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EKONOMIDE BU HAFTA NE OLDU ?

Yurticinde TCMB’nin politika faizini sabit tutmasi, yurtdisinda FED’in politika faiz oranini 25 baz puan artirmasi
konusuldu.

Yurt ici Gelismeler

* Ocak 2022’de sanayi, insaat ve ticaret-hizmet sektorleri toplaminda licretli ¢alisan sayisi bir dnceki yilin ayni ayina
gbre %6,8 artarak 13 milyon 536 bin 984 kisi oldu. Alt detaylarina bakildiginda; Ucretli galisan sayisi yillik olarak
sanayi sektoriinde %5,4, insaat sektorlinde %0,2 ve ticaret-hizmet sektoriinde %9 artti.

 Subat 2022’de Tarim Uriinleri Uretici Fiyat Endeksi (Tarim-UFE), bir dnceki aya gére %13,74, bir énceki yilin ayni
ayina gbre %68,49 artti. Yillik artisin yliksek oldugu alt gruplar ise sirasiyla, %196,22. ile lifli bitkiler, %$112,15 ile

sebze ve kavun-karpuz, kok ve yumrular ve %92 ile tahillar (piring harig), baklagiller ve yagl tohumlar oldu.

* Subat 2022’de Turkiye genelinde konut satislari, bir dnceki yilin ayni ayina gore %20,1 artigla 97 bin 587 oldu.
Toplam konut satiglari iginde ipotekli satiglarin payi1 %20,4 olarak gergeklesti.

* Ocak 2022’de konut fiyat endeksi, bir onceki aya gore %13,1 artarken, bir onceki yilin ayni ayina gore nominal
olarak %77,4, reel olarak %21,2 artis gosterdi.

* Subat 2022’de bir 6nceki yilin ayni ayina gore kurulan sirket sayisi* %4,4 azalisla 11.947, kapanan sirket sayisi* ise
%15,9 azaligla 2.923 oldu.

Yurt Digl Gelismeler

* Euro Bolgesi sanayi Uretimi, Ocak ayinda yillik bazda %1,3 azalirken, aylik bazda degisim gostermedi.

* Euro Bolgesi ZEW ekonomik hissiyati, Mart ayinda -38,7 olarak agiklandi. Piyasa beklentisi 10,3 olmasi yonundeydi.
 Euro Bolgesi Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE), Subat ayinda yillik bazda %5,9, aylik bazda %0,9 artti.

* ABD Merkez Bankasi (FED), politika faizini 25 baz puan artirdi. Boylelikle FED Kasim 2018'den bu yana ilk kez faiz
artigi karari verdi.

* ABD sanayi Uretimi, Subat ayinda bir dnceki yila kiyasla %7,45, bir dnceki aya kiyasla ise %0,5 yukseldi.

« ABD Uretici Fiyat Endeksi, Subat ayinda bir dnceki aya kiyasla %0,8, bir énceki yilin ayni ayina gére %10 artti.
UFE’deki artista en biiyiik katkinin enerji fiyatlarindan geldigi belirtildi.

* ABD’de perakende satiglar Subat ayinda aylik bazda %0,3 ile beklentilerin altinda artis kaydetti.
* ABD’de gectigimiz hafta issizlik haklarindan yararlanma bagvurulari 214 bin kisiye ylikseldi. Piyasa beklentileri 220

bin kisi olmasi yonindeydi.

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

Mart 2022 Mart 2022 Mart 2022 Mart 2022 Mart 2022 Mart 2022 Mart 2022
21 Pazartesi 22 Sali 23 Carsamba 24 Persembe 25 Cuma 26 Cumartesi 27 Pazar
Tarimsal Girdi Tiiketici Giiven Sektorel Giiven
Fiyat Endeksi Endeksi Endeksleri
Aciklanacak Aciklanacak Aciklanacak

Uyan: Bu biilten esitli verilerden bilgilendirme amaciyla hazirlanmstir. Biilten icinde yer alan bilgilerin kullanilmasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusabilecek
zararlardan dolayr sorumluluk kabul edilmemektedir.
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} KURESEL EKONOMI VE PIYASALAR

ABD Merkez Bankasi Fed Mart toplantisinda 2018 yilindan sonra ilk kez faiz artirimina gitti. Piyasa
Fed’in 0,50 puanlik bir adimla baglamasindan tedirgindi. Korkulan olmadi ve Fed bebek adim
olarak nitelendirdigimiz 0,25 puan ile d0gmeye basti. Toplanti sonrasi yayimlanan Dot Plot,
Fed’in medyan faiz oranini 2022 sonunda yuzde 1,9, 2023 ve 2024 sonlarinda ise yUzde 2,8 olarak

gbrdigune isaret etti. Bu . i . . .
da Fed'’in yilin geri kalan 6 FED’iR MAYIS TOPLANTISINA YONELIK BEKLENTILERI
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Unutmayalim ki piyasa bekledigi seyi fiyatlar, dolayisiyla bekledigi seye tepki vermez. Piyasa
sUrprize (beklenen seyden sapma) tepki verir. SUrpriz, olumlu da olabilir olumsuz da. Bunu, bundan
sonra her toplantida yapilacak 0,25 puanlik artirimin piyasalar etkilemeyecegdine vurgu yapmak
icin yazdim. Piyasalari olumsuz etkileyebilecek sey ise Fed'in hizlanarak 0,50 puanlik dozlara
gecgcmesi ve bilango kigultme programini beklenenden erken agiklamasi ve beklenenden gucglu bir
sekilde gerceklestirmesi. Ikisine de gok disiUk ihtimal veriyoruz, bilango programinin Mayis-Haziran
déneminden &nce netlestiriimesini de beklemiyoruz. Bu baglamda, piyasanin Fed korkusunu yakin
vadede Uzerinden atabilecegini sdyleyebiliriz.

Kald ki bitisikteki 10 YILLIK - 2 YILLIK MAKASI

10 yillik-2 yilhik
makasi ABD'nin 2023
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Gelelim piyasalarin delar faizine. Fed karari édncesi belirgin bir sekilde yukselen ABD 10 yillik faizi
bir kez daha yuzde 2,25 direncine takildi. Dolar kuru agisindan da kritik Gneme sahip olan 10 yillik

dolar faizinin bu
bélgeyi asmakta
zorlanacagini
Angdriyoruz.
Unutmayalim

ki yukanda
belirttigimiz

Dot Plot Fed’in
uzun vadeli faiz
seviyesini yUzde
2,5ten yizde
24’e indirdigine
de isaret ediyor.
Uzun vadeli faiz
beklentisinin
yuzde 2,4 oldugu
birdénemde 10
yillik dolar faizinde
sert yUkselis
beklenmez.
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Bu dogrultuda kiresel borsalarin kral konumundaki S&P500°Gn iimli bir toparlanma trendi icerisine
girmesini bekleriz. 50 ginlik ortalamasinin zerinde kalan S&P500 ateskes saglanmasi durumunda
yilhin geri kalan kisminda yine yeni rekorlar denemeye baglayabilir. Ama simdilik beklentimiz ilimli bir
toparlanma yéninde.

LEN MM BNE ETM TP w

Savas bir yandan tam gaz devam ederken ategkes umutlari da artiyor. Bunu Rusya CDS’indeki
gerilemeden de goérebiliriz. Icinde bulundugumuz ginlerde Rusya CDS’ini mutlaka canli bir sekilde
takip etmelisiniz.

Russia CDS 5 Years USD * 4,446.790 -26.520 (-0.59%)
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Korku Endeksi VIX'in de kritik esik deger 30,0'in altina gerilemis olmasi temkinli iyimser senaryomuzu
destekliyor. Kiresel piyasalarda bu yil icin en kétinin geride kaldigini dUsinUyoruz.
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Savasin hem bUyUmeyi azalticl hem'de enflasyonu artirici etkisini her gecen gin daha yogun
hissediyoruz. Bitisikte yeniden reker seviyeye cikan gubre fiyatlarini gériyorsunuz. Kiresel
enflasyon baskisinin bir sire daha devam edecedi asikar ancak bu durumun (simdilik) gelismis
Ulkelerin para politikalarinda ddha agresif bir degisiklige yol agacagini digsinmiyoruz.

GCFPNPKI Index 96 Actions = 97 Edit ~ Line Chart
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Bir 6nceki
raporumuzda
petrol
fiyatlarinin
130-135 dolar
bandinda
zirve
yapmasini
bekledigimizi
belirtmistik.
Gorusumuz
gecerliligini
koruyor. Kisa
vadede ise
97,5-115,0
bdélgesinde
calkalanma
yasanmasini
bekliyoruz.

Petrole yonelik beklentimiz ve 10 yillik — 2 yillik makasinin geldigi dizeye bagli olarak bakirdaki her
yUkselisi satis firsati olarak' degerlendiriyoruz. Bakirin 4,67 direncinde zorlanmasi ihtimalini yUksek
gdriyoruz.
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Petrolin zirvesini yapmasiyla birlikte altinda 1.960 bélgesinin cok gUclU bir direng olarak calisacagini
ongoruyoruz. Altinda yakin vadede 1.900-1.960 bandinda ¢alkalanma bekliyoruz.

™ Seoiane 1T | 0 ST e

Fed ve ECB politikalarindaki ayrismanin paritedeki dolar yénli egilimi desteklemeye devam
edecegini disinUyoruz. 1,12560=11300 bandi asiimadidi sirece paritedeki ylkselisler saman alevi
niteliginde olur. 1,0750 bélgesini ise cok gicli destek olarak takip ediyoruz.
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MERKEZ BANKASI HER SEYE RAGMEN

MART AYINDA DA PAS GECTI

Merkez Bankasi Para Politikasi Kurulu (PPK) gecen hafta yaptid toplantida politika faizini
yUzde 14,0 dizeyinde sabit birakti. Enerji fiyatlarindaki yUkselise bagl olarak metinde énemli
degisiklikler yapild.

Onceki toplantida “cari islemler dengesinin 2022 yilinda fazla vermesi 6ngérilmektedir”
ifadesini kullanan Merkez Bankasi son toplantida “cariislemler dengesinin surdurUlebilir
seviyelerde kalici hale gelmesi, fiyat istikrariicin dnem arz etmektedir” sdylemini &ne gikardi.
Merkez Bankasi ayrica dnimizdeki déneme dair “sUrdUrUlebilic fiyat istikrar ve finansal
istikrarin tesisi i¢in atilan ve kararlilikla surdirilmekte olan adimlar ile birlikte, kiresel baris
ortaminin yeniden tesis edilmesi ve enflasyonda baz etkileririin de ortadan kalkmasiyla
dezenflasyonist sUrecin baslayacagi 6ngdrilmektedir® dedi.
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Merkez Bankasi'nin dezenflasyonist sUre¢ beklentisine katilmmamakla birlikte TUFE enflasyonunun
yUzde 60-65 bandinda zirve yaptiktan sonra yil yizde 35-40 bandinda bitirecegini 6ngdriyoruz.
Hazine ve Maliye Bakani Nurettin Nebati, “Yapilan projeksiyonlara gére, gercek kisilere ait toplam
mevduatin 250 milyar TL'sinin bu sisteme ddahil olmasi ve vade sonunda déviz kuru artiginin
bankalarin mevduata 6dedigi faiz oraninin 5 puan Uzerinde gergeklesmesi durumunda, bu
enstrimanin (kur korumal mevduat) butge Uzerine 12,5 milyar TL yUk getirecedi tahmin ediliyor”

dedi. Kur korumali Tiirkiye: BDDK Haftalik Biilteni: Toplam Bankacilik Sektéril @ecroaamonmor v
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olacak.

BUTCE SUBAT'TA 69,7 MILYAR TL FAZLA VERDI

Merkezi Yonetim butce dengesi Subat ayinda 69,7 milyar TL bitge fazlasi ve 113,4 milyar TL
faiz disi fazla verdi. Veriler, gegen yilin ayni ayina goére belirgin bir iyilesme olduguna isaret etti.

Bunda Merkez’in Vargi Gelirleri ve Faiz Digi Giderler (3-aylik hareketii ortalama, 12-aylik, %) 8 TURKEY DATA MONITOR
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kar transferinin "7 m v ot }
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devam etmesini o1
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PIYASA FAIZLERI ILIMLI DUZEYDE YUKSELMEYE
DEVAM ETTI

Gosterge faiz, Trkiye 2 Yilik * 25,300 +1,420 (+5,95%)

enflasyondaki yukselise ve )
Rusya-Ukrayna savasina
bagli olarak yUkselmeye
devam ediyor ve yizde 25
dizeylerinde bulunuyor.
Enflasyonun Nisan-Mayis
déneminde zirvesini 20,000
gorecegdini hesaba

katarsak 6nimizdeki 15,000
aylarda piyasa faizlerinde

bir miktar geri cekilme Investing com

bekleriz. 0c125,2021  Nov22,202f > DEc20,2021  Jan17,2022  Feb 14,2022 Mar 14, 2022

22,000

15,000

} DOViZ MEVDUAT HESAPLARINDA ARTIS KAYDEDILDI

ic ve dis piyasalardaki bunca heng@meye ragmen kurdaki yikselisin sinirlh kalmasini yurt ici
yerlesiklerin déviz mevduatlarinibozdurmasi saglamisti. Aralik sonundan beri tizeller yaklasik
17,5 milyar bireyler de yaklasik4-5rmilyar dolar bUyUkliginde dbviz satigi yapmisti. Ancak bu
egilim 11 Mart ile biten haftada.degisti. Gergek kisilerin hesaplarinda kayda deger bir degisim
gbzlenmezken tizel kisilerin.déviz mevduatlarini 1,9 milyar dolar artirdigini gdrdik. Bu egilimin
devam edip etmeyecegikur agisindan belirleyici olacak. Daha saglikh yorum yapabilmek igin
bir iki haftalik gbzleme daha ihtiyacimiz olacak.
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Ancak buna ragmen sicak para ¢ikisidTMart ile biten haftada da devam etti. Yabanci hisse
senedi portféyUini 280 milyon dolar tahvil portféyini de 121 milyon dolar kigulttl. Ancak bu
egilimin énimzdeki haftalardadegismesini ve ilimli dizeyde sicak para girisinin baslamasini

bekliyoruz.

YABANCILARIN HiSSE SENEDI VE DiBS NET HAREKETLERI

Tilrkiye: Yurtdisinda YerleSiK Kisiierin Milkiyetindekl Hisse Senedi ve i¢ Borglanma Senetieri
2020-09-11 to 2022-03-11 (Haftalik, 1.000.000 USD)

-5
3 TURKE Y DATA MONTTOR "
Link

Baslk 2032.01-21 20220128 2022-02-04 2023-03-11 2022-02-18 20220235 2022.03-04 29220311

1| |Hizze Seneai sty 18,947 13629 18,180 12,933 12,902 177 17,538 18771
2 |pias stoxw Toplam) 4527 4433 4515 4640 4,408 3,738 3,560 3281
3 | i DIBS Stoku (Kesin Alim) 1387 1417 1484 2574 3351 2,708 2535 2284
4 || DIBS Sioky (Ters Repo) 872| 751 755 770 762 740 731 721
5 1 0IBS Stoku (Teminat &) 268 270| 275| 296 295 290 293 276
5 i DIES Stoku (0dung Alim) 0 0 3 0 0 0 ol U
7 | |Ganel Yonetm Digindak Sektslerce inrag. | 150| 120 148 182 188 142 147| 140
g [ Hiss0 Sencai NetHasakauer =3 =E 52 =T 37 BT 300 "250
o |_Dias Netaeketer Topian) 8l 41 35 20 185 407 -1 -121
10 | DIBS Net Harekedler (Kesin Alim) 15 B4 38 1 -185 -1 =181 -121
111 DIBS Nat Haresetler (Tars Rega) Py 12| 0 D n 0 o 0
12 | DIBS Nat Hareketler (Teminat Aim) _ 0 3 0| 16 0 15 0 0
131 CIES MNet Hargxetier (Qdung Aim) _ 0| 2| o C 0 0 0| 0
14 |Genel Yonetim Digindaks Sekdderce inrag. 4 -4 £ 6 ] 3 ]
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KREDI FAIZLERI YATAY SEYRETTI

el H Tiirkiye: Kredi Faiz Oranian MEETYDATAMSNTOR T
Bitisikteki tabloda T @ s,
da goru ldUgU uzere Bagih 20220211 20020218 20220225  N22DFM 2022031

H H 1 1 Intvag (T1 Lizernden Aztan) 1056 a2 JBa2 28 80 2888
krEdl fo !Z Ier[rlld'e" a itiyac (kA& Dani) (TL Uzennden Azilan) | 277 2EE6 2671 2650 2670
3 Tage (1L Uzennden agian) 2162 2656 576 25,08 2517
atay bir seyir sz ~ | _

4 Konul(TL Ocerinden Agian) 1102 1787 1778 71 770

kOﬂUSUYdU. ).&T'ICG[‘( 5 Ticoni (TL Unerindan Agan) 214 o 2078 2070| 2100 2034
gbsterge faizde B Tian (FUR Uznnnoien Agian) 2233 amm AT 330 396
b kI d .. - | | ’ Tican (US O Uzenndan Acdan) 460 438 418 401 so0e

ekledaigimiz ihimii 8 Ticani Krssier (TL Uzsrindsn Aqlan) (Tzel Kigi KMH ve Kurumsal Kred Kartian Hang) #1138 2042 2040 2082 1208
dU§U§e bgg“ olarak §  Tukelio Kredis| (TL Ozeninden sgitan) (ntyag T ayii=Konu) L harer s 2667 2640 %8

10 Tokelbi Keediol (KM D3t (TL Userinden Agdan) (hbragsTegi-Komd) \ 2208 51 2650 2635 252

kredi faizlerinde

de 6nUmuizdeki
haftalarda kismi bir
gerileme olacagini I o\
6ngdriyoruz.

KREDIi BUYUMESI'BIR MIKTAR HIZLANDI

Toplam kredilerdeki yillik bUyime hizi yizde 27,40'dan yUzde 28,09°q, ticari kredilerdeki bUuyime
hizi da yUzde 28,32'den ylzde 28,72'ye hizlandi. Mevcut kredi bUyUme hizi (enflasyonun altinda
oldugu icin) Turkiye‘ekeriomisindeki bOyumenin yavas seyredecegini gsteriyor.

%
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USDTRY TEKNiK YORUM

Kurun yakin vadede 14,50-15,20 bandinda seyredecegini 6ngdriyoruz (bu beklenti yizde 80
intimal verdigimiz ve yukarida anlattigimiz ana senaryo icin gecerli).

BIST-100 TEKNIKGORUNUM

Endeks icin beklentimiziyavas yavas olumlu tarafa geviriyoruz. Lakin, 2.070 seviyesi zarar kes
olarak degerlendirilmeli:

YATIRIM TAVSIYESi DEGILDIR....



