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Jeopolitik gerilim emtia fiyatlarinda yiikselise neden oldu...Rusya-Ukrayna gerginligi hafta
boyunca tim piyasalar tedirgin etmeye devam etti. 14 Subat’ta varil basina 100 dolarin
lizerine ¢ikan Brent petrol fiyatt 93 dolara gerilerken ABD Baskani’nin Rusya’nin her an
saldirabilece@ine dair uyarilarina devam etmesi altinin giivenli liman olarak fiyatlanmasi
dolayisiyla ons fiyatinin 1900 dolara dayanmasina yol agti. Hafta icerisinde Rusya’nin
saldirp saldirmayacagina dair belirsizlik devam etse de hafta sonu saldiri hazirhginin art-
tigina dair haberler bu hafta piyasalari olumsuz etkileyebilir.

ABD tarafinda enflasyonist riskler devam ediyor...Makro tarafta haftanin en 6nemli iki verisi
ABD UFE enflasyonu ve Euro Bolgesi biiyiimesiydi. Aylik UFE enflasyonu Ocak ayinda %0,5'lik
beklentinin ¢ok Ulizerinde %1,0 olarak gergeklesirken yildan yila enflasyon Aralik ayindaki %
9.8 seviyesinden %9,7'ye geriledi. Ancak beklenti enflasyonun %9,1’e gerilemesi yoniindeydi.
Cekirdek UFE ise %7,9 seviyesindeki piyasa beklentisine karsilik %8,5'ten %8,3'e geriledi.
Hatirlatmak gerekirse bir dnceki hafta agiklanan TUFE enflasyonu da neredeyse 40 yilin en
yiiksek seviyesine gikarak %7,5 olmustu.

Avrupa’nin biiyiimesinde Almanya etkili oldu....Euro Bolgesi'nde son geyrek blyimesi %0,3
ile gecen ceyrekteki %2,3’Uin oldukga altinda kaldi. Diististe Almanya ekonomisinin %0,7
daralmasi etkili oldu. Ayrica covid onlemlerinin arttirlmasi da yine Avrupa ekonomisinin
yavaslamasinda etkili oldu. Ote yandan 4C21°de yildan yila biiyiime beklentilere paralel sekil-
de %3,9'dan %4,6'ya yiikseldi. 2021 yilinin tamaminda Euro Bolgesi ekonomisi 2020'deki %
6,4'lik daralmanin ardindan %5,1 biiyime gosterdi. 2022 yil icin AMB %4,2, Avrupa Komisy-
onu ise %4,0 biiyliime bekliyor.

Bu hafta yurt digi piyasalarda ne bekliyoruz?...Gelecek haftanin en &nemli yurt dis
geligsmeleri 6ncti PMI verileri, Euro Bolgesi enflasyonu ve ABD ve Almanya biyiimesi olacak.
Japonya'da bir piyasa beklentisi bulunmamakla birlikte Pazartesi TSI 03:30'da agiklanacak
imalat ve hizmet PMI verilerinin Ocak ayindaki 55,4 ve 47,6 seviyelerinin tizerinde kalip kal-
mamalari 6énemli olacak. Pazartesi 10:00'da aciklanacak Almanya UFE enflasyonunun %
24,2'de sabit kalmasi bekleniyor. Ayni glin 11:30°da agiklanacak Almanya imalat ve hizmet
PMI'in sirayla 59,8'den 59,5'e diismesi ve 52,2°'den 52,3’e yiikselmesi beklenirken Euro Bolge-
si imalat PMI'In 58,7'de sabit kalmasi ancak hizmet PMI'in 51,1°den 52,0'ye yiikselmesi
bekleniyor. Sali 17:45'te aciklanacak ABD imalat PMI'in 55,5'ten 56,0'ya yiikselmesi, hizmet
PMI''n 51,2'den 53,0’e yiikselmesi bekleniyor. Carsamba 13:00'te Euro Bolgesi enflasyonu
takip edilecek. Euro Bélgesi'nde TUFE enflasyonunun aylik bazda %0,4'te sabit kalmasi, yillik
bazda ise %5,0'ten %5,1’e ylikselmesi bekleniyor. Persembe 16:30'da ABD'de biiyiime verileri
aciklanacak. Persembe 16:30'da agiklanacak ve ilk tahmine gore %6,9 olan ABD biyimesin-
in ikinci tahminde %7,0'ye revize edilmesi bekleniyor. Hatirlatmak gerekirse onceki geyrekte
biyime %2,3 olmustu. Cuma 10:00'da agiklanacak Almanya GSYH biyimesinin yilin son
ceyreginde %1,4 bilyiimesi bekleniyor. Onceki tahmine gére son geyrek biiyiimesi %1,1 se-
viyesindeydi.

Klluslararaa Endeksler Piyasa Ozeti

18.02.2022 Kapanig
Dow Jones 3407918
S&P 500 4348,87
Nasdaq 13 548,07
NIKKEI 225 27 122,07
DAX 15042,51
MSCI EM 123177
ABD 10 Yillik Tahvil 1,93
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18.02.2022 Kapanig
BIST 30 2 258,69
BIST 100 203244

VIOB 30 Yakin Vade 2 275,50

Gosterge Tahvil 20,74

'Forex—Emtia Piyasalar Ozeti

18.02.2022 Kapanig
EUR/USD 1,1323
USDTRY 13,6565
EURTRY 15,4654
Altin/ Ons 1897
Brent Petrol 92,15

Haftalik YBB
Degisim (%)  Degigim (%)
-1,90 -6,22
-1,58 -8,76
-1,76 -13,40
-2,07 -5,80
-2,48 =530
-0,70 -0,02
-0,36 27,34
Haftalik YBB Degisim
Degisim (%) (%)
-0,93 11,54
-0,91 9,41
-0,91 12,52
-0,58 -8,63
Haftalik
Degigim YBB Degisim (%)
(%)

-0,22 -0,46
1,07 1,89
0,89 2,38
2,05 3,71

S1F87 18,49
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igeride giindem TCMB'nin faiz karariydi..Yurt icinde haftanin giindemi ok fazla
piyasa etkisi yaratmasa da TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisiydi. TCMB,
Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisi sonrasinda piyasa beklentilerine paralel olarak
politika faizini %14,0'te sabit birakti. Karar metninde enflasyon raporundaki liralagsma
stratejisine atif yapilirken, genis kapsamli politika gergevesinin gdézden gegirilmesine
yonelik sirecin devam ettigi ifade edildi. Enflasyonda goriilen yiiksek seyir ile ilgili
olarak artan enerji fiyatlari ve arz yonli unsurlarin etkili oldugunu séyleyen TCMB, do6-
viz kurunun enflasyonist etkileri ile ilgili ciimleleri metinden gikardi. Ote yandan “cari
islemler dengesinin 2022 yilinda fazla vermesi 6ngoériilmektedir” climlesi ayni kalirken
bir dnceki metinden farkl olarak cari islemler dengesindeki iyilesme egiliminin giigle-
nerek devam etmesinin fiyat istikrari icin dnem arz ettigi ve bu hedefe ulagmak igin
uzun vadeli Turk lirasi yatinm kredilerinin 6nemli bir rol oynayacag belirtildi. Hatirlat-
mak gerekirse uzun vadeli yatinm taahhiitli krediler politika faizinin 150 baz puan
altinda yani %12,5 ile verilebiliyor. Oniimiizdeki dénemde bu maliyetlerle kredi
kullanimi gergeklesip gergeklesmedigini takip ediyor olacagiz. Tiirk lirasi yatinm kredi-
lerinin &neminin belirtilmesi uzun vadede artmasi planlanan yatirmlarla birlikte artan
tretimin cari dengeye pozitif etki etmesinin beklendigini bize gosteriyor. Ancak artan
petrol ve emtia fiyatlar diisliniildiigiinde 2022'de cari fazla beklentisini iyimser buluy-
oruz. Beklentilere paralel gelen karar sonrasi doviz kurlari yatay seyrini sirdiriirken
USDTRY 13,63, EURTRY ise 15,51 seviyelerinde denge buldu. Karar metnini genel
olarak degerlendirecek olursak politika faizinin dnemini giderek yitirmesine paralel
olarak toplantt metninde de buylk degisikler géze c¢arpmiyor. Bununla birlikte
oniimiizdeki donemde politika faizinde herhangi bir degisiklige gidilmesiyle ilgili bir
isaret gormuyoruz.

KKM'de yeni giincellemeler getirildi...Ayrica bir diger énemli gelisme KKM tarafinda
oldu. Merkez Bankasi, doviz donuisli Kur Korumali Mevduat hesaplarinin TL kredilerde
teminat olarak gosterilememe sinirlamasini kismi ve kosullu olarak gevsetti. isletmel-
erin KKM'ye gegciste isteksiz davranmalarinin bir nedeni minimum vadenin 6 ay olmasi,
bir diger nedeni de KKM hesaplarinin kullanilan kredilerde teminat olarak kullanilama-
masi idi. bankalara gonderilen uygulama talimatinda, doviz donisli KKM (rliniinde
tutulan mevduatin yabanci para krediler i¢in teminat sayilacagi netlesirken TL krediler
igin Eximbank’a verilen teminat mektuplari harig¢ kredi temini amaci digindaki teminat
mektuplari, akreditifler, mal alimi, bayilik gibi gayrinakdi krediler igin teminat olarak
kullanilabilecek.

Biitce dengesi fazla verdi ancak...Biitge dengesi yilin ilk ayinda gegen yilki 24,1 milyar
TL aciga karsin 30 milyar TL fazla verdi. Gegtigimiz yilin ayni déneminde 2.2 milyar TL
olan faiz digi fazla ise 44,3 milyar TL olarak kaydedildi. Gelirler reel olarak %32,1 arta-
rak 176 milyar TL'ye yiikselirken, harcamalar %13,7 azalarak 146 milyar TL'ye geriledi.
Ocak ayi itibariyla 12 aylk hareketli biitge agigi TL 192,2 milyar TL'den 138 milyar TL'ye
geriledi. Bu, 6ngoriilen GSYH'ye gore %2,7'den %1,8'e dnemli bir diistis anlamina geli-
yor. Bir dnceki yila gore iyilesme, esas olarak vergi gelirlerinin gegtigimiz yila gore reel
olarak %25,1 artmasi ve faiz disi harcamalarin %3,5 oraninda azalmasindan kaynak-
land.

18.02.2022
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Kapanig
203244
1828,52
2 258,69
3554,04
1916,84
1762,49
2 588,08
2 275,50

20,74

Haftalik Degisim
(%)

'En Cok islem Géren Hisseler

18.02.2022

TURK HAVA YOLLARI
KARDEMIR D

EREGLi DEMIR GELIK
YAPI KREDi BANKASI

ASELSAN

Hisse
Kodu

THYAO

KRDMD

EREGL

YKBNK

ASELS

Son
Kapanig

29,40
11,74
28,34

4,03

21,66

'En Gok Yiikselen ve Diisen Hisseler

18.02.2022

YUKSELENLER
AYDEM

is GYO

AKSA

FORD OTOSAN
ALARKO HOLDING

DUSENLER

ARD YAZILIM

iSKENDERUN DEMIR
GELIK

TURK TELEKOM
SELGUK ECZA

ERBOSAN

Hisse
Kodu

AYDEM

ISGYO

AKSA

FROTO

ALARK

ARDYZ

ISDMR

TTKOM

SELEC

ERBOS

Son
Kapanig

8,17
5,58
34,02
264,90

19,89

5,61

20,86

9,70

11,24

120,10

YBB Degisim (%)
-091 9,41
-0,88 11,08
-0,93 11,54
-1,63 4,40
-1,03 9,28
-1,56 10,45
-1,27 1,08
-091 12,52
-0,58 -8,63

Haftalik Hacim

Degisim (%) 000'TRY

-1,34 59839032

-0,68 19692415

-380 15853743

-1,71 14253963

2,17 13859389

Haftalik Hacim

Degisim (%) 000°TRY

2550 2236925

22,64 3258769

10,67  143639,0

817 6195721

6,99 170716,4

-14,61 90 255,8

-10,93 48 476,5

-845 3083273

-8,39 262475

-8,32 521786
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Hazine borglanmalari bu ay da devam edecek...Hazine gegtigimiz hafta
gerceklestirdigi 3 ihale ile 24.4 milyar TL borglandi. 2Y sabit kuponly,
3Y TUFE'ye endeksli ve 11 aylik Hazine bonosu ihalelerinde tekliflerin
karsilanma oranlari sirayla %57,1, %43,9 ve %21,0 oldu. Diin diizenlenen
Hazine bonosu ihalesinde ortalama faiz %19.35 ile Ocak ayindaki
Hazine bonosu ihracinda gergeklesen %23,76'nin altinda kaldi.
Hazine'nin bu ayki 64 milyar TL'lik toplam itfasini gergeklestirmek icin
ayin geri kalaninda 4 ihalesi daha bulunuyor.

Swap harig net rezervlerde artis...Merkez bankasi tarafindan agiklanan
verilere gore 11 Subat haftasinda doviz rezervleri 601,0 milyon dolar
azalirken altin rezervlerinde 793,0 milyon dolarlik artis kaydedildi.
Boylece briit rezervler haftalik bazda 192,0 milyon dolar artarak 114,8
milyar dolar seviyesine yiikseldi. TCMB’nin toplam varliklarindan top-
lam yikimldliklerini c¢ikartarak buldugumuz net rezervler 8,3 milyar
dolardan 8,2 milyar dolara gerilerken Hazine’nin TCMB'deki mevduatlari
dahil net rezervler 19,1 milyar dolardan 18,7 milyar dolara geriledi.
TCMB'nin bankalarla yaptigi swaplar hari¢ net rezervler ise -58,2 milyar
dolardan -55,7 milyar dolara yiikseldi.

Yabanci yatirrmcinin hisse satigi 12. haftasinda...11 Subat haftasinda
yurt digi yerlesikler 24,5 milyon dolar dederinde hisse senedi satarken
1,4 milyon dolar degerinde tahvil satin aldi. Boylece yabanci
yatinmeilarin net hisse satislari 12. haftaya ulasmis oldu. Yilbagindan

bu yana bakildiginda, yurt digi yerlesiklerin hisse senedi pozisyonu
476,1 milyon dolar, tahvil pozisyonu 87,9 milyon dolar azalirken,
OST'lerdeki pozisyonlari ise 6,3 milyon dolar artti.

Doviz mevduatlarinda KKM kaynakli diisii devam ediyor.. TCMB ver-
ilerine gore 11 Subat haftasinda yurt ici yerlesiklerin déviz mevduatlari
2,0 milyar dolar azalarak 223,0 milyar dolar seviyesine geriledi. Bu do-
nemde gergek kisilerin doviz mevduatlar 556,1 milyon dolar, tiizel
kisilerin doviz mevduatlari ise 1,5 milyar dolar azaldi. Parite etkisinden
arindiriimis déviz mevduatlarina bakildiginda toplam mevduat s6z ko-
nusu dénemde 2,1 milyar dolar azalirken yasanan diislisin 680,0 mi-
lyon dolar gergek kisiler, 1,4 milyar dolarlik kismi ise tizel kisilerin
mevduatlarinda yasanan diistislerden kaynaklandi.

Bu hafta yurt igi piyasalarda ne bekliyoruz?....Oniimiizdeki hafta
ekonomik aktivite agisindan ¢ok énemli iki veri olan kapasite kullanimi
ve reel kesim giiven endeksi acgiklanacak. Ocak ayinda kapasite
kullanim orani 6nceki aya gore ¢ok hafif bir distisle %78,4'ten %78,0'e
gerilemigti. Ticari kredilerdeki distisiin yatinmlara destek olmasiyla
birlikte Subat ayinda kapasite kullanim oraninda artis yasanabilir. Reel
kesim giliven endeksi Ocak ayinda %1,6 yiikselisle 110,1°'den 111,9'a
yikselmisti ancak artis sipariglerde veya tretimdeki artistan degil genel
ekonomik goriinimdeki iyimser bakistan kaynaklanmisti. Bu ay da
siparis ve Uretim miktarinda distis goriilmesi biiylime gorinimi ile
ilgili olumsuz bir sinyal verebilir.
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Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgr hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhigi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler Dinamik Menkul Degerler A.S.'nin Aragtirma Bélim tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmig olup herhangi bir hisse senedi-
nin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmigtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu
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