksleri de haftayi
pozitif seyirle tamamladi. Yeni haftada ABD’'de Dallas Fed imalat
endeksi, MNI Chicago PMI, CB tiuketici giiveni, ISM imalat ve hizmet PMI
verilerine ek olarak Fed'in Ocak ayi FOMC toplantisi takip edilecek.

1213

05.14
10.14

03.15
01.16

06.16
11.16

04.17
12.18

08.15
09.17
02.18
07.18
05.19
10.19
03.20
08.20
01.21
06.21
11.21
04.22
09.22

AMB’nin 50 baz puan faiz artinmi ile agresif sikilagsma patikasini 29
devam ettirmesi bekleniyor ——AMB politika faizi (%)
24
Gecen hafta Euro Bolgesi 6zelinde parasal durusa yonelik olarak AMB
Uyelerinden farkli tonda agiklamalar gelmeye devam etti. Baskan
Lagarde, enflasyonu %2 hedefine dondirmek icin her tirli adimi
atacaklarini belirtti ve gelecek toplantilarda kayda deger faiz artiglarinin
yolda oldugu sinyalini verdi. AMB (yelerinden Stournaras ise 0.9
ekonomideki yavaglamaya isaret etti ve daha kademeli adimlar atiimasi
¢agrisinda bulundu. Nagel de AMB’nin ekonomiyi resesyona sokmadan 04
enflasyonu hedefe doéndurebilecegine inandigini ifade etti. Gegen hafta
Avrupa piyasalar hafif pozitif seyirle kapandi. Yeni haftada Euro
Bolgesi'nde tiiketici given endeksi, biyime, TUFE, UFE ve PMI
verilerinin revizyonuna ek olarak AMB’nin faiz karari toplantisi izlenecek.
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Yeni haftada yurt icinde makro veri gindemi yogun olacak

Gegen hafta yayimlanan U¢ aylik enflasyon raporunda, enflasyon
tahminleri 2023 yilsonu igin %22,3, 2024 yilsonu icin %8,8 sevilerinde 90,0
tutuldu. Orta vadeli enflasyon tahminlerine baz teskil eden varsayimlar 80,0
cercevesinde, enerji enflasyonu tahmini 2023 icin %23,2'den %13,9'a
cekilirken, 2024’te de %10,8’e duslUsUnu surdUrecegi dusunuliuyor. Brent
ortalama petrol fiyatlarinin tahmini de bu yil i¢cin $79,3/varilden $80,8 60,0
Ivarile sinirh yukari gekilirken, ortalama fiyatlarin 2023'te $77,3/varile 50,0
gerilemesi bekleniyor. Gida yillik enflasyonu tarafinda ise, bu yil tahmini
%22,0'da tutulurken, 2024'te %11,5’e hizli dususunu devam ettirecegi
varsayiliyor. ithalat fiyatlarinin ise bu yil %8,5 diismesi, 2024'te de %2,3 300
sinirl artis gostermesi bekleniyor. Ayrica TCMB'nin 2023’te enflasyonun 200
tahminlerle uyumlu bir sekilde gerceklesmesi icin tim politikalarin
uygulanma kararhhdi; bu cercevede de TL'yi oncelikleyen Liralasma
stratejisi ile bunun gelecek dénemde 6ngérilen dezenflasyon surecine 00
destek olmasi beklentisi korunuyor. Yeni haftada yurt icinde ekonomik

giiven endeksi, dis ticaret dengesi, turist girisleri, imalat PMI ve TUFE

verileri takip edilecek.

——Tdurkiye Yilhk Manset Enflasyonu (%)

——Trkiye Yilhk Cekirdek Enflasyonu (%)
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Tahvil-Bono ve Para Piyasalari

Gectigimiz hafta basinda Euro bélgesi dncu bilesik PMI verisi Ocak
ayinda 50,2 ile beklentilerden iyi gelerek biytmeye isaret ederken,
ABD PMI verisi 46,6 ile 50 seviyesinin altinda kalarak ekonomik
yavaslama endiselerini 6ne ¢ikardi. Ancak ABD’de 4. ceyrek biylime
ile istihdama iliskin verilerin beklentilerden iyi gelmesi sonucu
resesyon endiseleri rahatladi. Cekirdek PCE’'nin de beklentilere
paralel gelmesi enflasyonda sogumanin devam ettigine isaret etti.
Kiresel tahvillerde haftalik bazda satis egilimi izlenirken, ABD 10
yillik gosterge tahvil faizi 3 bp artisla %3,51, ingiltere 10 yil vadeli
tahvil faizi 5 bp azalisla %3,32, Almanya 10 yil vadeli tahvil faizi 7 bp
artisla %2,24 ve ltalya 10 yil vadeli tahvil faizi 11 bp artisla %4,10
seviyesinden haftayr tamamladi. BoJ'dan ultra gevsek para
politikasinda degisiklik beklentileri hala devam ederken, Japonya 10
yilhk gosterge tahvil faizi 11 bp artigla %0,49 seviyesinden haftayi
tamamladi. Turkiye’nin 5 yilik CDS primi haftalik bazda 3 bp artisla
561 baz puan seviyesine yukselirken, Hazine ddviz cinsi tahvil verim
egrisinde ise 2 yil ve Ustl vadelerde 4 ile 11 bp arasi azalis
kaydedildi ve Eylul 2033 vadeli 10 yihk Dolar cinsi gosterge tahvil
faizi haftalik bazda 10 bp azalisla %9,14 seviyesine, Turkiye-ABD 10
yil vadeli g6sterge tahvil faizi farki da 563 bp’a geriledi. Diger yandan
iki kamu bankasi gectigimiz hafta 500’er milyon Dolar cinsi eurobond
ihraci  gerceklestirirken, kamu ve 06zel kurumlarin eurobond
ihraglarina devam etmesi muhtemel gértiinliyor. Bu hafta, 6nde gelen
kuresel merkez bankalari faiz kararlari ve agiklamalar takip edilecek
olup, tahvil piyasalarinda volatilitenin artmasi beklenebilir. Piyasa
beklentileri, FED'in 25 bp, Avrupa Merkez Bankasi ve Ingiltere
Merkez Bankasr’'nin ise 50 bp’lik artirrma gitmesi yoninde bulunuyor.

Yurt ici tarafta TCMB enflasyon raporu sunumunun takip edildigi
haftada, doviz arz ve talebini dengelemeye yonelik TCMB’den yeni
adimlar geldi. Sirketlerin yurt disi kaynakl dovizlerinin TL'ye
donisumuine desteklenmesine iliskin basin duyurusu yayimlanirken,
bankalara gonderilen yazida da Dodvizden Doéndsimlid KKM
hesaplarinda uygulanabilecek faiz tst sinirinin kaldirildigi duyuruldu.
Yurt i¢i TL tahvil piyasasinda satis egilimi izlenirken, 2 yillik gdsterge
tahvil bilesik faizi haftallk bazda 10 bp artisla %10,39, 10 yillhk
gosterge tahvil bilesik faizi ise 28 bp artisla %10,41 seviyesinden
haftayr tamamladi. BIST Kesin Alim Satim Pazari giinliik ortalama
islem hacmi 6nceki haftaya gore artarak 5,6 milyar TL seviyesinde
olustu. Bu hafta agiklanacak yurt ici enflasyon verileri yakindan takip
edilecek olup, bankalarin rasyo yukumlulukleri nedeniyle tahvil
faizlerinde yikselisin sinirli kalmasi muhtemel.

Hazine, gectigimiz hafta Mayis 2026 vadeli TLREF'e endeksli
tahvilden %17,49 ortalama yillik bilesik faizle 3,524 milyar TL, 57,1
milyar TL ile rekor talep gelen Agustos 2027 vadeli sabit kuponlu
tahvilden %9,90 ort. yillik bilesik faizle 40,052 milyar TL, Ocak 2033
vadeli TUFE’ye endeksli tahvilden %-2,60 yillik reel getiri ile 2,184
milyar TL ve Ocak 2028 vadeli kira sertifikasinin dogrudan satisindan
%9,81 yillik bilesik getiri ile 14,008 milyar TL bor¢landi. Ocak ayinda
toplam 46,3 milyar TLlik itfaya karsilik toplam 55 milyar TL’lik
borclanma hedeflerken, toplamda 86,7 milyar TL i¢ borglanma
gerceklestirerek hedefinin  hayli Ustinde bu ayki programini
tamamlamig oldu. Hazine’'nin Sali gunl Subat — Nisan donemi i¢
bor¢clanma programini acgiklamasi beklenirken, onceki plana gore
Subat ayinda 32,5 milyar TL'lik i¢ bor¢ itfasina karsilik toplam 40
milyar TL’lik bor¢lanma hedefi bulunuyor. Diger yandan, bu hafta icin
1,757 milyar TL itfasi bulunuyor.

Bu cercevede, ABD 10 yillik tahvil faizi bu hafta %3,45-3,65; Almanya
10 yillik tahvil faizi de %2,15-2,35 bandinda hareket edebilir.

]
I&

IHALKYATIRIM

~—19.01.2023 —27.01.2023

11.0%

10.0%

9.0%

8.0%

DIBS Verim Egrisi

13.0%

11.0%

9.0%

7.0%

5.0%

3.0%

1.0%

2,000

-2,000

-6,000

2.4

3m 6M 1y 2y 3y 5Y 10y
———17.08.2018 (Fitch Not indirimi) e 30.04.20 18 (S&P Not indirimi)
em—27.01.2023 e 23.09.20 16 (Mo odly's Not indirimi)

Euro Tahvil Verim Egrisi

——

?//——

1y 2y 3y 4 5Y ey 7Yy 8 9y 10Y 15y 20Y 25Y 30Y

Yurt Disi Yerlesik DiBS Stoku Haftalik Degisimi (Nominal / Milyon TL)

NNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN

25/03/202;
01/04/202.

2.2

1.8
1.6
1.4

1.2

e ABD 5 yillik - Almanya 5 yillik tahvil faizi farki (%)

01.22
02.22

03.22
04.22
04.22
05.22
06.22
06.22
07.22
08.22
08.22
09.22
10.22
10.22
11.22
12.22
01.23
01.23

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




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 | -1250 | 4270 -1,009 3,340 -1,990 3,155
DIBS Degisim
-615 -2,429 775 -5,014 -3,169 672 6,924 3,123 -2,645 545

DIiBS
Hisse DiBS DiBS Hisse (Kesin DiBS DiBS

Degisim | (Kesin Alim) | (Ters Repo) OSBA Portfoyii Alim) (Ters Repo) | (Teminat) OSBA
-330.9 2.1 0.0 -1.8 27,149 1,278 322 406 90

20 Ocak ile biten haftada yurt disi yerlesiklerin DIBS stokunda, piyasa ve kur hareketlerinden arindiriimis haftalik
degisimlere gore 2,1 milyon dolar artis olurken, 6zel sektér borglanma araci stokunda 1,8 milyon dolar azalis
kaydedildi. ilgili haftada DIBS stoku 6,064 milyar TL artisla 1,937 trilyon TL nominal olurken, ayni hafta YD
yerlesiklerin DIBS stoku ise 91,5 milyon TL artisla 18 ,29 milyar TL seviyesine artti. Bdylece YD yerlesiklerin DIBS
stoku igindeki payi %0,94 oldu.
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Gegtigimiz hafta Ulke risk primlerinde genel olarak
o .. . . . T . .. 5 . o g ] °
asag! yonlu bir seyir gorildi. EM tlke CDS’lerinde Tirkiye CDS'leri
CDS’ler asag! gelirken, Malezya CDS’i %1,5 artisla 27.01.2023 | Haftahk
en cok yulkselis gosteren Ulke oldu. Sili CDS'i ise (Bps) Degisim

%12,2 duslsle en cok disus gosteren EM llkesi
oldu. Eurotahvil verim egrisinde haftalik bazda yatay
seyir yasandi.
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Hisse Senedi Piyasalari IFl HALKYATIRIM

Gegctigimiz hafta kuresel piyasalarda, yeni yil tatili nedeniyle Cin’de piyasalar kapah olsa da, PMI verilerinin yani sira, ABD'den
4. ceyrek GSYIiH ve Aralik ayi gekirdek dayanikli mal siparigleri ile Almanya’dan Ocak ayi ifo is iklim endeksi verileri takip
edildi. ECB Baskani Lagarde’in konusmalari da hafta boyunca yakindan izlenen basliklar arasinda yer aldi. Avrupa’da PMI
verileri toparlama sinyali verirken, ABD’de c¢ekirdek dayanikli mal siparisleri %0,1 daraldi. 4. ¢eyrek biyimesi ise ABD’'de
beklentilerin Uzerinde %2,9 olarak gerceklesti. Haftaya %3,48 seviyesinden baglayan ABD 10 yillik tahvil faizinin yukarida
%3,56 seviyesini, yatay hareket eden dolar endeksinin ise asagida 101,50 ve 102,42 bandinda hareket ettigi gozlendi. Yurt
icinde ise haftanin odak noktasi Ocak ayi tiketici glveni, kapasite kullanim orani ve imalat giiveni oldu. Ocak ay tiketici
glveni 79,1 seviyesinde gergeklesirken, kapasite kullanim orani %75,3 ve imalat guveni 101,7 oldu. Gegtigimiz hafta
genelinde asa@i yonlii bir seyir izleyen BiST-100 endeksi haftalik bazda %5,44 diisiisle haftayl 5.191 puandan tamamladi.
Haftalik olarak XBANK bankacilik endeksi %11,01, XUSIN sanayi endeksi %4,99 dususler kaydetti. BIST-100 dolar bazinda
%5,51 diiserken; ABD borsalari ortalama %3,00 ve Avrupa borsalari (Alm., ing. ve Fra.) ise %0,72 yiikselisle kapandi.

Yogun veri gindeminin oldugu haftada kiresel piyasalarda ABD’de FED faiz karari, Conference Board tlketici gliveni ve
tarim disi istihdam, Euro bélgesinde enflasyon, Almanya’da 4. ceyrek GSYHI, perakende satislar ve issizlik orani ile Cin’de
Ocak ayi imalat PMI verilerinin yani sira Ingiltere ve Euro Bélgesi faiz orani kararlari takip edilecek. Yurt icerisinde ise Ocak
ayl ekonomik guiven endeksi, Aralik ayi ticaret dengesi, imalat PMI ve Ocak ayi enflasyon verileri izlenecek.

Banka bilancolarinin_yodun olarak takip edilecedi haftada, bilanco aciklamalarina bagli olarak hisse bazli hareketler
yasanabilir. Endeks kisa vadede 50 GHO’nin gectigi 5.055 Uzerinde tutundukca disuslerin diizeltme olarak kalmasi ve 5.270
Uzerindeki hacimli kapanislarda 5.500 ilk hedef olmak (zere yikselisini yeniden giclendirmesi beklenebilir. Endeksin kisa
vadede 5.270 altinda kalmasi durumunda ise satis baskisinin 5.050-5.090 aralidini hedefleyerek devam etmesi beklenebilir.
Endeksin bu aralik altinda kapanis yapmasi durumunda ise yukselis trendinin sonlanarak endekste 4.600-4.700 arahdi ilk
hedef olmak Uzere satislarin derinlesmesi beklenebilir. MACD'in tekrar Sat konumuna gecmesi ve kisa vadeli gbstergelerdeki
neqatif edilimin devam etmesi tepki yikselisleri olussa da satis firsati olarak kullanilarak satis baskisinin devam edecedine

isaret ediyor.
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Doviz ve Turev Piyasalari ||

IHALKYATIRIM

H
&

MELEDTRY | GUN | TL | LIN [KHN | SWD SYM THMP| w (=] A a MATR:KS ~la|B|E
—ZZL0 o
—zo,

USD/TRY Grafigi
(Glinliik)

17.5

15,

12,5
10,
7.5
--- 50 giinluik basit hareketli ortalama —|5.
--- 100 giinliik basit hareketli ortalama 1
--- 200 giinliik basit hareketli ortalama  —2:5
MA.Conv.Diwv A T,
a - 1o
T P R ’-u_q__/'_"x__q__/— k——‘ — - _D

Momentum WM/W f\‘ Jizo0,
ff‘\«\‘l/'L. U N 100,

- ot o Pt e, O
TV o P v A Ve P
Lllll|||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||ré|2||||||||||||||||||||||||||I|-I|||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||1g|3||||-liéI n[:

Dolar/TL: Gegtigimiz hafta, 101,50-102,42 aralidinda hareket eden dolar endeksi haftayl yatay negatif 101,92
seviyesinde tamamladi. Hafta icerisinde EURUSD paritesinin yukari yonli hareket ettigi gézlendi. USDTRY paritesi
ise hafta genelinde yatay pozitif bir seyirle haftay1 18,81 seviyesinden tamamladi.

Teknik olarak bakildiginda; Dolar/TL kurunda Tirk Lirasi lehine islemlerin devami durumunda 18,7510 destegi
hedeflenebilir. Bu seviye asadisinda ise 18,6730 ikinci destek noktasi olarak giindeme gelebilir. Kurun 18,8575
Uzerindeki fivatlamalarinda ise 18,9045 direncine dogru yiikselis kaydedilebilir.

MSCI Turkiye endeksinin, MSCI gelismekte olan ulkeler T . —m
endeksine relatif dolar bazinda %6,1 diistiigii bir haftayi geride 5% VolatiaySmis
biraktik. 2023 yilinda MSCI GOU %9,9 artarken, MSCI Tirkiye
gjolar bazinda %-3,7, Dolar Endeksi %-1,5 degisim gosterdi. .
Igeride ise, 1M ATM USD/TRY volatilitesi %6,80 seviyesinden 0%
%9,23 seviyesine yikseldi (1 aylik volatilite 2022 sonunda 5%
%8,83'til). 2%
15%
[ ———TOA Put 25 Put—35A PutBOA[ATM]—35ACal—25ACal10ACal_| o
Stike  18.6089 18.7178 187719 18.8448  18.9451 19.0460 19.3149 Z:
vol 6.97% 7.37% 7.50% 8.02% 9.69% 11.24%  13.83% 10p 15p 25p 350 ATM  35C 25¢ 15¢C 10C
Premium (TL) 860 2,880 4,630 8,390 5,900 4,330 1,690
Strike 187003 18.7754 18.8896 19.0549  19.3051 19.5566 20.1792 Haftalik bazda USD/TRY opsiyon primleri
vol 555%  8.31%  8.84%  9.23%  1153%  13.42% 15.81%

yukart  yonli  hareket etti. Dolar/TL

Premium (TL) 1,380 6,540 11,010 19,420 13,920 10,250 3,830 ) . .
opsiyonlarinda alimin satisini riskli

Strike 185799 19.0510 19.3858  19.7843 20.5585 21.2793  23.2586

3 vol 1067% 13.11% 13.89%  1472%  17.65%  20.17%  24.41% buluyoruz. Haftanin 6ne gikan ana glindemi
Premium (TL) 4,750 18,630 31,370 55,670 36,580 26,400 10,130 yurt disinda ABD'de FED faiz karari,
Strike 18.1396 19.5618 20.4457  21.0840  23.7846 26.0591 33.2160 conference board tiketici giiveni ve tarim

vol 19.95% 22.88% 24.93%  26.30% 31.40%  35.69%  43.96%

digi istihdam, Almanya’da 4. ¢eyrek GSYHI,

Premium (TL) 13,280 49,270 86,440 149,400 87,570 62,670 24,380 o i
perakende satislar ve igsizlik orani ile

Strike 19.4342 21.7198 23.6365  23.8390 30.8284  36.4597 53.4412

vol 22.00% 28.65% 30.48%  30.67%  39.45%  44.21%  50.50% Cin’de Ocak ay! imalat PMI verilerinin yani
Premium (TL) 21,800 95380 165,660 256,100 145520 102,550 37,390 sira Ingiltere ve Euro Bélgesi faiz orani
Tablo USD/TRY icin olup, primler 100.000$ {izerinden hesaplanmistir. kararlari takip edilecek.
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Doviz ve Turev Piyasalari
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EUR/USD: Haftaya 1,0855 seviyesinden baslayan EURUSD paritesinde alimlarin agirlikta oldugu goézlendi.
Gegctigimiz hafta en yiksek 1,0931, en disuk 1,0835 seviyelerini test eden parite haftayl yulkselisle 1,0868
seviyesinden tamamladi.

Teknik olarak bakildiginda; EUR/Dolar paritesinde satislarin yogunlasmasi halinde 1,0870 seviyesi test edilebilir. Bu
seviyenin kirilmasi durumunda 1,0820 destedine kadar geri cekilmeler olabilir. Olasi yikselislerde ise sirasiyla 1,0950
ve 1,0980 direnc noktalari hedeflenebilir.

920
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 Volatilite

70
Haftalik bazda MSCI Gelismekte Olan Ulkeler Déviz Endeksi
yukselis gosterdi. Dolar kargisinda Brezilya Reali %1,9
artisla en ¢ok deger kazanan, Rus Rublesi ise %1,9 disusle
en fazla deger kaybeden gelismekte olan Ulke para birimleri
oldu. USD/TRY forward edrisi haftalik bazda yukari yonli
seyir izledi. D8viz kur riskini forward islemlerle ydneten
yatirimcilar ucuz kalan kisa vadeleri tercih edebilir.
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USD/TRY Volatilite AT, 1AyTK 2
Haftallk bazda bakildiginda, zimni volatilitenin diisiis ) ik Tarisel Volatlte
gosterdigi ancak tar_ihsel volatiliteye gore yukarida kaldigi B0% | 1 Aylik zimni Volatilite
goruliyor. Borsa Istanbul'da iglem gdren opsiyonlara 60%

baktigimizda, agik pozisyonlarin Ocak’23 vadeli 19,25 0%
kullanim fiyath call (ahm) ve Mart'23 vadeli 19,25 kullanim
fiyatl call (alim) opsiyonlarinda yodunlastigini goriyoruz.
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Emtia Piyasalari
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Ons Altin: Gegctigimiz haftaya 1.926 USD seviyelerinden baslayan ons altin, hafta genelinde alis agirhkli bir seyir
takip ederek 1.949 USD seviyesini test etti. Degerli metale olan talebin arttigi haftada ons altin haftalik bazda %0,08
artisla 1.929 seviyesinden kapandi.

Teknik olarak incelendiginde, yukari yonlu fiyatlamalarda 1,950 dolar seviyesi kirilmadidi siirece ons altinda satis

baskisinin devam etmesi beklenebilir. Bu durumda 1,920 ve 1,890 dolar seviyeleri test edilebilir. Alimlarin gliiclenmesi

halinde ise 1,950 dolar noktasindan sonra 1,975 dolar seviyesi direnc olusturabilir.

Gram Altin: Gegctigimiz hafta gram altin, hem dolarTL'deki hem de ons altin tarafinda gdzlenen sinirli yikselisin
etkisiyle pozitif bir seyir takip etti. Gram altin, 1.164 TL seviyesinden basladigi haftay1 %0,09 artigla 1.166 TL'den
tamamladi. Yeni haftada, 1.150 — 1.120 TL/gram bdlgesi destek, 1.175 — 1.205 TL/gram bélgesi ise diren¢ olarak

izlenebilir.
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01/21
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Altin ($/ons) 0.4% 2.0%
Dolar/Ons Altin (B/gram) 0.6% 157.5%
2100 Giimiis ($/ons) 1.0% -10.1%
Platin ($/ons) -2.4% -4.5%
2000 Paladyum ($/ons) 4.7% -32.7%
1900
Brent ($/varil) 1.4% 66.7%)|
1800 WTI ($ivaril) -2.2% 63.8%)
1700
1600 Seker ($/bu.) #N/A #N/A
Bugday ($/bu.) 1.7% 17.8%)|
1500 |M|5|r ($/bu.) 1.4% 41.6%
1400
1300
1200
1100 Bakair ($/Ib.) -0.28% 20.56%
999y Aliiminyum ($/ton) -1.02% 23.60%
AR S Cinko ($/ton) -1.75% 16.07%
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Haftalik Veri Takvi

Aciklanacak Ve Beklenti  Onceki
30 Ocak Almanya Perakende Satislar (Aylik) Aralik 0.2% 1.1%
30 Ocak Almanya Perakende Satiglar (Yillik) Aralik -2.4% -5.7%
30 Ocak 10:00 Turkiye Ekonomi Guven Endeksi Ocak - 97.6
30 Ocak 13:00 Euro Bolgesi Tuketici Guveni Ocak - -20.9
30 Ocak 13:00 Euro Bolgesi Ekonomik Glven Ocak - 95.8
30 Ocak 13:00 Euro Bolgesi imalat Giveni Ocak - -15
30 Ocak 16:15 Euro Bolgesi AMB Yetkilisi Villeroy'un Konugmasi
30 Ocak 18:30 ABD Dallas FED imalat Aktivitesi Ocak -15.5 -18.8
31 0cak 02:50 Japonya Sanayi Uretimi Aralik -1.2% 0.2%
310cak 02:50 Japonya Sanayi Uretimi (Yillik) Aralik -3.9% -0.9%
31 0cak 02:50 Japonya Perakende Satiglar (Aylik) Aralik 0.9% -1.1%
31 0cak 02:50 Japonya Perakende Satiglar (Yillik) Aralik 3.2% 2.6%
310cak 04:30 Cin imalat PMI Ocak 49.9 47.0
31 Ocak 04:30 Gin Hizmet PMI Ocak 515 41.6
31 Ocak 04:30 Cin Sanayi Karlari (Yillik) Ocak - 0.8%
310cak 10:00 Tirkiye Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Aralik - -8.76
31 Ocak 11:00 Trkiye Yabanci Turist istatistikleri Aralik - 44.6%
310cak 13:00 Euro Bélgesi GSYiH (Geyreklik) 4.Ceyrek - 0.3%
31 0cak 13:00 Euro Bélgesi GSYiH (Yillik) 4.Ceyrek - 2.3%
31 0cak 16:00 Almanya TUFE(Aylk) Ocak 1.2% -0.8%
31 Ocak 16:00 Almanya TUFE(Yillik) Ocak 9.4% 8.6%
31 0cak 17:00 ABD FHFA Konut Fiyat Endeksi (Aylik) Kasim -0.5% 0.0%
31 0cak 17:45 ABD MNI Chicago PMI Ocak 45.3 45.1
31 Ocak 18:00 ABD Conference Board Tiiketici Giiveni Ocak 108.9 108.3
1Subat 03:30 Japonya Jibun Bank imalat PMI (Final) Ocak - 48.9
1Subat 04:45 Gin Caixin imalat PMI Ocak 49.5 49.0
1Subat 10:00 Turkiye S&P Global imalat PMI Ocak - 48.1
1Subat 11:55 Almanya S&P Global imalat PMI (Final) Ocak 47.0 47.0
1Subat 12:00 Euro Bélgesi S&P Global imalat PMI (Final) Ocak 48.8 438.8
1Subat 13:00 Euro Bélgesi TUFE (Aylik) Ocak 0.2% -0.4%
1Subat 13:00 Euro Bolgesi TUFE (Yillik) Ocak 9.1% 9.2%
1Subat 13:00 Euro Bélgesi Gekirdek TUFE (Yillik) Ocak 5.0% 5.2%
1Subat 15:00 ABD MBA Mortgage Basvurulari Haftalik - 7.0%
1Subat 16:15 ABD ADP Ozel Sektér istihdami Degisimi Ocak 160K 235K
1Subat 17:45 ABD S&P Global imalat PMI Ocak - 46.8
1Subat 18:00 ABD ISM imalat PMI Ocak 48.1 48.4
1Subat 18:00 ABD ISM Odenen Fiyatlar Ocak - 394
1Subat 18:00 ABD ISM Yeni Siparigler Ocak - 45.1
1Subat 18:00 ABD ISM istihdam Ocak - 50.8
1Subat 18:00 ABD JOLTS Agik is Bagvurular Ocak - 10458K
1Subat 22:00 ABD FOMC Toplantisi Subat 4.75% 4.50%
1Subat 22:00 ABD FED Bagkani Powell'in Basin Toplantisi
2 Subat 16:15 Euro Bolgesi AMB Politika Faiz Karari Subat - 2.50%
2 Subat 16:45 Euro Bolgesi AMB Baskani Lagarde'in Konusmasi
2 Subat 16:30 ABD Haftalik issizlik Maasi Bagvurulari 28 Ocak - -
2 Subat 16:30 ABD Devam Eden Basvurular 21 Ocak - -
2 Subat 18:00 ABD Dayanikli Mal Siparisleri (Final) Aralik - 5.6%
2 Subat 18:00 ABD Cekirdek Mal Siparisleri (Final) Aralik - -0.1%
2 Subat 18:00 ABD ingaat Harcamalari (Aylik) Aralik -0.1% 0.2%
2 Subat 18:00 ABD Fabrika Siparisleri Aralik 1.5% -1.8%
3 Subat 03:30 Japonya Jibun Bank Hizmet PMI (Final) Ocak - 52.4
3 Subat 04:45 Cin Caixin Hizmet PMI Ocak - 48.0
3 Subat 10:00 Turkiye TUFE(Aylk) Ocak - 1.18%
3 Subat 10:00 Turkiye TUFE(Yillik) Ocak - 64.27%
3 Subat 10:00 Turkiye Gekirdek TUFE Endeksi (Yillik) Ocak - 51.93%
3 Subat 11:55 Almanya S&P Global Hizmetler PMI (Final) Ocak 50.4 50.4
3 Subat 12:00 Euro Bolgesi S&P Global Hizmet PMI (Final) Ocak 50.7 50.7
3Subat 13:00 Euro Bolgesi UFE(Aylik) Ocak - -0.9%
3Subat 13:00 Euro Bolgesi UFE(Yillik) Ocak - 27.1%
3 Subat 16:30 ABD Tarim Digl istihdam Ocak 175K 223K
3 Subat 16:30 ABD issizlik Orani Ocak 3.6% 3.5%
3 Subat 16:30 ABD isgiiciine Katilim Orani Ocak - 62.3%
3 Subat 16:30 ABD Ortalama Saatlik Kazanglar (Aylik) Ocak 0.3% 0.3%
3 Subat 16:30 ABD Ortalama Saatlik Kazanglar (Yillik) Ocak 4.3% 4.6%
3 Subat 17:45 ABD S&P Global Hizmet PMI (Final) Ocak - 46.6
3 Subat 18:00 ABD ISM Hizmetler Odenen Fiyatlar Ocak - 67.6
3 Subat 18:00 ABD ISM Hizmetler Yeni Siparisler Ocak - 45.2
3 Subat 18:00 ABD ISM Hizmetler istihdam Ocak - 49.8
3 Subat 18:00 ABD ISM Hizmet Endeksi Ocak 50.5 49.6

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 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 Yatirnm Arastirma — Oneri Listesi Tanimlari
(Aksi belirtiimedikge 6ntimizdeki 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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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 0zel, imzalanacak yatirim danismanhgi 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 verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanhslidindan 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
Diizenlenmesi Hakkinda” ¢ikan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti kapsaminda degildir.

@ HalkYatirimMenkulDegerlerA.S @ company/halk-yatirim-menkul-degerler halkyatirim @ halkyatirim



