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EKONOMiDE BU HAFTA NE OLDU ?

Yurticinde politika faiz oranindaki artis, yurt disinda ABD Merkez Bankasi'nin polittka faiz oranini degistirmemesi
konusuldu.

Yurtici Gelismeler
* TCMB, politika faizi oranini piyasa beklentilerinin Gizerinde artirarak %19’a ylkseltti.

* Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch, "Kiiresel Ekonomik Gorinim" raporunda, Tirkiye'nin 2021 yilina
iliskin ekonomik biylime tahminini %3,5'ten %6,7’ye, 2022 yili blylime tahminini ise %4,5’ten 4,7’ye yikseltti. 2021
yilsonu iginenflasyon beklentisi%11,5, politika faizi beklentisiise %15 seviyesinde 6ngorild .

« TUiKistatistiklerle Yaslilar 2020 verilerine gére, yasli niifus son bes yilda %22,5 artis gdsterdi. Niifus projeksiyonlarina
gore yasli nifus oraninin 2025 yilinda %11,0, 2030 yilinda %12,9, 2040 yilinda %16,3, 2060 yllinda %22,6 ve 2080
yilinda %25,6 olacaginin 6ngorald igl belirtildi.

* Ocak ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore ihracat birim deger endeksi %3,8 artarken, ihracat miktar endeksi %1,4
azaldi. Aynidénemdeithalat birim deger endeksi %3,9 artarken, ithalat miktarendeksi %9,4 azaldi.

* Ocak 2021’de Tarimsal Girdi Fiyat Endeksi (Tarim-GFE), bir énceki aya gore %1,96, bir dnceki ylin ayniayina gore
%18,52 artig gosterdi.

e Subat2021’de Tarim Uriinleri Uretici Fiyat Endeksi (Tarim-UFE), bir 8nceki aya gére %2,61, bir &nceki yilin ayni ayina
gore %21,32 artti.

* Subat 2021’de Tiirkiye genelinde konut satiglari, bir énceki yilin ayni ayina gore %31,6 azalarak 81 bin 222 oldu.
Toplamkonutsatislariiginde ipotekli satislarin payi %18,1 olarakgergeklesti.

* Ocak?2021’de konut fiyat endeksi bir 6ncekiaya gdre %1,8, bir 6nceki yilinayni ayina gdre %30,4 artis gosterdi.

* Subat 2021’de bir 6nceki yilin ayni ayina gore kurulan sirket sayisi* %6,2 artisla 12.492, kapanan sirket sayisi* ise
%13,7 artisla 3.474 oldu.

Yurt Disi Gelismeler
* ABD Merkez Bankasi (Fed), politika faizini degistirmeyerek %0-%0,25 araliginda sabit birakti.

* ABD’de Mart ayinda New York Fed imalat endeksi, gecen aya gore 5,3 puan artarak 17,4’e yikseldi. Piyasa
beklentilerininlizerinde gerceklesen endeks, Kasim 2018'den bu yana en yiiksek degerialdi.

* ABD’de Subatayindasanayi Uretimi, bir dnceki aya gore %2,2 azalarak beklentilerin altinda gerceklesti. Beklenti %0,3
artacagiyoniindeydi.

* ABD’de Subat ayinda perakende satiglar bir dnceki aya gore %3 azalarak, %0,5 olan piyasa beklentisinin lizerinde
azald.

* ABD’de son haftada issizik maasina baswuranlarin sayisi bir 6nceki haftaya gore artarak 770 bin kisi piyasa
beklentisinin tizerinde gergeklesti.

e Euro Alan’nda Subat ayinda Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE), piyasa beklentisine paralel olarak yilkk bazda %0,9
diizeyinde gergeklesti.

* Almanya ZEW Ekonomik Hissiyat Endeksi, Mart ayinda bir dnceki aya gore artarak 76,6 ile beklentilerin lizerinde bir

deger aldi.
Mart 2021 Mart 2021 Mart 2021 Mart 2021 Mart 2021 Mart 2021 Mart 2021
22 Pazartesi 23 Sali 24 Carsamba 25 Persembe 26 Cuma 27 Cumartesi 28 Pazar
isgticti MO_};)I"#:;:IBI"B Tiiketici Giiven Sektorel Giiven
istatistikleri e Endeksi Endeksleri
Aciklanacak Aciklanacak Aciklanacak Agiklanacak

*“Sirket” ve “Gercek Kisi Ticari isletmesi” sayilarini kapsamaktadir.

Uyani: Bu biilten gesitli verilerden bilgilendirme amaciyla hazirlanmigtir. Biilten icinde yer alan bilgilerin kullanilmasi nedeniyle dogrudan veya dolayh olarak olusabilecek
zararlardan dolayr sorumluluk kabul edilmemektedir.
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KURESEL EKONOMI VE PIYASALAR

Gecen haftanin en énemli giindemi Fed toplantisi idi. Fed, beklentilere paralel olarak biyume ve enflasyon
tahminlerini yukar cekerken issizlik orani éngorisinu de asagiya indirdi. Piyasanin en cok 6nem verdigi
sey ise Fed uyelerinin faiz oraninin 6nimdzdeki yillarda nerede olmasini beklediklerini gosteren asagidaki
tablo idi.

- LR R -

e LR s —_

Bireysel tahminleriizerinden degil de medyan uzerinden incelendiginde Fed'in 2023'e kadar herhangi bir
faiz artirimi hazirligr icinde olmadigi gin gibi ortaya cikti. Fed toplantisindan once yukselen 10 yillik dolar
faizi toplantidan sonra yatay bir seyir izledi. Fed'in hicbhir sey yapmadan bile nokta grafik lzerinden piyasa
beklentilerini simdilik yonetebildigine ve tansiyonu azaltabildigine sahit olduk. Gecen haftaki raporumuzda
belirttigimiz beklentimiz de bu yondeydi.

M LSUSTBONDIOY | GUN LIN | KHN | SVD SYMTMP » ' §
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10 yillik dolar faizi kritik esik olarak kabul ettigimiz ylizde 1,61'in tizerinde islem goriyor. Ancak diinya
genelinde vaka sayilarinda kaydedilen artislar onumuzdeki gunlerde dolar faizinin bu esiginin altina
inmesine yol acabilir. Beklentimiz bu yonde. Dolar faizinin yatay seyre gecmesi tim diinya genelinde
borsa endekslerini de olumlu etkiledi. S&P500 6nceki zirvesini zorlamaya basladi ki animizdeki
haftalarda yeni zirvelere yelken acmasini bekliyoruz.

M ESiSPuS00 GUN TL LIN |MHN | SVD [SYMTMP w

Fed krizinin simdilik de olsa asilmasi korku endeksi VIX'in de sakin seyir izlemesini sagliyor. Endeks
korku esigi olarak kabul'ettigimiz 30,0 seviyesinin belirgin bir sekilde altinda islem gorlyor ve piyasalara
yonelik iyimser beklentimizi destekliyor.

GUN TL LIN |KHN|SVD (SYMTMP w W
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Dolar faizinin piyasalar uzerinde yarattigi baskinin azalmasi ons altini da olumlu etkiledi. Virls
oncesindeki zirvesinin Uzerinde tutunmaya calisan ons altin Fed ile birlikte yukar: yonli egilime
basladi. Yikselisin “tepki” niteliginden “trend” niteligine gecebilmesi icin 1.740 USD bdélgesindeki
direncini asmasi sart. Burayi gecebilirse 1.780 seviyesini zorlamasini bekleriz.

WU 1 LIM [RHN | SV SYM M w

Fed'in kisa vadeli faizlericartirmaya ve uzun vadeli faizleri dislrmeye yonelik getiri egrisi yonetimini
heniz devreye sokmamis olmasi paritenin yukari yonlu tepki vermesine yol acti. Ancak parite hem
yukselen kanalinin disinda hem de 1,20'nin altinda islem goriyor. Dalgali seyrin devam etmesini ama
1,1700 destegininde ealismasini bekliyoruz.
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Gecen haftaki raporumuzda Brent'in 72 dolardaki esiginin Uzerinde [yakin vadede] kalicilasmasini
beklemedigimizi belirtmistik. Sert bir dusus beklemiyoruz ama 60,0 dolar bdlgesine kadar bir geri
cekilmenin de olasi oldugunu distnuyoruz. Petrol simdilik 50 gunlikteki desteginde tutunabiliyor.
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MERKEZ'DEN CESUR HAMLE

Merkez'in gecen haftaki toplantisinda 100 baz puan faiz artirmasi bekleniyordu. Ancak piyasalar
ters ayakta yakalandi. Naci Agbal’i tebrik ediyoruz, 200 baz puanlik artirim ile kur Gzerinde son
gunlerde yasananyukari yonld baskiy kirdi.

Politika Faizi (%) 43 TURKEY DATA MONITOR
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BUTCE SUBAT AYINDA 23,2 MIiLYAR TL FAZLA VERDI

Biitce dengesi Subat ayinda 23,2 milyar TL fazla verdi. Faizi disi dengede de 35,9 milyar TL fazla olustu.
Gecen yilin ayni doneminde biitce dengesi 7,4 milyar TL acik verirken faiz disi denge de 6,8 milyar TL
fazla vermisti. 2021 Subat verilerinin gecen yila kiyasla belirgin sekilde iyi oldugunu gozlemliyoruz.
Vergi gelirlerindeki artis glicli diizeyde kaydedilirken faiz disi harcamalardaki artis iiml dizeyde
gerceklesti. Bltce performansinin ekonomik aktivitedeki toparlanmaya paralel olarak dnimiizdeki
aylarda iyilesmesini (sinirli diizeyde olacak sekilde] bekliyoruz.

Vergi Gelirleri ve Faiz Dig: Giderler (3-aylik hareketli ortalama, 12-aylik, %) () TURKEY DATA MONITOR
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KONUT SATISLARI SUBAT'TA YUZDE 31,6 GERILEDI

Konut sektoriindeki zayiflik devam ediyor. Faiz hadlerindeki yiikselis bu zayiflikta etkili olmaya devam
ediyor. Toplam satislar Subat'ta yillik bazda yilizde 31,6 gerilerken ipotekli satislarda ylzde 66,5'lik
keskin disis gerceklesti. Yeni konut satislari [sektdriin ileriye yonelik gostergesi) da sert geriledi.
Konut sektorinde yilin ikinci yarisindan 6nce toparlanma beklemiyoruz.

Ipotekli Satiglar Yillik Defigim (%) (B TURKEY DATA MONITOR
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DOViZ MEVDUAT HESAPLARINDAKI GERILEME DEVAM ETTI

Yurt ici yerlesik gercek kisiler bankalardaki doviz mevduatlarini yaklasik 0,6 milyar USD azalttl.
Boylelikle bireylerin son 2 haftadaki satisi 1,6 milyar dolara ulasti. Son 2 haftadaki egilimi heniz bir
trend baslangici olarak gormuyoruz. Ancak son donemde kur lUzerindeki baskiyl azaltan bir unsur
oldugunu da belirtmeliyiz.

Yurt ici Yerlegiklerin Déviz Mevduati (Milyon $) ) TURKEY DATA MONITOR
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Yabanci yatirimcinine Turkiye risk algisinda gecen hafta ilimli dizeyde iyilesme yasandi. CDS kritik
esik deger 300'in Uzerinde bulunuyor ancak genel egilimi itibariyla endise yaratmiyor. Ancak baskan
degisikligi sonrasi CDS gostergesindeki yikselisin ne boyutta olacagi piyasalar acisindan belirleyici
olacak.
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Yabancinin hisse satisi devam etti. Hisse partfoylerini son 8 haftada 1,2 milyar USD kiiculttiler. Tahvil
tarafinda ise uzun sire alici tarafta olan yabancilar son hafta tahvil satisi yapti (126 milyon $). Borsa
endeksindekiylkselisin ve dolar kurundaki dustsin guiclenebilmesi icin sicak para girisine ihtiyacimiz

var.
Thrkiye: Yurtdisinda Yerlesik Kis Ty Hisse ve Deviet i¢ Borglanma Sene 3 TURKEY DATA MONITOR b /
2005-01-07 to 2021-03-12 (Haftalik, 1,000,000 USD) Link
Baghik 2021-01-22  2021-01-29 2021-02-05 20210212 2021-0218 20210226 2021-03-05 20210312
1
2 oessbu | sm2 asm SIS 10250 W047e G024 98 3008
3| ReposStohu _ 1875 1876 1924 1,968 1.969 1,962 1933 1905
4| Drel sedts Tahvilve Bonolan 240 230 27 281 282 258 283
5 [|Hisse Senadl Mat Harekatior 18 404 -183 -62 123 18 0 18 YABANC”_AR]N
6 B2 hlat Harskats 13 410 140 128 195 a3 ik A . 2
71 Repa Net Hareketier -11 4 22 18 5 T 23 3 H ISSE SEN EDI
8 | Ozel Sektor Tahvil ve Bonolan Net Hareketier 26 -10 4 8 8 22| -4 18 H
| | ' ' ] VE DIBS NET
HAREKETLERI

KREDI BUYUMESINDEKI GUCLU ARTIS DEVAM EDIYOR

Bankacilik sektorinin-mevduat ve kredi biylime hizi gerilemekle birlikte ylizde 30 larda seyrediyor.
Mevcut kredi biyiimesi_ekonomik aktivitedeki biylimenin dnimizdeki aylarda ivme kazanacagina
isaret ediyor. PMl endeksindeki seyir de beklentimizi destekliyor. Bu yilin geneli icin ylzde 6,5-7,0
duzeyinde olan buylme beklentimizi koruyoruz. Ekonomideki buyiime beklentimizin piyasa beklentisi
olan ylizde 4'lin oldukca Uzerinde oldugunu belirtmeliyiz.

Mevduat ve Kredi Biyiimesi (yillik, %) {4 TURKEY DATA MONITOR
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MERKEZ BANKASI’'NDA BASKAN DEGISIKLIGI

Kasim 2020°de goreve atanan ve 133 glinlik baskanlik surecinde politika faizini 8,75 puan yiikselten
Naci Agbal gorevden alindi. Agbal'in yerine Prof.Dr. Sahap Kavcioglu atandi. Naci Agbal, goreve
geldikten sonra Merkez Bankasi'nin para politikasinda ciddi bir degisiklik yapmis, hem hamleleri hem
de soylemleri ile siki/sahin bir para politikasi uygulamisti. Siki para politikasinin etkisi de Tirk lirasinin
belirgin bir sekilde deder kazanmasina yol acmisti. Bundan sonraki slirecte piyasalar para politikasinda
degisiklik olup olmayacagini anlamaya calisacak. Politikada degisiklik yapilmayacaksa bile piyasalarin
buna ikna olmasi icin siireye ihtiyaci olacak. Bu belirsizligin kur lzerinde yukari yonli baski olusturmasi
muhtemel. Bu baglamda, yabancinin Tirkiye risk algisinda [CDS) ne boyutta bir artis olacagini da takip
ediyor olacagz.

USDTRY TEKNIK YORUM

Merkez'in beklentinin dtesinde 2 puanlik artirim yapmastve Fed'in de piyasalari rahatlatmasi

ile dolar kurunda ciddi gerileme kaydedilmisti. Kur, haftayl da 7,20-7,21 bandinda kapatti. Ancak
kapanisin ardindan gerceklesen baskan degisikligi yukarida belirttigimiz gibi bir sire piyasalar
Mg = e o commea vme oo (zerinde baski olusturabilir.
Kurdaki ilk direnc 200 gunluk
ortalama ve 7,32 diizeyinde
bulunuyor. 7,54 ise gliclu Fibonacci
direnci. 7,65 ve 7,74 direnclerinin
de guclu oldugunu soyleyebiliriz.

BIST-100 TEKNiK YORUM

Gecen hafta borsadaki egilimin olumlu tarafa dénmesini bekledigimizi belirtmistik. Ancak 1.554
direncinin kirilmasi icin endeksin yabanci girisine ihtiyaci var. Yabanci destegi de henliz gelmedi. Baskan
degisikligi borsa lzerinde asadi yonlu baski olusturabilir. Olasi disuslerde 1.425 seviyesinin zarar kes
s e e iéam  seviyesi olarak degerlendirilmesi
gerektigini belirtmeye devam

ediyoruz. 1.425 asagi yonde

kirilmadigi siirece endeksteki oynak
ve yatay seyrin devamini bekleriz.
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DEGISIM

HISSE SENEDI ENDEKSLERI  19.03.2021 Giinliik (%) Haftalik (%) 2019 Sonu (%
BIST-100 1.528,99  -1,4349 -1,8574353 -7383,698389
S&P 500 3.913,10| -0,0603 -0,7766 17,4368
DAX 14.621,00| -1,0568 0,811230422 9,383694686
FTSE - 100 6.708,71| -1,0579 0,2695 -11,5513
MSCI EM -0,7847 | -0,0646 21,7431
BOVESPA 1,1927 0,5878 9,8740

EMTIA PIYASALARI 19.03.2021 Giinliik (%) Haftalik (%) 2019 Sonu (%
BRENT (USD/varil) 64,331| 12,4349 -9,9364 3,9406
WTI (USD/varil) 61,38 | 2,7601 -9,6212 6,4992
ALTIN (USD/ons) 1.745,15 | 0,4939 0,5499 12,1090
GRAM ALTIN (TL/gram) 405,03| -0,9580 -2,6632 30,8391
BAKIR (USD/libre) 4,0881| -0,2715 -0,8733 32,5224

DOViZ KURLARI VE PARITELER  19.03.2021 Giinliik (%) Haftalik (%) 2019 Sonu (%
USDTRY 721| -1,5257 -3,2910 21,3176
EURTRY 8,5925| -1,5607 -3,5718 26,1620
DOViZ SEPETI 7.9513| -1,6815 -2,4737 23,8141
EURUSD 1,1907| -0,0756 -0,3021 6,1412
"USDCNY 6,509|  0,0415 -0,0338 -6,9862
GBPUSD 1,38 -0,7246 0,3813 4,3475
DOLLAR ENDEKSI 91,919|  0,0946 0,1666 -5,1375
DEVLET TAHVILi GETIiRILERi (%) 19.03.2021 18.03.2021 Haftalik (%) 2019 Sonu (%
ABD 10 YILLIK 1,73 1,708 1,625 1,919
ALMAN 10 YILLIK -0,288|  -0,273 -0,308 -0,188
TR 10 YILLIK 13,49 13,77 13,77 12,6251
TR GOSTERGE FAIZ 16,36 16,36 16,36 11,78

YATIRIM TAVSIYESi DEGILDIR....




