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Piyasalarin odaginda iki iilke yer aldi...Rusya ile Ukrayna arasindaki gerginligin sicak
gatismaya donmesi ve Rusya’'nin Ukrayna'yl isgal etmesi finansal piyasalarin baslica giin-
dem maddesine oturdu. Rusya Devlet Baskani Vladimir Putin’in Pergsembe giinii sabah saat-
lerinde Ukrayna'nin dogusunda yer alan Donbas bolgesine askeri operasyon baslatildigini
duyurmasinin ardindan riskli varliklarda sert diisligler yasanirken dolar Rus rublesi kargisinda
87,0 seviyesinin lzerine gikarak tim zamanlarin en yiiksek seviyesini gérdii. Ote yandan
Brent tiirli ham petroliin varil fiyati 2014 yilindan bu yana ilk kez 100 dolar seviyesinin tzerini
goriirken, altinin ons fiyati 1970 dolar ile son 13 ayin en yiiksek diizeyine ¢ikti. isgalin ardin-
dan Avrupa Birligi ve ABD, Rusya’ya yonelik sert yaptirimlar gergeklestireceklerini duyururken
yaptinmlarin bankacilik sistemi basta olmak (izere Rusya'nin finansal sistemine yonelik
oldugu gorildi. Ancak agiklanan yaptirnimlarin piyasa beklentilerine gore hafif olarak deger-
lendirilmesinin etkisiyle riskli varliklarda yiikselis goriliirken altinin ons fiyati 1900°ln altina
sarkti, Brent tiiri ham petrol ise 100 dolarin altina gerileyerek haftayi 97,9 dolar seviyesinden
kapatti. Oniimiizdeki dénemde Rusya-Ukrayna arasindaki gerginlige iliskin gelismeler fi-
nansal piyasalarin baslica gindem maddesi olmayi siirdiirecek gibi gortiniiyor.

Fed'in gostergeleri 50 baz puan artigi isaret ediyor ancak...Haftanin dnemli verileri arasinda
ABD’de kisisel gelirler Ocak’ta degismeyerek %0,3'lik diislis beklentilerinin tizerinde kaldi.
Kisisel harcamalar ise artan vaka sayilarn ve yiiksek enflasyona ragmen %2,1 olarak
gergekleserek %1,5'luk piyasa beklentilerini asti. Fed'in enflasyon goriinimi agisindan yakin-
dan takip ettigi PCE endeksi aylik bazda %0,6, yillikta ise %6,1 artarak 1982’den beri en
yliksek seviyesini gordu. Gida ve enerji fiyatlarindan arindirilmis ¢ekirdek PCE endeksi ise %
5,1'lik piyasa beklentilerinin tizerinde %5,2 artis kaydederek yiikseligini siirdtrdi. Gelen ver-
iler enflasyonda goriilen artis egiliminin devam ettigine isaret ederken Fed'in gelecek ay faiz
artiglarina baslamasi bekleniyor. Bankanin Mart toplantisinda 50 baz puanlik artis yapa-
bilecegi tahminleri yapiliyor ancak Rusya’nin Ukrayna'yi isgal etmesi kiiresel ekonomiye
yonelik belirsizlikleri artiriyor.

Euro Bolgesinde enflasyon giindemde kalmaya devam ediyor...Euro Bolgesi'nde yillik
enflasyon Ocak’ta beklentilere paralel olarak %5,0'den %5,1'e yiikselerek rekor tazeledi. Aylik
enflasyon %0,3 olarak agiklanirken gida ve eneriji fiyatlarindan arindirlmis olarak hesaplanan
gekirdek enflasyon ise beklentiler dahilinde %2,6'dan %2,3’e geriledi. Diinya genelinde devam
eden tedarik zinciri ve arz sorunlari fiyatlar Gizerinde baski olusturmaya devam ederken artan
enerji fiyatlar, enflasyon artisina katki saglayan en 6nemli kalem olarak &ne c¢ikiyor. Euro
Bolgesi maliye bakanlarinin Paris'te diizenledigi toplantinin ardindan sorulan yanitlayan
basgkan Lagarde, AMB'nin, fiyat istikrari icin gereken her seyi yapacagini belirtirken artan
enerji fiyatlariyla birlikte enflasyondaki yliksek seyrin devam edebilecegini sozlerine ekledi.

Biiyiime verileri revize edilse de riskler g6z ardi edilemiyor...ABD’de agiklanan 6ncii verilere
gore, iilke ekonomisinin 4G21'de biiylimesi %6,9'dan %7,0'ye revize edildi. Ulkenin kaydettigi
guclu biyime ivmesinde stoklar ve i¢ talepteki artis etkili olurken Rusya’nin Ukrayna'y isgal
etmesi ve ardindan Rusya’ya uygulanan yaptirimlarin, onimuizdeki dénemde kiiresel biiylime
rakamlari izerinde baski yaratmasi bekleniyor.

Kiiresel PMI verileri gii¢lii kalmaya devam ederken Japonya’'da hizmet PMI verisi sorun
olmaya devam ediyor... ABD'de 6nci imalat PMI endeksi, siiregelen hammadde arzindaki
krize ragmen 55,5'den 57,5'e yiikselerek 56,0 seviyesindeki beklentileri asti. Hizmet PMI
endeksi ise 51,2'den 56,7'ye yiikselerek 53,0 seviyesinde bulunan piyasa beklentilerinin
oldukga Uzerinde gergeklesti. Euro Bolgesi'nden gelen onctli verilere gore imalat PMI endeksi
Subat'ta 58,7'den 58,4’e gerileyerek beklentilerin altinda kalirken ayni donemde hizmet PMI
endeksi, salgina iligkin kisitlamalarin biiyiik oranda gevsetilmesiyle birlikte 51,1'den 55,8’e
yukselerek 52,0 seviyesindeki beklentilerin Utzerinde gercgeklesti. Bolgenin 6nde gelen
ekonomilerinden olan Almanya’da imalat PMI endeksi 59,8'den 58,5’e gerilerken hizmet PMI
endeksi ise 52,2'den 56,6'ya yiikselerek piyasa beklentilerini geride birakti. Asya tarafinda
Japonya imalat PMI endeksi 55,4'den 52,9'a, hizmet PMI endeksi ise 47,6'dan 42,7'ye ger-
ileyerek ekonomik aktiviteye yonelik olumsuz sinyaller verdi. Gelen onci veriler imalat
tarafinda olumsuz bir goriinime isaret ederken salgina iliskin kisitlamalarin azaltiimasiyla
birlikte hizmet sektoriinde Japonya hari¢ olumlu hava hakim.
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' Uluslararasi Endeksler Piyasa Ozeti
YBB
25.02.2022 Kapanis fhafialik }
Degisim (%)  Degisim (%)
Dow Jones 34 058,75 -0,06 -6,27
S&P 500 4 384,65 0,82 -8,00
Nasdaq 13 694,62 1,08 -12,47
NIKKEI 225 26 476,50 -2,38 -8,04
DAX 14 567,23 -3,16 -8,29
MSCI EM 1171,99 -4,85 -4,87
/ABD 10 Yillik Tahvil 1,97 2,02 29,92
'Yurt ici Piyasalar Ozeti
Haftalik YBB Degisim
25.02.2022 Kapanig Degisim (%) %)
BIST 30 2181,36 -3,42 7,72
BIST 100 1952,40 -3,94 5,10
VIOB 30 Yakin Vade 216425 -4,89 7,02
Gosterge Tahvil 22,87 10,27 0,75
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Bu hafta yurt disi piyasalarda ne bekliyoruz?...Gelecek haftanin en énemli yurt disi
gelismeleri PMI verileri ve ABD tarim disi istihdam olacak. Pazartesi glinii saat 2:50'de
Japonya sanayi retimi ve perakende satiglar verileri agiklanacak. Sanayi lretimi igin
piyasa beklentisi bulunmazken Aralik’ta bir 6nceki yilin ayni dénemine gore %2,7 artis
kaydetmisti. Perakende satiglarin ise s6z konusu donemde yillik bazda %1,4 blylimesi
bekleniyor. Sali giinii Japonya, Gin, Almanya, Euro Bélgesi, ingiltere ve ABD icin sirasiy-
la saat 3:30, 4:30, 11:55, 12:00, 12:30 ve 17:45'te imalat PMI verileri agiklanacak. Ja-
ponya imalat PMI igin piyasa beklentisi bulunmazken Ocak ayinda bu rakam 52,9
olarak agiklanmisti. Cin'de ise bir onceki ay 51,4 olarak agiklanan imalat PMI'in
Subat'ta 49,9 seviyesinde gergeklesmesi bekleniyor. Euro Bolgesi ve Almanya’da ima-
lat PMI endeksinin sirasiyla 59,8 ve 58,7'den 58,5 ve 58,4'e gerilemesi beklenirken
ingiltere imalat PMI endeksinin 57,3te sabit kalmasi bekleniyor. ABD tarafinda ise
Markit imalat PMI endeksinin 55,5'den 57,5'e ISM imalat endeksinin ise 57,6'dan 58,0'e
yiikselmesi ongoriliiyor. Ayni giin saat 16:00'da Almanya Subat ay! oncl enflasyon
rakamlari agiklanacak. Ocak’'ta %4,9 olan yillik enflasyonun Subat'ta %5,1" ¢ikmasi
bekleniyor. Gargamba giinii saat 13:00'te Euro Bolgesi Subat ayi 6ncii TUFE
enflasyonu agiklanacak. Ocak'ta %5,1 olarak agiklanan enflasyonun %5,3’e yiikselmesi
bekleniyor. Pergsembe gilini gozler bu kez hizmet PMI verilerinde olacak. Japonya ve
Cin igin piyasa beklentisi bulunmazken gectigimiz ay sirasiyla 47,6 ve 5,4 olarak
actklanmisti. Diger bolgelerde ise hizmet PMI endeksinin Almanya’da 52,2'den 56,6'ya,
Euro Bélgesi'nde 51,1'den 5,8', ingiltere’de 54,1'den 60,8'e yiikselmesi bekleniyor. ABD
tarafinda ise genel beklenti Markit hizmet PMI endeksinin 51,2'den 56,7’ye, ISM hizmet
endeksinin 59,9'dan 61,0’e ¢ikmasi yoniinde. Ayni giin saat 13:00'de Euro Bélgesi 6nci
UFE enflasyonu agiklanirken iilkede yilik UFE enflasyonunun Ocak'ta %26,2'den %
26,9'ya yiikselmesi bekleniyor. Cuma glini saat 16:30'da ABD tarimdisi istihdam,
ortalama saatlik Ucretler ve issizlik orani rakamlari agiklanacak. Tarim disi istihdamin
Subat ayinda 450 bin kisi olmasi beklenirken Ocak’ta bu rakam 467 bin kisi olarak
aciklanmisti. Bir onceki ay yillik bazda %5,7 olarak agiklanan ortalama saatlik
Ucretlerdeki artisin Ocak’da %5,8 olmasi ongoriilirken %4,0 seviyesinde bulunan
issizlik oraninin %3,9'a gerilemesi bekleniyor.
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Son Haftalik Hacim
Kapanig  Degisim (%) 000°'TRY
27,30 -5,01 3482801,3
31,16 11,13  2805416,1
11,32 -1,65 21637056
11,38 -3,56  1195089,0
3,67 -8,02 1017190,7
Son Haftalik Hacim
Kapanig  Degisim (%) 000°TRY
37,50 14,19 214214,5
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Swap hari¢ net rezervlerde artis...Yurt icinde ise Merkez Bankasi
tarafindan agiklanan verilere gére 18 Subat haftasinda déviz rezervleri
2,3 milyar dolar azalirken altin rezervleri 1,5 milyar dolar artis kaydetti.
Boylece briit rezervler haftalik bazda 837,0 milyon dolar azalarak 114,0
milyar dolar seviyesine geriledi. TCMB'nin toplam varliklarindan toplam
yukimluliklerini ¢ikartarak buldugumuz net rezervler 8,2 milyar dolar-
dan 14,3 milyar dolara yiikselirken Hazine’nin TCMB'deki mevduatlari
dahil net rezervleri 18,7 milyar dolardan 22,8 milyar dolara ¢ikti.
TCMB'nin bankalarla yaptigi swaplar harig net rezervler ise -55,7 milyar
dolardan -48,7 milyar dolara yiikseldi.

Yabanci yatirimci 3 ay aranin ardindan hisse aldi...18 Subat haftasinda
yurt disi yerlesikler 37,3 milyon dolar degerinde hisse senedi satin
alirken 185,17 milyon dolar degerinde tahvil satti. Bdylece yabanci
yatinmcilar 3 ay aranin ardindan ilk defa hisse senedi tarafinda net
alicil olarak yer aldi. Yilbagindan bu yana bakildiginda, yurt disi yerlesi-
klerin hisse senedi pozisyonu 438,8 milyon dolar, tahvil pozisyonu
273,1 milyon dolar azalirken, OST’lerdeki pozisyonlari ise 10,1 milyon
dolar artti.

Doviz mevduatlarinda tiizel kisilerin etkisiyle rekor diisiis...TCMB ver-
ilerine gore 18 Subat haftasinda yurtici yerlesiklerin doviz mevduatlari
7,1 milyar dolar azalarak 216,0 milyar dolar seviyesine geriledi. Bu do-
nemde gergek kisilerin déviz mevduatlari 40,1 milyon dolar artarken,
tuizel kisilerin doviz mevduatlar 7,1 milyar dolar azaldi. Parite etkisin-
den arnndirlmis déviz mevduatlarina bakildiginda s6z konusu donemde

7,8 milyar dolar azalirken yasanan diistisiin 767,0 milyon dolar gergek
kisiler, 7,0 milyar dolarlik kismi ise tiizel kigilerin mevduatlarinda yasan-
an diistslerden kaynaklandi.

Bu hafta yurt igi piyasalarda ne bekliyoruz?...Oniimiizdeki haftanin
ana giindemi yine Rusya ile ilgili gelismeler olacak ancak agiklanacak
verilerden GSYH biyiimesi, dis ticaret dengesi ve 0zellikle enflasyon
piyasanin yakindan takip ettigi veriler olacak. Pazartesi 10:00'da
aciklanacak GSYH biyimesi ile ilgili piyasa beklentisi %8,5 diizeyinde.
Bizim beklentimiz ise %9,1 kuvvetli i¢ talep ve dis talep gelismelerinin
destekledigi biiyime son c¢eyrekte beklentimize parallel sekilde
gergeklesirse 2021 yili biiyiimesi %11,0 olarak gerceklesecek. Hatirlat-
mak gerekirse 2020 yilinda GSYH biiyiimesi %1,8 olarak gergeklesmisti.
Yine Pazartesi 10:00'da agiklanacak dis ticaret agiginin Ocak'ta rekor
bir artigla dnceki senenin ayni ayindaki 3,1 milyar dolardan 10,4 milyar
dolara yiikselmesi bekleniyor. Ticaret Bakanligi tarafindan agiklanan
oncli verilere gore Ocak’ta ihracatin dnceki senenin ayni ayina gore %
17,3 artigla 17,6 milyar dolara, ithalatin ise %55,2 artigla 28,0 milyar
dolara yiikselmesi bekleniyor. Haftanin piyasa etkisi en biyik olacak
verisi Persembe 10:00'da agiklanacak Subat enflasyonu olacak. Piyasa
beklentisi Subat'ta aylik enflasyonun %3,8, yillik enflasyonun ise %
48,7'den %53,6'va ylkselmesi yoninde. Bizim beklentimiz ise
enflasyonun aylik %5,5 ile yillik bazda %55,4'e cikabilecegi yoniinde.
Piyasa beklentisinin tizerinde bir enflasyon gerceklesmesi kur ve faiz
izerinde negatif etkide bulunabilir.
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