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Fed hemen sikilagmak istiyor...ABD Merkez Bankasi (Fed) 15-16 Mart tarihli FOMC top-
lantisina ait tutanaklari yayimladi. Tutanaklarda, yliksek enflasyonist baskinin devam etmesi
halinde politika faizinin bir veya daha fazla kez 50 baz puan artinimasinin uygun
olabilecegini belirtildi. Bununla birlikte Fed'in bilangosunun daraltiimasi siirecinin Mayis ayi
itibariyla baslayabilecegi ifade edilirken, bilangonun her ay 95 milyar dolar azaltiimasina
iliskin genel olarak fikir birligine varldigi kaydedildi. Buna gore, FOMC'nin Mayis'ta
gercgeklestirecegi bir sonraki toplantida 50 bp faiz artirarak bilango daralmasini onaylamasi
bekleniyor.

PMI veriler ekonomik aktiviteyi desteklerken Asya disarida kalmaya devam ediyor...ABD'de
ISM hizmet endeksi Mart'ta 56,5'den 58,3'e yiikselerek 4 ay sonra ilk kez artis kaydetti.
Ulkede Mart ayr éncii verilerde 58,9 olarak aciklanan Markit Hizmetler PMI verisi ise 58,0’e
asagl yonlii revize edildi. Euro Boélgesi'nde hizmet PMI Mart'ta 55,5'den 55,6'ya yiikselerek
54,8'lik piyasa beklentilerini geride birakti. Bélgenin 6nde gelen ekonomilerinden Almanya ve
ingiltere’de hizmet PMI sirasiyla 55,8 ve 60,5'den 56,1 ve 62,6'ya gikarak piyasa beklen-
tilerinin Gzerinde performans gosterdi. Agiklanan veriler ABD ve Euro Bolgesi'nde hizmetler
sektoriiniin gegmis donemlere kiyasla ivme kaybi yasa da giigli goriinimiin korundugunu
gosteriyor. Asya tarafi ise uzun siiredir oldugu gibi olumsuz ayrismaya devam ediyor. Ja-
ponya’'da hizmetler sektorii Subat ayina kiyasla 5,2 puan yiikselerek 49,4'e yiikselse de 50,0
esik degerinin altinda olumsuz goriinim gizmeye devam ederken Cin’de artan vaka sayilar
nedeniyle hizmet PMI Mart ayinda 50,2'den 42,0'ye gerileyerek daralmaya isaret etti. Son
olarak bdlgesel gerilimin devam ettigi Rusya’da hizmet PMI 52,1'den 38,1’e gerileyerek pan-
demi basindan bu yana en diisiik seviyeyi gérdii. Oniimiizdeki dénemde salgina iligkin riskler
ve jeopolitik gelismeler PMI verileri igin belirleyici olmaya devam edecek.

Euro Bolgesinde enflasyonla beraber riskler de yiikseliyor...Euro Bolgesi'nde yillik Uretici
enflasyonu Subat'ta beklentilere paralel olarak %30,6'dan %31,4'e ylkselerek rekor tazeledi.
Aylik enflasyon ise %1,1 ile %1,3'lik beklentilerin gerisinde kaldi. Diinya genelinde devam
eden tedarik zinciri sorunlar ve jeopolitik gerginlikler fiyatlar lizerinde baski olusturmaya
devam ederken Rusya-Ukrayna arasinda devam eden savasin etkisiyle iretici fiyatlarindaki
artisin éniimiizdeki dénemde siirmesi bekleniyor. Ote yandan bu hafta agiklanan AMB tu-
tanaklari, artan enflasyon ve jeopolitik gerginlikler nedeniyle tyelerin bir kisminin stagflasyon
endigesi tasidiklarini ortaya koydu. Ekonomistler Avrupa Merkez Bankasi'nin faiz artisina
beklenenden daha erken baslayacagini 6ngoriirken, artirimlarin 50 baz puanla baslama ihti-
mali degerlendirilmeye baslad.

Bu hafta yurt digi piyasalarda ne bekliyoruz?...Gelecek haftanin en dnemli yurt disi
gelismeleri gesitli bolgelerden gelecek enflasyon verileri olacak. Pazartesi giinii saat 4:30'da
Mart ay1 Gin enflasyon verileri agiklanacak. TUFE enflasyonunun yillik bazda %1,2 olmasi
beklenirken bu oran Subat'ta %0,9 seviyesindeydi. Bir 6nceki ay %8,8 olarak agiklanan UFE
enflasyonunun ise Subat'ta %7,9 seviyesine gerilemesi bekleniyor. Ayni giin saat 9:00'da
ingiltere sanayi iiretimi verimi agiklanacak. Ocak'ta yillik bazda %2,3 artan iretimin Subat'ta
%2,1 biiyiimesi bekleniyor. Sali giinii sirasiyla saat 2:50, 9:00 ve 15:30'da Japonya UFE, Al-
manya ve ABD TUFE enflasyonlari agiklanacak. Japonya'da bir énceki ay %9,3 olarak aciklan-
an UFE enflasyonunda degisiklik beklenmezken Almanya ve ABD'de TUFE enflasyonunun
siraslyla %5,1 ve %7,9'dan %7,3 ve %8,5'e yiikselmesi ongoriiliyor. Carsamba gilini saat
9:00'da Ingiltere TUFE enflasyonu aciklanirken %6,2'lik enflasyonun %6,7'ye yiikselmesi
bekleniyor. Ayni giin saat 15:30'da agiklanacak olan ABD UFE enflasyonunda ise genel
beklenti %10,0 seviyesinde bulunan enflasyonun %10,5'e yiikselmesi yoniinde. Pergsembe
guini saat 14:45'te AMB faiz kararini agiklayacak. %0,0 seviyesinde bulunan politika faizinde
degisiklik beklenmezken Banka'nin verecedi mesajlar dnemli olacak. Ayni giin saat 15:30'da
ABD perakende satislari agiklanirken Subat’ta aylik bazda %0,3 artan satiglarin Mart'ta %0,6
biiyiimesi bekleniyor. Haftanin son giiniinde saat 16:15'de ABD sanayi Uretimi verisi agiklan-
acak. Uretimdeki aylik biiyiimenin Mart'ta %0,5'den %0,4'e gerilemesi 6ngoriiliiyor.
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' Uluslararasi Endeksler Piyasa Ozeti
YBB
08.04.2022 Kapanis fhafialik }
Degisim (%)  Degigim (%)
Dow Jones 3472112 0,28 -4,45
S&P 500 448828 1,27 -5,83
Nasdaq 13711,00 3,86 12,36
NIKKEI 225 26 985,80 2,46 6,27
DAX 14 283,67 1,13 10,08
MSCI EM 1127,93 1,56 8,45
ABD 10 Yillk Tahvil 2,71 13,40 78,86
'Yurt ici Piyasalar Ozeti
Haftalik YBB Degisim
08.04.2022 Kapanig Degisim (%) )
BIST 30 2662,70 6,48 31,49
BIST 100 239339 6.29 28,84
VIOB 30 Yakin Vade 2714,00 6,89 34,21
Gosterge Tahvil 24,17 -3113 6,48
' Forex—Emtia Piyasalar Ozeti
Haftalik
08.04.2022 Kapanig Degisim YBB Degisim (%)
(%)
EUR/USD 1,0876 1,53 -4,39
USDTRY 14,7491 0,44 10,04
EURTRY 16,0437 1,15 621
Altin/ Ons 1947 1,28 6,43
Brent Petrol 102,08 1,89 31,26
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Enflasyon ve mevcut olan faiz orani negatif reel getiriyi destekliyor..Haftanin en énemli
verilerinden TUFE enflasyonu Mart'ta %5,46 ile %5,0’lik beklentimizin ve %5,3 seviyesin-
deki piyasa beklentisinin tizerinde gergeklesti. Yillk enflasyon %54,4'ten 61,14'e
yiikselirken, UFE enflasyonu aylik %9,19 ile bir dnceki aydaki %105,0 seviyesinden %
114,97'ye yiikseldi. B ve C endekslerine gore gekirdek enflasyon %47,0 ve %44,0'dan
sirayla %51,3 ve %48,4'e yikseldi. Aylik tiiketici enflasyonuna en biiyik katkilar 1,24
puan ve 2,23 puan ile yine gida ve ulagimdan gelirken, UFE enflasyonuna en yiiksek
katkilar 2,0 puan ve 1,14 puan ile gida Urinleri ile elektrik, gaz Uretimi ve dagrtimi
kalemlerinden geldi. Enflasyondaki artisin 6niimiizdeki birkag ayda da devam etmesini
ve yllsonu enflasyonunun %50.0'nin Uzerinde gergeklesmesini bekliyoruz. Boyle bir
gergeklesme beklenen enflasyona gore reel faizin negatif bolgede kalmaya devam
etmesine neden olacagi i¢in Tirk varliklarina talep kisa vadede zayif kalmaya devam
edecektir. Yiiksek enflasyon tahvil fiyatlamasini olumsuz etkilerken bunlar arasinda
bankalar tarafindan TUFE’ye endeksli tahvillere talebin yiiksek seyretmeye devam
ettigini gorebiliriz. Ote yandan, alim giicii diisiisiine ve tasarruflarin eriyip tiiketimin
yliksek seyretmesine neden olan enflasyonu frenlemek igin herhangi bir politika
aksiyonu alinmasini beklemiyoruz.

Beklentiler degismeye devam ediyor..TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi'nin Nisan
sonuglarina gore piyasada yilsonu enflasyon beklentisi %40,5'ten %46,4'e yiikseldi; 12
ve 24 aylik ileriye doniik enflasyon beklentisi ise sirayla %26,4 ve %17,0'den %28,4 ve %
17,7'e yikseldi. Katimcilar ilk 12 aylk dénemde politika faizinde bir degisiklik
beklemezken 24 ay ileriye donik politika faizi beklentisi %16,45 seviyesinde. Ankette
katiimeilar yilsonu kur beklentisini 16,677°den 16,848'e, bilyiime beklentisini %3,38'den
%3,17'ye, cari agik beklentisini 21,15 milyar dolardan 27,4 milyar dolara revize etti.

Rezervlerde yiikselis..Merkez bankasi tarafindan aciklanan verilere gore 1 Nisan
haftasinda doviz rezervleri 1,2 milyar dolar artarken altin rezervleri 294,0 milyon dolar
azaldi. Boylece briit rezervler haftalik bazda 925,0 milyon dolar artarak 109,0 milyar
dolar seviyesine yiikseldi. TCMB’nin toplam varliklarindan toplam yukumliliklerini
cikartarak buldugumuz net rezervler 7,4 milyar dolardan 7,3 milyar dolara gerilerken
Hazine’nin TCMB’deki mevduatlari dahil net rezervleri 18,6 milyar dolardan 18,4 milyar
dolara diisti. TCMB'nin bankalarla yaptigi swaplar hari¢ net rezervler ise -55,0 milyar
dolardan -54,6 milyar dolara yiikseldi.

Yabanci yatirmcinin tahvilden ¢ikis serisi son buldu ..1 Nisan haftasinda yurt digi
yerlesikler 10,2 milyon dolar degerinde hisse senedi, 103,8 milyon dolar degerinde
tahvil satin aldi. Boylece yabanci yatinmcilar 6 hafta aranin ardindan ilk defa tahvil
tarafinda net alicili olarak yer aldi. Yilbagindan bu yana bakildiginda, yurt disi yerlesi-
klerin hisse senedi pozisyonu 1,3 milyar dolar, tahvil pozisyonu 1,0 milyar dolar,
OST'lerdeki pozisyonlari ise 670 bin dolar azaldi.

Doviz mevduatlarinda diiglis...TCMB verilerine gore 1 Nisan haftasinda yurt igi yerlesi-
klerin doviz mevduatlar 1,6 milyar dolar azalarak 216,0 milyar dolar seviyesine ger-
iledi. Bu dénemde gercek kisilerin déviz mevduatlari 496,9 milyon dolar, tiizel kisilerin
doviz mevduatlan ise 1,1 milyar dolar disus gosterdi. Parite etkisinden arindiriimis
ddviz mevduatlarina bakildiginda séz konusu dénemde 1,5 milyar dolar azalirken
yasanan diisisiin 281,0 milyon dolari gergek kisiler, 1,3 milyar dolarlik kismi ise tiizel
kisilerin mevduatlarinda yasanan diisiislerden kaynaklandi.

Bu hafta yurt igi piyasalarda ne bekliyoruz?...Veri giindeminin yogun oldugu haftada
TCMB'nin PPK toplantisinin yani sira igsizlik, 6demeler dengesi ve sanayi uretimi ver-
ilerini takip ediyor olacagiz. Pazartesi agiklanacak Subat issizlik orani ile ilgili bir
beklenti bulunmuyor ancak gegen senenin ayni ayinda igsizlik orani %14,1, bir onceki
ay ise %11,4 olmustu. Subat ayinda piyasalarda heniliz Rusya-Ukrayna gerginligi yeni
baslamis oldugu igin istihdam verileri bu belirsizligi tam olarak yansitmayabilir. Ancak
alim guclindeki diislis ve personel maliyetlerindeki artis issizlik oranina negatif
yansiyabilir. Ayni giin 10:00°'da agiklanacak Subat odemeler dengesinin 5.5 milyar
dolar agik vermesini bekliyoruz, piyasa beklentisi 5,4 milyar dolar agik yoniinde.
Beklentimize paralel bir gergeklesme 20,2 milyar dolarlik 12 aylk toplam cari agigin
23.4 milyar dolara yiikselmesine neden olacak. Sali 10:00'da agiklanacak sanayi ureti-
min Subat'ta takvim etkisinden arindinlmis bazda gecgen yila gore %8,8 biylmesi
bekleniyor. Ocak’ta biiyiime orani %8,12 olmustu. Persembe 14:00te TCMB PPK
kararini agiklayacak. Piyasada TCMB'den herhangi bir faiz degisikligi beklenmiyor.
Bizim beklentimiz de TCMB'nin politika faizinde bir degisiklige gitmemesi yoniinde.
Sdylem bakimindan da TCMB’nin &nceki ddonemlere nazaran 6nemli bir mesaj degisi-
kligi gergeklestirmesini beklemiyoruz.
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YUKSELENLER
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DUSENLER
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Haftalik Deﬁi‘?(i;; YBB Degisim (%)

6,29 28,84

6,27 30,68

6,48 31,49

5,01 22,86

9,05 26,97

11,81 23,17

596 16,58

6,89 34,21

-3,13 6,48
Son Haftalik Hacim
Kapanig  Degisim (%) 000'TRY
35,32 9,49 44904737
13,30 9,02 30796323
15,76 3,01 2631837,0
27,90 15,58 2566 034,2
16,90 11,11 2253939,1
Son Haftalik Hacim
Kapanig  Degisim (%) 000°TRY
15,31 36,33 58123,3
2,24 32,54 840983,8
21,80 22,82 7411971
4,20 20,00 312 520,8
27,44 19,62 62390,8
45,00 -4,21 29 681,1
1808,00 -2,10 529623
22,12 -1,86 2221018
83,30 -1,59 629 570,6
115,70 -1,28 941182
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Dinamik Menkul Degerler A.S.

Arastirma
Kiltiir Mah. Nisbetiye Cad. Akmerkez Telefon: (850) 450 36 65 E-posta: arastirma@dinamikmenkul.com.tr
No: 56/13 B3 Blok Kat: 7 34340 Faks: (212) 353 10 46

Besiktag ISTANBUL

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim
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.




