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Bugiiniin Takvimi
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Ginliik Eko Biilten

Saat _ Ulke Veri Dénem Beklenti Onceki
11:30  Almanya imalat PMI Mart-0 43,0 42,5
1130 Almanya Hizmetler PMI Mart-0 488 483
1200  EB imalat PMI Mart-0 47,0 46,5
1200  EB Hizmetler PMI Mart-0 50,5 50,2
1200 €8 Cari Denge Ocak 319
1200 €8 ECB Ekonomi Billteni

12:30  ingiltere imalat PMI Mart-0 47,8 47,5
1230 Ingiltere Hizmetler PMI Mart-0 538 538
14:00 Tirkiye  TCMB PPK Faiz Karan Toplantisi (Haftalik Repo Faizi) (%) ~ 21-Mar 45,0 45,0
15:00  ingiltere ingiltere Merkez Bankasi (BoE) Politika Faizi (%) 21-Mar 53 53
1530 ABD Cari Denge (mir $) 423 2090  -2003
1530  ABD Philadelphia Fed imalat Endeksi Mart 2,8 52
1530  ABD Haftalik issizlik Maasi Basvurulan 16-Mar 2130 2090
16:45  ABD imalat PMI Mart-0 51,8 522
16:45  ABD Hizmetler PMI Mart-0 52,0 523
17:00  ABD CB Oncii Gostergeler Endeksi subat -0 04
17:00  ABD 2. €l Konut Satislari (mn) Subat 39 40
17:00  ABD 2. €l Konut Satislari - Aylik (%) Subat 15 31
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Giine Bagslamadan Bilinmesi Gerekenler

FOMC sonrasi Cin harig Asya piyasalarinda pozitif bir goériinim ile gline basliyoruz. Fed’in bu sene igin
toplamda (g faiz indirimi beklentilerini teyit ettigi toplantiyi olumlu karsilayan ABD spot endeksleri,
din rekor kapanislar gergeklestirdi. Dow Jones %1,03, S&P500 %0,89 ve Nasdaq %1,25 deger kazanci
ile glinii tamamladi. Pozitif havanin bu sabah hem ABD hem Avrupa vadelilerinde stirdiigt gorultyor.

Fed FOMC toplantisinda beklentilere paralel olarak federal fonlama oranini sabit tuttu. Karar
metninde glglu istihdam piyasasina dikkat ¢ekilirken, enflasyonun gosterdigi gerilemeye ragmen hala
yuksek kalmaya devam ettigi belirtildi. Karar ile agiklanan tyelerin makroekonomik projeksiyonlarinda
cekirdek PCE enflasyonu beklentileri bu sene igin yukari revize edilirken, 6niimuzdeki tg sene igin
biiyiime beklentilerinin de yukari cekildigini gordik. Uyelerin faiz beklentilerini gosteren dot plot
grafiginde ise medyan faiz beklentisi, 2023 Aralik toplantisindaki medyan beklenti olan bu sene igin
toplam 75 baz puanlik indirim yoniinde olugsa da liyelerin neredeyse yarisinin bu sene 2 veya daha az
faiz indirimi bekledigi géruldi. Basin agiklamasinda Baskan Powell’in beklentilerin tizerinde agiklanan
son iki aylik enflasyon verilerinde mevsimsel etkilerin olabilecegini, bu verilerin genel hikadyeyi
bozmadigini disindiguni ve enflasyonu distirme yolunun engebeli olabilecegini bildiklerini
soylemesi dikkat ¢ekti. Bu ifade ile s6z konusu veriler ardindan baskilanan faiz indirim beklentilerinin
tekrar giiclendigini gériiyoruz. Toplanti dncesine kiyasla Fed’in ilk faiz indirim adimini haziran ayinda
atacagina yonelik tahminlerin kuvvetlendigi gorilirken, bu sene yapilmasi beklenen toplam faiz
indirimi 75 baz puanin Ustine kaymis bulunuyor. Karar ile sert disis gosteren dolar endeksi 103,2,
ABD 10 yillik tahvil faizi ise %4,26 seviyesinde bulunuyor. Gerileyen dolar ile EURUSD 1,0900 seviyesini
asarken, bu sabah 1,0935 seviyelerinde seyrediyor. ingiltere’de agiklanan verilere gére subat ayinda
yillik enflasyon beklentilerin altinda %3,4’e gelerek Eylil 2021’den bu yana en dustik seviyesine
geriledi. Cekirdek enflasyon da beklentilerin altinda yillik %4,5’e gerilerken, hizmet enflasyonunun
%6,1 seviyesine diisse de beklentilerin {istiinde kaldigi gériildii. Bugiinkii ingiltere Merkez Bankasi
(BoE) toplantisi 6ncesinde agiklanan enflasyon verileri ardindan Bankanin haziran ayinda bir faiz
indirimine gitmesine yonelik beklentilerin bir miktar guglendigi goriliyor. Toplanti 6ncesinde
GBPUSD 1,2795 gevresinde seyrediyor.

Turkiye’de tuketici gliven endeksi mart ayinda sinirl bir yikselisle 79,4 seviyesine geldi. Yurt iginde
bugiin ise TCMB’nin faiz kararini takip edecegiz. Bankanin bu toplantisinda da faiz oranini %45
seviyesinde sabit tutmasi beklense de gegtigimiz aylarda beklentilerin Ustlinde agiklanan enflasyon
verileri ve ylkselen yil sonu enflasyon beklentileri sebebiyle piyasalarda TCMB’nin faiz artirrmina
gidebilecegi yoniinde beklentiler de bulunuyor. Toplanti 6ncesinde Dolar/TL 32,41 seviyelerinde, aktif
kontratlarin degisimiyle ylikselen 5 yillik CDS primi ise 342 seviyelerinde bulunuyor. Diin dar bir bantta
hareket ederek en yiiksek 9.027 seviyesini géren BIST100 endeksi giinii %0,28 deger kazanci ile 8.955
seviyesinden tamamlarken, endekste islem hacmi ise 92,9 milyar TL diizeyinde gergeklesti. Bankacilik
endeksi %0,88 deger kazanci ile bir kez daha 6ne gikt.

FOMC ardindan kiymetli madenlerde alimlarin giiglendigi ve ons altinin 2.200$ seviyesini astigi
goriliuyor. Ons glimis ise 2023 Aralik’tan bu yana en yiksek seviyelerini gérmesi ardindan 25,605

seviyelerinden islem gériyor. Brent petrol 86,5$ seviyelerinde seyrederken, Bitcoin bu sabah 67.000$
cevresinde hareket ederek iki ginlik kayiplarini telafi etmis gérintyor.

Giiniin Teknik Seviyeleri

¢ EURUSD: yukari yonde 1,0961-1,1000, asagi yonde 1,0900-1,0870 seviyeleri 6ne ¢ikiyor.

¢ Ons Altin: yukari ydnde 2.220$-2.300S, asagl ydnde 2.1685-2.132S seviyeleri éne cikiyor.

¢ Ons Giimiis: yukari yonde 25,805-26,108, asagi yonde 25,005-24,31S seviyeleri 6ne ¢ikiyor.
¢ Ons Platin: yukari yénde 9385-954$, asagi yonde 9125-890S seviyeleri éne cikiyor.

¢ USDTRY: yukari yonde 32,5000, asagi yonde MOST indikatori 31,6865seviyesi dne gikiyor.
¢ BIST100: yukari ydnde 9.060-9.368, asagl yonde 8.879-8.695 seviyeleri 6ne ¢ikiyor.

¢ GBPUSD: asagi yonde 1,2760-1,2730, yukari yonde 1,2828-1,2894 seviyeleri 6ne gikiyor.

* Bu rapor arka sayfada yer alan gekince bildirimi ile bir biitindiir.
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Piyasalarda One Cikan Haberler

Turkiye

4 TUIK ve TCMB verilerine gére tiiketici giiven endeksi, mart ayinda %0,02 oraninda artarak 79,4 oldu.

. Yurt Digi Uretici Fiyat Endeksi (YD-UFE), subat ayinda aylik bazda %2,38, yillik bazda %62,38 artti.

. Tirkiye Varlk Fonu, Sharjah Islamic Bank ile 100 milyon dolar degerinde murabaha finansmani anlagmasi imzaladigini duyurdu.

. Societe Generale Orta ve Dogu Avrupa, Orta Dogu, Afrika Stratejisti Marek Drimal, son dénemde enflasyonda yasanan yukari yonli siirprize ragmen
TCMB'nin PPK toplantisinda politika faizini %45'te sabit tutacagi tahmininde bulundu. Drimal, bununla birlikte olasiliklarin 250 veya 500 baz puanlik baska
bir faiz artisina dogru kaydigini aktardi. Su an igin TCMB'nin politika faizini 2024'tn geri kalaninda %45'te sabit birakabilecegini dile getiren Drimal, 2025'in
ilk eyreginde ise 500 baz puanlik bir indirim gelebilecegini vurguladi.

. In Touch Capital Markets Kidemli FX Analisti Piotr Matys TCMB'nin PPK toplantisinda politika faizini degistirmeyerek %45'te tutmasinin beklendigini ancak
ileriki aylarda enflasyonda artis olmasi durumunda TCMB'nin para politikasini daha da sikilagtirmayi ciddi olarak disiinmesi gerekebilecegini aktardi.

. Hazine alacaklari, subat sonu itibariyla 28,4 milyar lira olarak gergeklesti.

. Merkezi yonetim borg stoku 29 Subat 2024 tarihi itibariyla 7.238,1 milyar TL olarak gergeklesti. Borg stokunun 2.642,3 milyar TL tutarindaki kismi Ttirk
Lirasi cinsi, 4.595,8 milyar TL tutarindaki kismi d6viz cinsi borglardan olustu.

Avrupa

. Almanya’da uretici fiyat endeksi subat ayinda aylik bazda beklentilerin iistiinde bir diisiis gdstererek %0,4 gerileme kaydetti. Uretici fiyat endeksinin yillik
dususu ise %4,1’e yavagladi.

. ingiltere’de enflasyon subat ayinda aylik bazda beklentilerin hafif altinda %0,6’lik artis kaydetti. Ocak ayinda %4 olan yillik enflasyon subat ayinda %3,4
oldu. Boylece, lilkede yillik enflasyon Eylul 2021'den beri gorilen en disiik seviyesine geriledi. Enflasyondaki distse en buyiik katkiyi gida, restoran ve
kafelerdeki fiyat degisimleri saglarken, yukari yonlu en biyik katkiya ise konut, ev hizmetleri ve akaryakit fiyatlari yol agti. Enerji ve gida fiyatlari harig
tutulan gekirdek enflasyon ise subat ayinda yillik bazda %4,5 oldu.

. ingiltere Maliye Bakani Jeremy Hunt, enflasyon verilerine iliskin degerlendirmesinde, enflasyonu diisiirme planinin ise yaradigini belirterek, "Enflasyon
sadece kararli sekilde diismekle kalmadi, ayni zamanda aylar iginde %2'lik hedefe ulasilacagi da 6ngoruluyor." ifadesini kullandi.

. Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Baskani Christine Lagarde, bankanin haziran ayindaki olasi ilk hamlesinden sonra borglanma maliyetlerinde daha fazla
azalma sozl veremeyecegini soyledi. Lagarde, dniimizdeki aylarda Ucretler, verimlilik ve sirket kar marjlarina iliskin rakamlarin faizlerin ne zaman
dusurilebilecegini belirleyecegini séyledi. Lagarde, “Eger bu veriler enflasyonun ana patikasi ile tahminlerimiz arasinda yeterli derecede uyum oldugunu
gosterirse ve aktarimin glglii kaldigini varsayarsak, faiz indirim agamasina gegebilecek ve politikayl daha az kisitlayici hale getirebilecegiz” dedi.

. Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Uiyesi Pablo Hernandez de Cos, ECB’nin faiz artirimlarinin ekonomiyi beklenenden daha sert vurabilecegini ve kendisinin ve
meslektaslarinin borglanma maliyetlerinin ne kadar ylksek olmasi gerektigine karar verirken bu riski gz 6ntinde bulundurmalari gerektigini belirtti.

. Cekya Merkez Bankasi 50 baz puanlik indirimle politika faizini %5,75’e indirdi.

ABD

. ABD Mortgage Bankalar Birligi (MBA) ipotek basvuru arastirmasina gore, 15 Mart haftasinda mevsimsel faktérlerden arindiriimig, yeniden finansman ve
alim kredilerini igeren mortgage basvuru faaliyetinden olusan piyasa endeksi %1,6 dustsle 198,2 puana indi. S6z konusu haftada, 30 yillik mortgage faiz
orani 13 baz puan artigla %6,97 seviyesinde geldi.

. Fed mart ayi toplantisinda politika faizini degistirmeyerek %5,25-5,50 araliginda tuttu. Metinde son gostergelerin ekonomik aktivitenin saglam bir hizla
biyidigine isaret ettigi ifade edildi. istihdam kazanimlarinin giiglii ve igsizlik oraninin disiik kalmaya devam ettigi, enflasyonun ise gegen yil boyunca
disttgl ancak hala yiksek kalmayi strdirdigli kaydedildi. Bilango daraltma hizinin daha 6nce duyurulan sekilde strdirilecegi bildirildi. Noktasal
grafiklerde medyan beklenti 6nceki tahminlere paralel olarak 2024’te 75 baz puanlik faiz indirimi yoninde olustu. Fed'in federal fon oranina iliskin 2025
yili igin tahmini %3,6'dan %3,9'a, 2026 yili igin %2,9'dan %3,1'e ¢ikarildi. Uzun dénem ortalama faiz beklentisi de %2,5'ten %2,6'ya yikseltildi. Fed’in
projeksiyonlarinda biiylime ve gekirdek enflasyon tahminleri yukari yonli revize edildi.

Fed'in Makro Ekonomik Projeksiyonlari
2023 Aralik 2024 Mart
2024 2025 2026 |UzunVade| 2024 2025 2026 |Uzun Vade
Reel GSYH Degisimi % 1,4 1,8 1,9 1,8 2,1 2,0 2,0 1,8
igsizlik Oranm % 4,1 4,1 4,1 4,1 4,0 4,1 4,0 4,1
PCE Enflasyonu % 2,4 2,1 2,0 2,0 2,4 2,2 2,0 2,0
Cekirdek PCE Enflasyonu % 2,4 2,2 2,0 2,6 2,2 2,0
Federal Fonlama Orani % 4,6 3,6 2,9 2,5 4,6 3,9 3,1 2,6

Kaynak: Fed

* Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye ézel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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. Fed Baskani Jerome Powell basin toplantisinda yaptig degerlendirmede enflasyonun dnemli 6lglide gevsedigini ancak hala yiiksek oldugunu belirtti.
Powell, bu yil bir noktada faiz indirimine baslamanin uygun olabilecegini sdyledi. Bankanin bilangosunun kigultiilmeye baslanmasindan bu yana menkul

kiymet varliklarinin yaklasik 1,5 trilyon dolar azaldigini ifade eden Powell, bu toplantida varliklarin azalma hizinin yavaslatilmasina iliskin konulari
gorustuklerini ancak bu hususta herhangi bir karar almadiklarini aktardi. Powell enflasyonu digsirme konusunda ilerleme kaydetmeye devam ettiklerini
ancak hedefe giden yolun engebeli oldugunu degerlendirirken, son iki aylik verilere ne asiri tepki vereceklerini ne de onlari gormezden geleceklerini
belirtti. Powell, yilin ilk yarisinda enflasyonun biraz yiiksek olmasinin normal oldugunu, son verilerin Fed’in beklemekte hakli olduguna isaret ettigini ifade
etti. Guglu ise alimlarin tek basina faiz indirimlerini geciktirmek igin bir sebep olmadigini belirten Powell, siki finansal kosullarin ekonomiyi baskiladigini
dusunduklerini dile getirdi.

Asya

. Japonya Merkez Bankasi (BoJ) Baskani Kazuo Ueda, Banka Uyelerinin istikrarl enflasyon hedefine ulagilacagindan tamamen emin olmasi igin ¢ok uzun stire
beklemesi halinde bankanin bir dizi hizli faiz artisi yapmak zorunda kalma riski bulundugunu séyledi. Ueda, bankanin simdilik destekleyici finansal
kosullarla ekonomiyi ve enflasyonu saglam bir sekilde desteklemeye devam edecegini ve getirilerin keskin bir sekilde artmasi durumunda tahvil alimlarinin
artacagini belirtti.

. Japonya Maliye Bakani Shunichi Suzuki, yenin dolar basina 151'i asarak son dort ayin en disiik seviyesine gerilemesi nedeniyle hikiimetin doviz
piyasasindaki hareketleri gok yakindan izledigini sdyledi. Bakan Suzuki, "Kur seviyeleri hakkinda yorum yapmayacagim. Para birimlerinin temel degerleri
yansitacak sekilde istikrarli hareket etmesi 6nemlidir." diye konustu.

4 Nikkei gazetesi, Japonya Merkez Bankasi'nin, temmuz veya ekim aylarinda faiz oranini artirmasinin muhtemel oldugunu, ancak Bol'un etkiyi
degerlendirmek icin yaklasik yarim yil zamana ihtiyaci olacagi igin ekim ayinda bir artisin daha olasi goruldigiini degerlendirdi.

. Japonya'nin ihracati subat ayinda beklentilerin lizerinde %7,8 artarak st iiste 3 ay artis kaydetmis oldu. ithalat ise bir 6nceki yila gére %0,5 artarak
beklentilerin altinda kaldi. Boylece, Japonya’da dis ticaret agigi 379 milyar yen (2,5 milyar dolar) seviyesine geriledi.

. Hong Kong Merkez Bankasi (HKMA), politika faizini %5,75'te sabit tuttu.

. Cin Merkez Bankasi (PBOC) Baskan Yardimcisi Xuan Changneng, bankalarin zorunlu karsilik oranlarini diisirmek igin hala yer oldugunu ve Cin'in para
politikasinin genis bir alana sahip oldugunu sdyledi. Xuan Changneng, PBOC'nin fiilen yatirnmlari tesvik edecegini, kapasite fazlaliginin giderilmesine
yardimci olacagini ve yuani temelde istikrarl tutacagini belirtti.

Diinyadan
. Brezilya Merkez Bankasi Ust Uste altinci politika toplantisinda gosterge faiz oranini 50 baz puan dusurerek, Selic gosterge faiz oranini %10,75'e gekti.

* Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye ézel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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