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Bana faizi s6yle sana nasil bir denge olacagini séyleyeyim...

Geride biraktigimiz haftanin kiiresel makro veri akisinda, ekonomik aktiviteye iliskin gostergeler glictini
korurken, enflasyona yonelik Fed'in favori enflasyon gostergesi cekirdek PCE'de yikselis gibi
gelismeler piyasalarin fiyatlamaya devam ettigi senaryoya uygun geldi. Demokratlarin goreve
geldiginden beri gézlenen bu egilimler gegen hafta finansal istikrari tehdit eden boyuta gelirken, bu
dalgalanmalardan en fazla etkilenen EM varliklarini da vurdu. ABD’de, 7 yillik tahvil ihalesine stirpriz
distik talep gelmesi getirilerdeki ani yiikselisi tetikleyen etken olurken, 10 yillik tahvillerin getirisi
Persembe glini %1.6085 ile Subat 2020'den bu yana en yiiksek seviyeye ylikseldi ve tiirev piyasasi
islemcileri ilk Fed faiz artinmi icin tahminlerini 2024 basindan 2023 basina cektiler. Faizlerin
ylkselisinde “convexity hedge” islemleri de korikleyici etkide bulundu. Emtia fiyatlarinin yilbasindan
bu yana artisi da %13.5 seviyesine yiikseldi. ABD'de 1.9 trilyon dolarlik destek paketinin Temsilciler
Meclisi'nden geg¢mesine ragmen faizler haftayr %1.41 seviyesine geri cekilerek kapatirken, gelinen
seviyeler faizlerin uzun vadeli seyrine bakildiginda hala olduk¢a distik degerlere isaret ediyor. Ayrica,
Fed'in bu yukselisin hizini kesmek ve kontrolll bir sekilde olmasini saglamak igin her yolu (getiri egrisi
kontrolii dahil) deneyecegi de sdylenebilir. Ote yandan, diinya genelinde Covid-19 vaka sayisi 114
milyon 491 bine ve hayatini kaybedenlerin sayisi ise 2 milyon 539 bin kisiye ulasmis durumda. ABD
genelinde vaka sayisi 29 milyon 2038 bin ve vefat sayisi 525 bini asarak birinciligini korudu.

Powell faizlerdeki yikselisi dizginleme yoéniinde agiklamalarda bulundu... ABD Merkez Bankasi (Fed)
Baskani Powell, Fed'in Yaryillik Para Politikasi Raporu'na iliskin ABD Senatosu'ndaki sunumunda, ABD
ekonomisinin bu yilin sonlarinda daha normal ve iyilesmis bir faaliyete donls beklentilerini aktarmasina
ragmen, merkez bankasinin salgindan zarar géren ABD ekonomisine verdigi destedi geri ¢ekmeye
yakin olmadiginin sinyalini verdi. Powell, federal fon oraninin mevcut destekleyici hedef araligini bir
stre daha sutrdlirmenin uygun olacagini dustindiklerini belirterek, bankanin hedefleri dogrultusunda
onemli bir ilerleme kaydedilene kadar tahvil alimlarina en azindan mevcut hizda devam edeceklerini
bildirdi. Powell, bankanin hedeflerine yoénelik ilerlemesine iliskin degerlendirmeler ve tahvil alim
hizindaki herhangi bir degisiklikten once acik bir iletisim kuracaklarini belirterek, "Ekonomiyi
desteklemek ve bu zor dénemde toparlanmanin mimkiin oldugunca saglam olmasini saglamak igin
tim araclarimizi kullanmaya kararlyiz." dedi.

Paket Kongre'nin ilk kanadindan gegti, ancak ikinci kanat daha zorlu olacak... Bagkan Biden'in 1,9
trilyon dolarlik destek paketi ABD'de Temsilciler Meclisi'nden gegti. S6z konusu pakette bireylere
1.400 dolarlik destek de yer aliyordu. Paket, Temsilciler Meclisi'nden 212'ye karsi 219 oyla gecti.
Temsilciler Meclisi'ndeki tim Cumbhuriyetgiler paket aleyhinde oy kullanirken, Demokratlar da iki fire
verdi. Paket bundan sonra Senato'nun onayina sunulacak. Ancak konusu pakette, ABD'de asgari
Ucretin saatte $15’e yukseltilmesi 6ngoriliyor. Demokratlar bu maddeyi, Senato’da basit cogunlugun
yeterli olmasini saglayan 6zel bir bltge uygulamasi ile gecirmeyi hedefliyordu. Ancak Senato teklifteki
bu maddenin s6z konusu uygulamanin kullanilmasi igin gereken sartlar saglamadigini tespit ettiginden
bu maddenin ¢ok ylksek bir ihtimalle paketten gikarilmasi ve tasarinin son halinin tekrar Temsilciler
Meclisi'ne gelmesi gerekecek.



Faiz ylkselisinden en fazla EM varliklar etkilendi... Gelismis piyasalar borsalarinda, ABD'de tahvil
faizlerinin hizh yiikselisi nedeniyle haftalik bazda diisisler (ABD -%2.4, Almanya -%1.4, ingiltere -%2.0
ve Japonya -%3.5) gozlendi. Gelismekte Olan Piyasalar (EM) borsalarinda da satis egilimi (G.Afrika -
%2.2, Cin -%5.1, Brezilya -%7.1, Rusya -%3.2 ve Tlrkiye -%5.7) hakimdi. Emtia fiyatlarinda, degerli
metaller hari¢ tim alt gruplarda artislar devam etti. Brent petrol haftayr %2.4 artisla 64.4 dolar
civarinda kapatirken, CRB tiim emtialar endeksi haftayi %1.0 artis ile gegti. ABD'de 10 yil vadeli tahvil
faizi artisini stirdiirerek haftayr %1.41 seviyesinde kapatti. ABD Dolari ise risk istahindaki azalistan glic
alarak, Euro'ya %0.4, Pound'a %0.6 ve Yen'e karsi %1.1 deger kazandi. Dolarin 6ndegelen gelismis
tlke paralarina karsi degerini gosteren DXY endeksi ise %0.6 artisla 90.9 seviyesine yiikseldi. ABD
Dolar'nin EM para birimlerine karsi seyrinde de glglii goriinim (G.Afrika Rand’ina %3.2, Brezilya
Real'ine %4.0, Rus Rublesi'ne %0.7, Cin Yuan'ina %0.3 ve Turk Lirasi'na karsi %6.3 deger kazandi)
vard.

Aktivite verileri gliclinl korudu, enflasyon géstergelerinde kipirdanma... Gegen hafta ABD'de dayanikli
tlketim mali siparisleri %3.4 ve ulastirma harig siparisler %1.4 artis ile beklentiden gti¢li agiklandi. Son
ceyrek buylme ikinci tahmini ceyrekten ceyrege yilliklandinlmis %4.1 aciklanirken, kontrat
asamasindaki konut satiglari ise aylik %2.8 dusts gosterdi. ABD'de yeni konut satiglari Ocak ayinda 923
bin ile beklentiden fazla yiikseldi. Oncii imalat gdstergesi Chicago PMI endeksi 59.5'e gerilerken,
Michigan Tuketici Guven endeksi 76.8 ve Conference Board Tuketici Guven Endeksi 91.3 ile
beklentiden fazla yikseldi. ABD'de Fed'in favori enflasyon gostergesi cekirdek PCE yillik artisi %1.5'e
hizlandi. Euro Bolgesi enflasyon gostergesi HICP endeksi beklendigi gibi Ocak ayinda aylk %0.2 ve
yillik %0.9 artis gosterdi. Almanya’da 6ncli imalat gostergesi IFO endeksi Subat ayinda 92.4 ile
beklentiden fazla yikseldi. Merkez Bankalari’'nin gectigimiz haftaki toplantilarinda politika faizini G.Kore
%0.5, Y. Zelanda %0.25, Macaristan %0.6, Israil %0.1 seviyesinde sabit birakti. Bu hafta ise, piyasay!
etkileme glicl olan veriler arasinda, ABD'de Subat ayinda 140 bin artmasi beklenen tarimdisi istihdam
ve %6.3'de kalmasi beklenen issizlik orani verisi 6ne cikiyor.

Son doénemin en sert hareketleri... Gegen haftaya 1.2110 seviyesinde giren parite, ABD'de tahvil
faizlerinin belirgin yikselmesi ve daha onemlisi sert dalgalanmasi ile son doénemlerin en sert yon
degisimlerini yasadigi haftai geride birakti. Parite faizlerde sert hareketlerin gorilmeye baslandigi
Persembe giinli dncesi 1.2240 seviyesine kadar yukseldikten sonra kiresel risk istahinin zayiflamasi ile
haftayl 1.2070 seviyesine gerileyerek kapadi. Bu hafta ise, tarimdisi istihdam raporu ve ABD’de destek
paketinin Senato oylamasi belirleyici olabilir. Teknik olarak ise, paritenin 1.2155'dan gegen 50 guinltik
ortalamanin altinda kalmasi ana yonu asagida gosterirken, bu seviyenin yukari yonde gegilememesi
durumunda asagi yonli hareket glic kazanabilir.

Bu hafta, ABD’de ISM endeksleri ve tarimdigi istihdam, Euro Bolgesi'nde PMI endeksleri ve enflasyon,
diinya genelinde PMI endeksleri agiklanacak... Yukarida bahsettigimiz fiyatlamalar acisindan, 1 Mart
haftasinda veri akisi yogunlugu belirgin artiyor. ABD'de ISM imalat endeksi (Pazartesi), ADP raporu ve
ISM hizmetler endeksi (Carsamba) ve tarimdigi istihdam (Cuma) aciklanirken, Euro Bolgesi'nde PMI
endeksleri (Pazartesi ve Carsamba) ve diinya genelinde PMI endeksleri (Pazartesi) takip edilecek.

Jeo-Politika: Kasikgi ve Prens... ABD Baskani Biden, ABD istihbaratinin Cemal Kasikgl raporunun
ardindan, Pazartesi glini Suudi Arabistan konusunda yeni bir agiklama yapacaklarini bildirdi. ABD
Ulusal istihbarat Dairesi, Suudi gazeteci Cemal Kasikci'min 2018 yili Ekim ayinda istanbul’da
oldurilmesini inceledigi raporunda Kasikgi'nin yakalanmasi ya da oldirilmesi planina onayr Suudi
Veliaht Prensi Muhammed bin Selman’in verdigi sonucuna varmisti. ABD yonetimi de raporun
agiklanmasinin ardindan Suudi Arabistan’a karsi bazi yaptinmlar ve vize yasaklar getirmisti. ABD
Disisleri Bakanligi Sozcust Price, "Kongreye sunulacak raporda (bu suga iliskin) atilabilecek adimlar da
yer alacaktir. Ardindan yasanin gerektirdigi seyi yapacagiz ve sorumlulara karsi atilacak adimlari
konusma noktasinda olacagiz." ifadelerini kullandi. Price, Riyad yénetiminin gitivenlik endiselerinin de
farkinda olduklarini ve bu anlamda Suudilere gereken destegdi vermeye devam edeceklerini sozlerine
ekledi.
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Tepecik Yolu - Etiler

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlhigi
hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel 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 yatinm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler givenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
BURUMCEKGI ARASTIRMA VE DANISMANLIK'In gériisiinii yansitmaktadir. Bu bilgiler 1giginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye doénlik yatinmlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
BURUMCEKGCI ARASTIRMA VE DANISMANLIK'in yazili izni olmadikca icerigi kismen ya da tamamen (ciinci
kisilerce hic bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen
kisiye 6zel ve minhasirdir. ilave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda
kullanildig tlkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli tiim talep ve dava haklarimiz saklidir.




