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Fed, faiz artim patikasini kararlilikla uygulamak istiyor...ABD Merkez Bankasi (Fed), FOMC
toplantisinin ardindan beklentilere paralel olarak federal fonlama faizini 25 bp artirarak %
0,25 - %0,50 araligina yikseltti ve 3 yil aranin ardindan faiz artirmis oldu. Karar metninde
Rusya-Ukrayna savasinin etkilerine vurgu yapilirken s6z konusu durumun ABD ekonomisi
izerindeki etkilerinin belirsiz oldugu, bununla birlikte enflasyon Gzerinde yukari yonli baski
olusturmasinin beklendigi ifade edildi. Ayrica Fed Uyelerinin faiz beklenti patikasini gdsteren
noktasal grafikte yetkililerin yilin geri kalaninda 6 kez faiz artisi ongordikleri izlendi.
Ekonomiye iligkin tahminlerini de agiklayan Fed, 2022 yili GSYH biylime beklentisini Aralik
ayl tahminlerine gore 1,2 puan disiirerek %2,8 diizeyine ¢ekti. PCE enflasyonu tahmini ise
1,7 puan artigla %4,3 seviyesine yiikseltildi. Fed Baskani Powell toplanti sonrasinda yaptig
aciklamada, Fed'in ekonomik aktiviteye iligkin verileri gz oniinde bulundurarak yil iginde
faizleri dengeli bigimde arttiracagini ve bilangoyu daraltacagini ifade etti. Kararin ardindan
dolar endeksi, 99,0 seviyesini agarak Mayis 2020’den bu yana en yiiksek seviyesini gorse de
Powell'in agiklamalari sonrasi 98,3’e geriledi.

Ukrayna'daki savas enflasyonu yukari tagiyor..ABD'de iiretici fiyat endeksi (UFE) Subat'ta
piyasa beklentilerine paralel olarak %10,0 artis gostererek ¢ift hanelere ulasti. Gida ve enerji
fiyatlari hari¢ olarak hesaplanan gekirdek UFE ise aylik bazda %0,2 ve yillik bazda %8,4 arta-
rak %0,6 ve %8,7'lik piyasa beklentilerinin gerisinde kaldi. UFE’deki artista en biiyiik katki
enerji fiyatlarindan gelirken Rusya-Ukrayna arasinda devam eden savasin etkisiyle Uretici
fiyatlarindaki artigin 6nlimiizdeki donemde siirmesi bekleniyor.

ingiltere enflasyonist risklerin neticesinde faiz artigina gitti...ingiltere Merkez Bankasi (BoE)
politika faizini 25 baz puan artirarak %0,75 seviyesine ¢ikardi. Banka bdylece (¢ toplanti st
liste faiz artigina giderek faiz oranlarini pandemi dncesi seviyeye yiikseltmis oldu. Verilen bu
kararda mevcut enflasyonist ortam etkili olurken lkede enflasyon Ocak’ta %5,5 ile 30 yilin en
yiiksek seviyesine gikmistl. Banka tarafindan yapilan tahminde enflasyonun 2. geyrekte %8,0
seviyesini gorebilecegi belirtilirken enflasyonist baskilar nedeniyle oniimiizdeki dénemde
daha fazla sikilagtirmanin gelmesi muhtemel goriiniyor.

Euro Bolgesi'nde de enflasyon artarak devam ediyor...Euro Bolgesi'nde agiklanan nihai ver-
ilere gore yilik TUFE enflasyonu Subat ayinda %5,1'den %5,9'a yiikseldi ve %5,8'liik éncii
verinin Uzerine c¢ikarak rekor tazeledi. Gida ve enerji fiyatlarindan arindirlmis olarak
hesaplanan ¢ekirdek enflasyon ise piyasa beklentileri dogrultusunda %2,3'den %2,7'ye
yiikseldi. Enflasyonda goriilen yiikselis hareketinde enerji fiyatlarinin yani sira artan gida
fiyatlan etkili olurken devam eden Rusya-Ukrayna savasinin maliyetleri daha da artirmasiyla
bélgede enflasyonun éniimiizdeki donemde yiikselmeye devam etmesi bekleniyor.

Japonya'da enflasyon yiikselse de Merkez bankasindan degisiklik beklenmiyor...Japonya
Merkez Bankasi (BoJ) piyasa beklentilerine paralel olarak politika faizini -%0,1 seviyesinde
sabit birakirken varlik alimlarinda herhangi bir degisiklige gitmedi. Faiz kararinin yani sira
enflasyon rakamlari da agiklandi. Buna gore Ulkede yillik enflasyon %0,5'den %0,9'a, gekirdek
enflasyon ise %0,2'den %0,6'ya yiikseldi. Oniimiizdeki dénemde enflasyonun %2,0 seviyesine
ulagmasi olasi goériinse de faizle ilgili bir aksiyon alinmasi beklenmiyor.

Bu hafta yurt digi piyasalarda ne bekliyoruz?...0Oniimiizdeki haftanin en énemli yurt digi
gelismeleri Almanya UFE, ingiltere TUFE ve 6ncii PMI verileri olacak. Pazartesi giinii saat
10:00'da Almanya UFE enflasyonu aciklanacak. Ocak'ta %25,0'e yiikselen yillik UFE nin
Subat'ta %26,2 olarak gerceklesmesi bekleniyor. Garsamba giinii saat 10:00'da ingiltere
enflasyonu agiklanacak. Ocak'ta %5,5 ile 30 yilin en yiliksek seviyesine gikan enflasyonun
Subat'ta %5,9'a yikselmesi bekleniyor. Persembe giinii Japonya, Almanya, Euro Bolgesi,
ingiltere ve ABD igin sirasiyla saat 3:30, 11:30, 12:00, 12:30 ve 16:45'te Mart ayi dncii PMI
verileri aciklanacak. imalat PMI'n Almanya'da 58,4'den 55,0’e, Euro Bélgesi'nde 58,2'den
56,0'ya, ingiltere’de 58,0'den 57,1'e ABD'de ise 57,3'den 55,8'e gerilemesi bekleniyor. Hizmet
PMI'in ise, Almanya’da 55,8'den 54,3'e, Euro Bélgesi'nde 55,5'den 54,1'e, ingiltere'de 60,5'den
59,0’a, ABD'de ise 56,5'den 56,0'ya diismesi ongoriiliyor. Ayni glin saat 15:30'da ABD da-
yanikli mal siparisleri agiklanacak. Ocak'ta aylik bazda %1,6 artan sipariglerin Subat'ta %0,5
daralmasi bekleniyor. Cuma giinii saat 10:00'da ingiltere perakende satislari agiklanirken
aylik bazda %0,8, yillik bazda %8,0'lik bliylime bekleniyor. Ocak’ta aylik bazda blyiime %1,9,
yillik bazda biiylime ise %9,1 seviyesinde gergeklesmisti.

A
' Uluslararasi Endeksler Piyasa Ozeti
YBB
18.03.2022 Kapanis fhafialik }
Degisim (%)  Degigim (%)
Dow Jones 3475493 5,50 -4,36
S&P 500 4 463,12 6,16 -6,36
Nasdaq 13 893,84 8,18 -11,19
NIKKEI 225 26 827,43 6,62 -6,82
DAX 14 413,09 5,76 -9,27
MSCI EM 1122,98 1,42 -8,85
/ABD 10 Yillik Tahvil 215 7,76 42,21
'Yurt ici Piyasalar Ozeti
Haftalik YBB Degisim
18.03.2022 Kapanig Degisim (%) )
BIST 30 2 404,04 4,43 18,72
BIST 100 2 144,26 4,40 15,43
VIOB 30 Yakin Vade 2 407,00 3,48 19,03
Gosterge Tahvil 25,29 0,96 11,41
' Forex—Emtia Piyasalar Ozeti
Haftalik
18.03.2022 Kapanig Degisim YBB Degisim (%)
(%)
EUR/USD 1,1052 1,26 -2,85
USDTRY 14,8105 0,29 10,50
EURTRY 16,3652 1,23 8,34
Altin/ Ons 1921 -3,25 4,99
Brent Petrol 106,29 -3,78 36,68
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TCMB, faizlere dokunmadi ancak...Yurt iginde haftanin en 6nemli gelismesi TCMB'nin
PPK karariydi. TCMB, Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisi sonrasinda piyasa beklen-
tilerine paralel olarak politika faizini %14.0'te sabit biraktl. Karar metninde
glglendirilmis liralagma stratejisine atif yapilirken, genis kapsamli politika ¢ergevesin-
in gozden gegirilmesine yonelik siirecin devam ettigi ifade edildi. Enflasyonda goriilen
yliksek seyir ile ilgili olarak sicak gatigsma ortaminin yol agtigi enerji maliyeti artiglari ve
arz yonli unsurlarin etkili oldugunu sdyleyen TCMB, enflasyonda goriilen baz etkile-
rinin ortadan kalkmasiyla birlikte dezenflasyonist siirecin baslayacagini 6ngérdii. Ote
yandan “cari igslemler dengesinin 2022 yilinda fazla vermesi 6ngorilmektedir” cimlesi
metinden ¢ikarilirken enerji fiyatlarindan kaynaklanana risklere dikkat cekildi. Ayrica
kurul, uzun vadeli Tirk Lirasi yatinm kredilerindeki biiyiime hizi ve erisgilen finansman
kaynaklarinin iktisadi faaliyet ile bulugsmasinin finansal istikrar agisindan 6nemli rol
oynadigina dair ctimleyi yineledi. Karar oncesi 14,686 seviyesinde bulunan USDTRY,
kararin aciklanmasinin ardindan 14,798 seviyesine yiikselirken BiST100 endeksindeki
ylikselisler %2,0 seviyesine ulasti.

Biitgce dengesi rekor kirdi...Merkezi yonetim biitce dengesi Subat'ta 69,7 milyar TL
fazla ile gegen sene ayni ayda goriilen 23,2 milyar TL'nin oldukga tizerinde bir perfor-
mans gosterdi. Faiz disi denge ise 113,4 milyar TL diizeyinde rekor bir fazla verdi. Faiz
disi fazlanin bu kadar yiiksek gergeklesmesinde TCMB'nin 2021 yili kar payi ve 2020
yili karindan ayrilan ihtiyat akgesinin dagrtilmasi ile olusan 49,4 milyar TL'lik gelir ile
faiz gelirlerinin gegen sene Subat'taki 12,7 milyar TL'ye karsilik bu yil 22,5 milyar TL
olarak gergeklesmesi etkili oldu. Hatirlatmak gerekirse Subat ayi basinda TCMB
olaganistu genel kurul toplantisinda 2021 yili donem kar lzerinden kar payi avansi
odenmesine ve 2020 yili karindan ayrilan ihtiyat akgesinin dagitiimasina karar vermis
ve ilgili mevzuat gergevesinde 45 milyar TL kar pay avansi ile 4,3 milyar TL ihtiyat
akgesi hissedarlara dagitilmisti. Subat ayinin tamaminda vergi gelirleri reel bazda %
18,6 artarak 180,3 milyar TL olurken faiz hari¢ giderler %21,6 artisla 157,17 milyar TL
oldu. Vergi gelirleri arasinda tiiketim egilimini yansitan KDV ve OTV gelirleri enflasyon-
dan arindinlmis bazda sirayla %20,8 ve %13,0 diistis gosterirken ithalat ve kurun artigi
dis ticaretten alinan vergilerin gecen senenin ayni ayina gore %50,5 artmasina neden
oldu. Faiz giderleri ise Subat ayinda gecen seneye gore %121,7 artarak 43,7 milyar TL
oldu. Subat ayi gergeklesmeleri 12 aylik toplam biitge agiginin 138 milyar TL'den 91,5
milyar TL'ye gerilemesine neden oldu. Bu biyiklik tahmini GSYH'mize oran olarak
bitce agiginin %1,8'den %1,2'ye geriledigini gosteriyor.

Rezervlerde diisiis siiriiyor...Merkez bankasi tarafindan aciklanan verilere gore 11
Mart haftasinda doviz rezervlerinde 2,8 milyar dolar diistis gorilirken altin rezervleri
1,4 milyar dolar artig gosterdi. Boylece briit rezervler haftalik bazda 1,4 milyar dolar
azalarak 108,9 milyar dolar seviyesine geriledi. TCMB’nin toplam varliklarindan toplam
yikimluliklerini ¢ikartarak buldugumuz net rezervler 9,5 milyar dolardan 5,5 milyar
dolara gerilerken Hazine’nin TCMB'deki mevduatlari dahil net rezervleri 20,2 milyar
dolardan 16,4 milyar dolara disti. TCMB'nin bankalarla yaptigi swaplar hari¢ net
rezervler ise -51,3 milyar dolardan -54,3 milyar dolara geriledi.

Yabanci yatinmci hisse satmaya devam ediyor...11 Mart haftasinda yurt disi yerlesi-
kler 289,8 milyon dolar degerinde hisse senedi, 120,9 milyon dolar degerinde tahvil
sattl. Bdylece yabanci yatinmecilar hisse senedi tarafinda son 4 ayin 1 haftasi harig net
satici konumda yer aldi. Yilbasindan bu yana bakildiginda, yurt disi yerlesiklerin hisse
senedi pozisyonu 1,1 milyar dolar, tahvil pozisyonu 962,2 milyon dolar azalirken,
OST'lerdeki pozisyonlari ise 4,2 milyon dolar artti.

'Yurt ici Piyasalar Ozeti

18.03.2022 Kapanig
BIST 100 2144,26
BIST 50 1939,10
BIST 30 2 404,04
BiST Sinai 385313
BiST Mali 1930,29
BiST Banka 1713,03
BiST Teknoloji 269791
VIOP 30 Yakin Vade 2 407,00
Gosterge Tahvil Faizi 25,29

Haftalik Degisim
(%)

'En Gok islem Géren Hisseler

Hisse

18.03.2022
Kodu

TURK HAVA YOLLARI  THYAO
KARDEMIR D KRDMD
EREGLi DEMIR GELIK EREGL

GARANTI BANKASI GARAN

FORD OTOSAN FROTO

Son
Kapanig

27,72
14,75
36,16

11,83

294,60

'En Gok Yiikselen ve Diisen Hisseler

18.03.2022 Hisse
Kodu
YUKSELENLER
FORD OTOSAN FROTO
BORUSAN YATIRIM BRYAT
MAVi MAVI
ALARKO ALARK
KOG HOLDING KCHOL
DUSENLER
TORUNLAR GYO TRGYO
KERVAN GIDA KRVGD
PARSAN PARSN
TUPRAS TUPRS
ASELSAN ASELS

Son

Kapanig  Degisim (%)

294,60

402,50

72,35

21,70

36,46

5,59

9,63

29,30

196,00

23,30

YBB Degisim (%)
4,40 1543
441 17,79
4,43 18,72
415 13,19
4,93 10,05
3,49 7,35
0,98 537
348 19,03
0,96 11,41

Haftalik Hacim

Degisim (%) 000'TRY

7,69 36356577

-403 24106318

445 1953780,2

094 19010663

24,04 16404746

Haftalik Hacim

000°TRY

24,04 16404746

19,22 76311,6

18,61 114 400,7

17,62  174929,0

17,61 11432479

-11,27 48122,6

-10,58 77 4473

-7,63 411992

-481 9189924

-459 7186382
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Doviz mevduatlarinda yiikselis...TCMB verilerine gore 11 Mart haftasin-
da yurt ici yerlesiklerin doviz mevduatlari 2,0 milyar dolar artarak 216,1
milyar dolar seviyesine yiikseldi. Bu donemde gercek kisilerin doviz
mevduatlari 3,3 milyon dolar azalirken tiizel kisilerin déviz mevduatlari
2,0 milyar dolar artis gosterdi. Parite etkisinden arindirilmis verilere
baktigimizda ise gergek kisilerin déviz mevduatlarinda goriilen 895,0
milyon dolarlik diiglise karsilik tiizel kisilerin déviz mevduati 1,8 milyar
dolar yiikseldi. Boylece parite etkisinden arindiriimis toplam doviz
mevduatlarinda haftalik bazda 919,0 milyon dolarlik artig kaydedildi.

Bu hafta yurt igi piyasalarda ne bekliyoruz?...Oniimiizdeki hafta data
yogun bir hafta olmamakla birlikte biiylime agisindan 6nemli olan reel
kesim gliven endeksi ve kapasite kullanimi, tiiketici gliven endeksi ve
merkezi yonetim borg stokunun acgiklandigi bir hafta olacak. Pazartesi

agiklanacak merkezi yonetim borg stokunda 2,84 trilyon TL'lik borcun
artmaya devam etmesini ve de 1,89 trilyon TL'lik payi ile doviz stokunun
toplam borg igindeki payinin artmaya devam etmesini bekliyoruz.
Carsamba agiklanacak tiiketici giiveninin de Subat ayindaki %2,8'lik
disustin ardindan bozulmaya devam ettigini gorebiliriz. Mevsimsel-
likten arindiriimis bazda tlketici giiven endeksi Subat'ta 71,2 se-
viyesindeydi. Cuma agiklanacak reel kesim giiven endeksi ise Subat'ta
%1,8 distisle 109,9 seviyesine gerilemisti. Disliste siparislerdeki diistis
ve genel ekonomik goriinimde bozulma etkili olmustu. Kapasite
kullanim orani ise Subat'ta %78,0'den %77,2'ye gerilemisti. Blyime
gorinimiinde bekledigimiz yavaslamaya paralel gerceklesen verilerde
zayiflamanin devam etmesini ve yatirm egilimindeki diislisiin kapasite
kullaniminda diisus ile teyit edilmesini bekliyoruz.

Dinamik Menkul Degerler A.S.

Arastirma

Besiktag ISTANBUL

Telefon: (850) 450 36 65
Faks: (212) 353 10 46

E-posta: arastirma@dinamikmenkul.com.tr

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine 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, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmigtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu
bilgilerin ticari amagl kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Dinamik Menkul Degerler A.S. hichir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tiim gériis
ve tahminler, séz konusu rapor tarihiyle Dinamik Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolimii‘ne ait olup bu rapordaki tiim goriis ve bilgiler 6nceden haber veril-
meksizin degistirilebilir. Dinamik Menkul Dederler A.S. bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir.




