YATIRIM
ROTASI

PiyasalaraGenel Bakis

Enflasyonu diisiirmek igin ‘ne gerekiyorsa yapacagiz’ diyen FED’den faiz artis hizini yavaslatacagi sinyali veren
FED’e...

Enflasyonla miicadele siki para politikasini, siki para politikasi ise ekonomide yavaslamay hatta kiiglilmeyi isaret
eder. Miicadeleyi kazanmak mimkindir. Ancak maliyetlidir. Varik fiyatlan diiser, insanlar mali agidan zayiflar;
issizlikartar, insanlar glinliik hayatiniidame ettirmekte zordanir.

FED, yavaslamanin olacagini, issizligin artacagini hesaplamig, tahminlerine koymus ve yola ¢ikmisti. Sert tutumun
ekonomi lizerinde (galisanlar, isverenler, konut alanlar, konut almay distinenler,...), piyasalar lizerinde olumsuz
etkileri olustu.

Son aylarda FED’in yaydigi algi bu sekilde idi. Piyasalarin risk istahi zayif ve kirillgan idi.

Son giinlerde ise algi terse doniiyor. Piyasalann risk istahi artiyor. Kirilganlik az miktarda azalmig olabilir
ancak kayboldugunu sdyleyemeyiz.

istahin artmasi FED’in enflasyonla miicadele edeyim ama biiyiimeyi de (insanlarin hayatlarini da, piyasayi da)
¢ok hirpalamayayim sinyalinden kaynaklaniyor. Tabii burada soru, FED’in faiz artisinda yavaglayacagi
beklentisi karsilik bulacak mi seklinde ortaya cikiyor. Kaldi ki enflasyon sorunu hala masada duruyor. O
konuda ne sdyleyecek.

Ozetle enflasyonla miicadelede FED vites mi kiigiiltiiyor, eger dyle ise enflasyon daha uzun siire yiiksek
kalacak diyebilir miyiz. Risk istahi vites kiigiilecek algisindan kaynaklaniyor. istahin devami FED’in bunu teyit
edip etmeyecegine baglh.

Onceki giin ve diin agiklanan ABD makro verileri beklenti altinda geldiler. Ekonominin yavagladigi sinyalini
verdikleri icin risk istahini desteklemis oldular. Sirket bilangolari ise moral veren diger bir unsur konumunda
idi.

Hisselerin, tahvillerin, kiymetlimadenlerin alicili oldugu, Usd’nin gli¢ kaybettigi bir fiyatlama s 6zkonusu.

ABD borsalari yiizde 1-2 dvannda yiikseldi. Avrupa borsalan da benzer kapanislar kaydetti. ingiltere ise negaftif
ayristi.

Bu sabah... Global risk istahi karnsik. ABD vadeli borsalan ylizde 1-2 dvarinda eksi. Asya’da seyiralicili. Japonya,

Cin ylzde 1; Hong Kong ylizde 2,5 civarinda arti. ABD 10 yillik tahvil faizi 4,09%, Dolar Endeksi 111, ons altin
1.655 Usd civarinda islem goriyor.

Lokal tarafta diin Borsa yatay kapandi. TL Tahviller satiali seyretti. Eurobond birim fiyatlari 1-2 Usd divarinda
primlendi. TLise glinli yatay tamamladi.

Gegen aya gore, kapasite kullanimi hafif distii, reel sektdr gliveni biraz yiikseldi. Dis ticaret dengesi, e konomik
gliven haftanindiger veriler.

Hazine, diin 10 yil vadeli TUFE’ye endeksli tahvili ve 1 yil vadeli sabit kuponlu tahvili ihrag etti. Toplam 6 milyar TL
satis yapti.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry AN || EurTry  #p ot A ot A | BISTI00 W
18,60 0,08% 18,52 0,86% 15,46 0,64 11,57 0,35 3.975 -0,06%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Piyasalar FED'’in sikilagsmada hizini azaltacag! beklentisi ile
riskli varliklara talep gosteriyor. Nakitten varliklara gegiste Usd
talebi azaliyor. Usd'nin diger paralar karsisindaki glicti azaliyor.

Enflasyon sorunun surdigu sirada FED’e dair beklentiler
guvercin tarafa kayiyor. Ancak enflasyonla miicadelede somut
sonu¢ alnamamis olmas1 ise kalici anlamda guvercinlesmeyi
mimkin kilmiyor. Bu sebeple piyasada bir ara rahatlama
olabilir. Uzun soluklu iyilesme kolay olmayabilir.

Bu ifadelerimizin Usd i¢in anlamini ise ‘kisa vadede gig¢ kaybi
yasayabilr ancak orta vadede Usd hakim konumunu
sUrdurebilir’ seklinde ifade edebiliriz.

Son iki giindir agiklanan ABD verileri beklentilerin altinda kald.
Usd'nin gii¢ kaybina biraz katki sagladi.

Dolar Endeksi 6nceki sabah 112,2 civarinda idi, dun sabah
sabah ise 111,9 seviyelerine lem gortyordu. Bu sabah 111
seviyesine inmig durumda.

Lokal tarafta politika faizinin tek haneye inmesi Aralk ayina
kalmadan gerceklesecek gibi gozlkiyor. Son PPK
toplantisinda bu ydnde sinyal verildi. Cumhurbaskani
Erdogan’in tek haneli faiz vurgusu da devamediyor.

Usd TL zirve seviyelerinde seyretmeye devam ediyor. Bu
sabah e 18,60 civarinda iglem goérlyor. Asagida 18,57 ve
18,54; yukarda 18,63 ve 18,67 gun i¢i 6ne c¢ikan teknik
seviyeler.

Hazine diin 10 yi vadeli TUFE ve 2 yil vadeli sabit kuponlu
tahvilleri ihrag etti. ROT dahil 6,2 milyar TL satis yapid.. ihale
faizlerisirasiyla-3,08 ve 15,39 oldu.

Onceki giin yapllan satigla birlikte bu hafta toplam 23,9 milyar
TL satis yapildi.

Yeni ihraglar piyasadaki kiymet miktarini artirdigi igin mevcut
kagitlara olan talebin biraz dengelenmesini saglayabilir. Son iki
glindur tahvil faizlerinde bir miktar yukselis gerceklesti. Ana
resimde tahvil faizleri ile enflasyon arasindaki fark negatif
yonde belirgin seviyeye erigsmis durumda.

2 yillik ve 10 yillk TL gosterge tahviller gunu sirasiyla 64 baz
puan artgla %15,46 ve 35 baz puan artisla %11,57 ile
tamamladi.

Hisse Senedi:

3,950 seviyesini ik onemli destek noktasi olarak izlemeyi
surdurdyoruz... Kisa vadeli yikselis trendi igerisindeki gugli
seyrini strddren BIST 100 Endeksi'nin, din test ettigi 4,000 ara
hedef noktasi altinda yatay bir seyir izledigini gdzlemliyoruz.

GUnU -%0.06 oraninda hafif bir deder kaybiyla tamamlayan
piyasada, gin igerisinde 3,950 seviyesini ilk 6nemli destek
noktasi olarak izlemeyi sulrduriyoruz. 3,950 (zerinde
dengelenmeyi basaracak hareketlerin surdurecegi yukari seyrin
ise piyasada ilk etapta 4,000 olmak Uzere 4,100 ve 4,200
seviyelerini hedefleyebilecegini diigtinlyoruz.

Su asamada kisa vadeli ylkselis potansiyelini koruyan
piyasada, 3,950 desteginin ayni zamanda stop loss noktasi
olarak alinmasini éneriyoruz. 3,950 altindaki olas1 hareketlerin
ise piyasada son dénemde yasanan gucli seyrin ardindan
3,750 destegine dogru ara bir dizeltme egilimi yaratabilecegini
g6z 6nuinde bulunduruyoruz.
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ABD 10
EurUsd #Ah || GbpUSd 4N | ONSAItin  #p CDS5Y W Villik N7
0,9957 0,74% 1,1455 1,33% 1.657 0,44% 688 31 4,10 0,12
Eur/Usd:
ABD para birimi son gunlerde gu¢ kaybi icinde. Yatirimciarin Altin:

‘FED sahinlikte tempo azaltacak’ algis1 buna sebep oluyor.

FED’in enflasyonla micadelede kararllk mesaj verdigi ve bu
mesajl surekli yineledigi bir suregte piyasada risk istahi zayf ve
kirigan oldu. Son birka¢ giindur ise iyimser hava hakim.

lyimser havanin devami FED biraz givencinlesecek algisinin
FED tarafindan teyit edilmesine bagll. Olumlu havanin devami
bdylece mimkin olabilir. Bunun Usdye yansimasi ise
buginlerdeki zayiflgin devam edip etmeyeceginin netlesmesi
anlammna geliyor bizce. Ozetle tamam mi devam mi
sorusunun cevabinet degil.

ABD bilango sezonunda bu hafta énemli sirketler bilangolarini
acklayacak. Bilango sonuglari risk istahini etkileyebilir, biraz
hareket yaratabilir.

ECB faiz kararini yarin ag klayacak. Bankanin 75 bp faiz artigi
karari almasi bekleniyor. S6zli yoénlendirme de 6nemli olacak.
Bilangonun kigultilmesine baslanmasi konusunda zamanlama
olarak farkl goruslerin oldugunu not edelim.

Bu sabah 0,995 seviyesindeki paritede 0,992 ve 0,989 seviyeleri
gln ici destek; 0,997 ve 0,999 seviyeleri gin i¢i direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

Rushi Sunak, ingiltere’nin yeni bagbakani oldu. Daha dengeli,
piyasanin sevecegdi igcerikte mesajlar verdi. Truss'in yarattig
alginin zitt1 denilebilecek bir algi yaratma ¢abasinda oldugunu
sdyleyebiliriz. Kaldi ki darba alan giveni tesis etme gayreti
gbsterecegini de dusinutyoruz. Gbp igin olumlu olarak ifade
edebiliriz.

Paritenin diger yakasinda ise FEDin faiz artigi temposunu
yavaslatacagi spekile ediliyor. Ancak FED bunu teyit etmis
degil. Ancak piyasa, fiyatlamada belirgin sekide FED
agresfliginin azalacagina odaklanmis durumda. Enflasyon hala
somut olarak dismemis iken ve hala tehdit olmayi strduriyor
iken FED'in geri gekimesi kolay olmayabilir. Belki biraz vites
kugultmesi yapabilir. Ama bunlar simdilik ‘belki’ kesinliginde.

Dolar Endeksi birka¢ gindir disuyor. Gegen hafta 114
seviyesine eristi, devaminda ise geri ¢cekilme bagladl. Endeks bu
sabah 111 civarinda bulunuyor.

Gbp diun Sunakn etkisi ve FED iyimserligi ile tahmin
ettigimizden daha iyi bir gun yasad. Bu sabah 1,146
seviyesinde bulunan paritede 1,143 ve 1,14 seviyeleri gun igi
destek; 1,148 ve 1,151 seviyeleri gun ici direng seviyeleri olarak
izlenebilir. Buglin yatay seyir bekliyoruz.

‘FED sahinliginin temposu disecek’ algisinin fiyatlamaya, risk
istahina tesir ettigi sirecte kiymetli madenler biraz geri planda
kaliyor. Hisse senetleri, tahvil talebi sirasiyla giglu. Altin ve
guimus ise haftalk bazda daha zayf. kiymetli madenler arasinda
da glmus altina gore daha alicili seyir izliyor.

FED’in faiz artigini yavaglatacagi spekilasyonu hentz teyit
edilmis degil. FED haftaya Carsamba aksami faiz toplantisinin
karar setini agiklayacak. O giine kadar spekilasyon sirebilir.
Netligi ise FED saglayacak diye dugunlyoruz.

Bu sabah 1.656 Usd seviyesindeki ons altinda 1.650 ve 1.643
Usd seviyeleri guin igi destek 1.662 ve 1.669 Usd seviyeleri gin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin yatay-sinirli pozitif
seyir bekliyoruz.

Eurobond:

Tahvil faizleri agag! geliyor. Piyasalardaki iyimser fiyatlama ile
tahviller de talep goriyor. lyimserlik FED sahinliginin azalacagi
yonundeki spekilasyon ile tetiklendi. Zayif makro veriler de katki
saglamis durumda.

Enflasyonla micadelede kararllik mesajlari FED’in enflasyon
hala yuksek iken geri adim atmasi ancak taktiksel agidan
olabilir. Su ana kadar attigr adimlarin yarattigi olumsuz etkiyi
dengelemek, piyasalari biraz soluklandirmak mimkin olabilir.
Ancak stratejik olarak enflasyonu asagi gcekmek, fiyat istikrarini
saglamak isteyecektir. Yani sahinligi surebilir. Kaldi ki FED
tempo duslrecek algisi teyit edilmis degil. En erken hafta
Carsamba konu netlesebilir.

ABD 10 tahvilfaizi gegen hafta 4,32% seviyesine ylkselmisti. Bu
sabah se 4,09% seviyesinde bulunuyor. Diger Ulke tahvillerinde
de benzer seyir s6z konusu.

Tlrkiye eurobond faizleri de ayni yonde ilerliyor. CDS gegen
hafta 737 civarinda idi, bu sabah yaklasik 50 bp asagdi gelmis
durumda. FED iyimserliginin sirmesi biraz daha asagisini
mimkdn kilabilir.

Tlrkiye 5Y CDS 688 ile giini tamamladi. Eurobondlar pozitif
seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 94-99 cent; orta vadelilerde
157-167 cent; uzunlarda 168-181 degisim gosterdi. Faizler ise
sirasiyla 8,8%, 10,27% ve 10,29% oldu.
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- Kanada Merkez Bankasi politika faizi kararmn aciklayacak
17200 ABD - Yeni Konut Sahglan

25 Eki 2022 2021 2020 2019 2018 2017
- Usd/TL 1860 1340 744 5.95 529 379
% Eur/TL 1853 1511 9.10 667 606 455
E Eur/Usd 09958 1137¢ 13310 11218 1146 1201
g Ghbp,/Usd 11456 13533 13675 13246 1375 1350
TL 2 Yk Gosterge Tahwil (%) 1546 2270 1496 1178 1973 13.40
- TL 10 Yilik Gosterge Tahwl (%) 1157 2432 1250 1231 1648 1174
.: g Tirkiye CDS ({baz puan) 688 564 303 282 362 168
IE Cg ABD 10 Yillik Tahwil (%) 410 151 0,92 192 268 241
BIST - 100 Endeksi 3975 1858 1477 1144 913 1153
BIST 100 Fiyat Kazang Carpam 665 822 1234 849 70 110
= MSCI Torkive Hisse Senedi Endeksi 2676830 2077971 1691494 1502748 1241473 1569781
—_ _% MSCI Gelismekte Olan Piyasalar Endel) 1028 1332 1292 1115 962 1154
w E Dow Jones Endeksi 29297 36338 30606 28538 26903 24719
C ‘: Nasdaq Endelsi 11 486 15645 12888 8973 6635 6923
m o S&P Endeksi 3745 4766 3756 3231 2507 2674
E E= DA 13.053 15885 13719 13249 10559 13918
— Altin (TL) 990.82 78131 454.00 29029 21813 15883
g c Altin {Usd) 1657 1830 1901 1518 1282 1303
= Gimis (TL) 1166 9.93 631 342 263 207
() E |eumas (Usd) 195 233 264 179 155 169
DC- Degisimler
- — - Usd,/TL 388 803 250 124 398 7.2
5 ﬁ Eur/TL 26 66.0 364 100 33 25
— = Ewr/Usd -125 €8 88 21 46 141
GJ 2 Gbp,/Usd -153 -10 32 21 56 25
9 TL Gosterge Bono 724 774 318 795 633 77
m —_ TL 10 Yillk Tahwil -1275 1142 &9 427 474 32
v’ .E g Tirkiye CDS 134 261 21 80 194 -105
:o IE Eg ABD 10 Yikk Tahwil 58 &0 -100 76 7 -4
w BIST - 100 Endeksi 1140 258 291 54 -20.9 852
— BIST 100 Fiyat Kazang Carpam 180 334 455 214 363 161
— = MSCI Torkive Hisse Senedi Endeksi 288 228 126 20 -20.9 434
g MSCI Gelismekte Olan Piyasalar Endel) -166 46 159 159 -16.6 366
E Dow Jones Endeksi -19.4 187 72 61 88 251
0 Nasdaq Endelsi -266 214 436 352 432 287
ﬁ S&P Endeksi -214 269 163 289 £3 194
E= DAY -178 15.8 35 55 -241 212
Altin {TL) 268 721 56.4 331 373 210
= Altin {Usd) 94 38 52 184 -16 133
=] Glmis (TL) 174 574 846 298 275 144
HE.I Glmiis (Usd) -163 119 478 155 87 6.4
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Cekince

Bu rapor, Yapi ve Kredi Bankasi A.$. Varlik Yonetimi Satig Bolimu
tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Satis Ekibi ile Yapi Kredi Bankasi
A.S. musterileri igcin hazirlanmistir. Bu rapor tarafsiz ve durust bir bakis
acistyla duzenlenmig olup, alicisinin menfaatlerine ve/veya ihtiyaglarina
uygunlugu gozetiimeksizin ve karsiiginda maddi menfaat elde etme
beklentisi bulunmaks izin hazirlanmis bir derlemedir. Bu raporda yer alan
bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan guvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan derlenmis olup; bu kaynaklarin dogruluklari ayrica
aragtiriimamistir. Bu rapor igerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. /
Bu rapor yatirmcilarin genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmig
olup, yatirmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri
beklenmekte olup; isbu raporla Bankam iz tarafindan herhangi bir garanti
verilmemektedir. Bu raporun ticari amagli kullanimi sonucu olusabilecek
zararlardan dolayr Bankamiz higbir sorumluluk Ustlenmemektedir. Bu
rapor hi¢ bir sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satiimasi igin
bir teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan yatirim
bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danigsmanligi kapsaminda degildir.
Yatirim danigsmanhigi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak
yatrim danigsmanligi soézlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin Kigisel
goruglerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorusler
musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. /
Bu raporun timu veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankas1 A.$.’nin yazili izni
olmadan ¢ogdaltilamaz, yayinlanamaz, Uguncu kigilere gosterilemez veya
ileride kullanimak Gzere saklanamaz.
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