
Küresel piyasalar dün ABD odaklı haber akışı öncülüğünde fiyatlandı. Risk iştahı sınırlı olumlu oldu. Borsalar
sınırlı yükselişler kaydederken, tahvil faizleri hafif arttı, Dolar Endeksi ise yatay seyretti.

Fiyatlamanın arka planında ise

- Wallmart (ABD’de temel tüketici ürün sektöründe) ve Home Depot (ABD’de keyfi tüketici ürün sektöründe)
2Ç bilançoları tahminleri aştı. Özellikle Wallmart geniş satış ağı ile tüketicilerin harcama durumlarını ortaya
koyduğu için kıymetli. Bir nevi tüketici davranışını ortaya koyan makro veri olarak tanımlayabiliriz.

- ABD sanayi üretimi beklentilerden iyi geldi. Diğer yandan konut başlangıçları beklenti altı kaldı ama konut
sektörü bir iki aydır yavaşlama gösterdiği için veri göz ardı edildi diyebiliriz.

- Biden ‘enflasyonu düşürme yasası’nı imzaladı.

Günlük fiyatlama davranışı dışında resesyon konusu, yüksek enflasyon konusu üst başlık olarak fiyatlamaya tesir
ediyor. MP Morgan CEO’su ekonominin güncelde güçlü olduğunu ancak gelecek dönem için farklı düşünülmesi
gerektiğini ifade etti. Mevcut belirsizliğin, Ukrayna ve Tayvan sorunları derinleşirse çıkmaza dönüşebileceğini
belirtti. Bu sözler bir anlamda piyasada genel olarak konuşulan bir çerçeve. Bu sebeple piyasa fiyatlamasında bu
bakışın payının olduğunu söyleyebiliriz. Yine bu fikrin zıddı da var. Enflasyon tepe yaptı, faiz artışlarının etkisi
azalacak görüşü de piyasada taraftar buluyor.

Biden imzaladığı ‘enflasyonu düşürme yasası’ aynı zamanda tarihin en büyük iklim paketi olarak tanımlanıyor.
Yasa iklim, sağlık ve vergi başlıklarından oluşuyor. Yeni düzenlemelerin bütçe açığını 10 yılda 300 milyar Usd
azaltılması öngörülüyor.

Bu hafta veri akışı yoğun. FED toplantı tutanakları (bugün) olmak üzere ABD’de perakende satışlar, öncü
endeks önce çıkıyor. AB’de ise 2Ç büyüme, TÜFE’yi takip edeceğiz. İngiltere’de TÜFE, perakende satışlar önemli.

ABD borsaları dün güne zayıf başlasalar da günün sonunda pozitif bölgede oldular. Nasdaq, S&P, Dow yüzde
yarım civarında primlendiler. Avrupa tarafı da günü kazançla kapattı. Ancak kazançlar daha sınırlı oldu; yüzde
çeyrek civarında. Bu sabah küresel iştah nötr. ABD vadelileri yatay, hafif artılar - eksiler var. Asya tarafı da
benzer durumda. Hong Kong hafif, Çin yüzde çeyrek artı. Japonya hafif negatif. ABD 10 yıllık tahvil faizi 2,78%,
Dolar Endeksi 106,5, ons altın 1.782$ civarında işlem görüyor.

Lokal tarafta bu hafta PPK faiz kararı öne çıkıyor. TCMB’nin faizi değiştirmesi beklenmiyor. MB, yüksek kur ve
yüksek enflasyon sorununu makroihtiyati tedbirlerle çözmeye çalışıyor.

Dün yeni bir S400 anlaşması imzalandı şeklindeki haber lokal piyasalarda baskı yarattı. Rus haber ajansı
TASS’ın haberini Savunma Sanayi Başkanlığı yalanladı. Yalanlama sonrası lokal varlıkları kayıplarını geri aldı.

Hazine dün düzenlediği 10 yıl vadeli TÜFE’ye endeksli tahvil ihalesinde 1 milyar TL satış yaptı. Talep ise 4,6 kat
geldi. İhalede kıymetin reel getirisi -0,58% oldu.

Moody’s bankaların ve belediyelerin kredi notunu indirdi.Öncesinde ülke notumuzu indirmişti.

Cumhurbaşkanı Erdoğan yarın Ukrayna’ya gidecek.

Piyasalara Genel Bakış



Usd/TL - Eur /TL - Tahvil/Bono - Hisse Senedi

Usd/TL:
Globalde ABD odaklı fiyatlama davranışı devam ediyor. Dün

açıklanan bilançolar ve makro veriler piyasaların risk iştahına

sınırlı destek oldu. Wall Mart ve Home Depot bilançoları

beklentilerden iyi geldi. Veri tarafında ise sanayi üretimi

tahminleri aştı. Konut verisi ise zayıf geldi. Dolar Endeksi dün

sabah 106,5 civarında idi, bu sabah ise 106,4 seviyesinde

bulunuyor.

Ana resimde resesyon tartışmaları/endişeleri sürüyor. Hem

merkez bankalarının şahinliklerini hem ülke ekonomilerinin

durumunu göz önüne aldığımızda Usd’nin avantajlı olduğunu

söyleyebiliriz. Usd global çapta güçlü kalmayı sürdürüyor.

Bugün FED toplantı tutanakları açıklanacak. Tutanaklar

haftanın kritik başlığı. Ayrıca hafta boyu açıklanacak veriler

Usd’de hareket yaratabilir.

Lokal taraf PPK toplantısını bekliyor. Karar Perşembe 14’de

açıklanacak. MB’nin faizi değiştirmesi beklenmiyor. Sözlü

yönlendirme kısmı önemli olabilir. Merkez faizde değil de

metinde yeni-farklı bir şey söyleyebilir. Yine de metinde majör

bir farklılık beklenmiyor. Bu sebeple karar öncesi - sonrası TL

mevcut koşullarda fiyatlanmayı sürdürebilir.

Dün yeni S400 anlaşması imzalandığına yönelik haber akışı

lokal varlıklar üzerinde baskı yarattı. Bu süreçte TL, Usd

karşısında güçlü kalırken, Eur karşısında biraz zayıf kaldı.

Haber sonradan yalanlandı.

Usd globalde olduğu gibi TL karşında da avantajlı konuma

sahip. Kur 17,95 civarında işlem görüyor. Yukarıda 17,99 ve

18,08; aşağıda 17,92 ve 17,88 gün içi öne çıkan teknik

seviyeler.

TL Tahvil/Bono:
Hazine dün düzenlediği 10 yıl vadeli TÜFE’ye endeksli tahvili

ihraç etti. 1 milyar TL satış yapıldı. Talep ise 4,6 kat geldi.

Kıymetin faizi ise reel olarak -0,58% oldu. Enflasyona

endeksli kıymetlere olan iştah sürüyor.

Global tarafta ise risk iştahı sınırlı olumlu bir gün geride

bırakıldı. Tahvil faizleri hafif yükseliş kaydetti. ABD 10 yıllık

tahvil faizi 2,82% seviyesine yükseldi. Faiz dün 2,78% idi.

Resesyon tartışmaları sürerken makro veriler yakında takip

ediliyor. Edilmek zorunda kalınıyor. Zira merkez bankaları

(FED, ECB) makro verilerin seyrine göre hareket edeceklerini

açıklamış durumdalar.

Lokal tarafta Perşembe günü PPK faiz kararını açıklayacak.

TCMB politika faizini 14% seviyesinde tutmaya devam ediyor.

Yan önlemlerle yüksek kur, yüksek enflasyon mücadelesini

sürdürüyor. Piyasa faizi ise politika faizinin üzerinde bulunuyor.

Tahvil faizleri ise 17-20% civarında seyrediyor.

Globalde resesyon ihtimali artarsa merkezlerin şahinlikleri

törpülenebilir. Bu halde lokal taraf üzerindeki baskı azalabilir.

Diğer türlü tahvil faizlerinde yükseliş riski bulunuyor.

2 yıllık ve 10 yıllık TL gösterge tahviller dün günü sırasıyla 11

baz puan artışla %19,56 ve yatay %16,90 ile tamamladı.

Hisse Senedi:
Gün içinde yaşanan sert düzeltmeyi takiben BIST'te 2,913

puandan TL bazı yeni rekor... Salı günü oldukça volatil bir

günün ardından kapanışı %1,96'lık yükselişle 2,913 puandan

tamamlamayı başaran hisse senedi piyasasında, aynı

zamanda TL bazında yeni bir tarihi zirveye imza atıldığını

görüyoruz.

Seans içinde 2,750'lerde bulunan ana destek bölgesine doğru

sert bir gerilemenin yaşandığı piyasada, daha sonrasında ise,

dikkate değer bir toparlanmanın yaşandığını ve kapanışın

2,900 direncinin üzerine çıkarak TL bazında yeni bir rekor

seviyeden yaşandığını görüyoruz.

Önümüzdeki sürece baktığımızda da, ilk önemli destek olarak,

bir önceki zirve bölgesinin bulunduğu 2,900 seviyesini izliyor ve

bu seviye üzerinde piyasadaki yukarı yönlü eğilimin ilk etapta

2,950 hedefiyle devam edebileceğini düşünüyoruz.

Aşağı yönde baktığımızda ise, 5 günlük üssel hareketli

ortalamanın bulunduğu 2860 seviyesini kapanış bazında

stratejik bir stop-loss seviyesi olarak takip etmeyi öneriyoruz.

UsdTry EurTry
2 Yıllık   Gösterge 

Tahvil

10 Yıllık Gösterge 

Tahvil BIST100

17,95 -0,03% 18,28 0,21% 19,56 0,11 16,90 0,00 2.913 1,96%



Eur/Usd:
Ren nehrinde su seviyesi düşüyor. Hatta kritik seviyenin altına

inmiş durumda. Nehirde mavnalar elektrik santrallerine kömür

taşıyor. Su seviyesinin düşmesi enerji üretimini azaltıyor.

Kuraklık Almanya ve AB için bir sorun.

Bölge hem yüksek enflasyon, Rusya ile enerji problemi, kuraklık

gibi sebeplerle zorlu günlerden geçiyor. Gündemlerinde ayrıca

globaldeki başlıklar da yer alıyor.

Rusya’ya enerji bağımlığı bölgeyi zorlu bir kışa sürüklüyor.

Alman ZEW endeksi iş dünyasının durumunu ortaya koyuyor.

Dün açıklanan veri sert düşüş gösterdi. Son 14 yılın dip

seviyesine inildi.

ABD tarafında açıklanan sanayi üretimi verisi beklentilerden iyi

geldi. Konut sektörü verisi ise beklentilerin biraz altında kaldı.

Bugün FED toplantı tutanakları açıklanacak; haftanın kıymetli

verisi bu. Ayrıca ABD’de perakende satışlar, öncü endeks önce

çıkıyor. AB’de ise 2Ç büyüme, TÜFE’yi takip edeceğiz. Bugün

AB 2Ç büyüme, ABD perakende satışlar, İngiltere TÜFE

açıklanacak.

Bu sabah 1,017 seviyesindeki paritede 1,014 ve 1,01 seviyeleri

gün içi destek 1,019 ve 1,023 seviyeleri gün içi direnç seviyeleri

olarak izlenebilir. Bugün yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:
Merkez bankalarının şahinleştiği ardından resesyon

endişelerinin öne çıktığı süreçte Usd güçlü performans

gösteriyor. Hem ülkenin ekonomik durumu görece daha canlı,

hem merkez bankası daha şahin hem de para birimi daha talep

gören konumda. Bunların yansıması olarak Usd alıcılı seyrini

koruyor. İngiltere’de ise ekonomi görece daha zayıf. Merkez

bankası şahin ama ekonominin durumu FED kadar/gibi şahin

olmasına imkan vermiyor.

Usd Gbp karşısında güçlü kalmayı sürdürüyor. Resesyon

konusunda haber akışı bu dengeyi değiştirebilir. Bu durumda

kimin daha çok resesyon riski taşımasına bakılacak. İngiltere az

riskli görülür ise Gbp avantaj sağlayabilir.

Bugün FED toplantı tutanakları açıklanacak; haftanın kıymetli

verisi bu. Ayrıca ABD’de perakende satışlar, öncü endeks önce

çıkıyor. AB’de ise 2Ç büyüme, TÜFE’yi takip edeceğiz. Bugün

AB 2Ç büyüme, ABD perakende satışlar, İngiltere TÜFE

açıklanacak.

Bu sabah 1,21 seviyesinde bulunan paritede 1,207 ve 1,205

seviyeleri gün içi destek; 1,213 ve 1,215 seviyeleri gün içi direnç

seviyeleri olarak izlenebilir. Bugün yatay seyir bekliyoruz.

Altın:
Son 1 aylık periyotta 1700$ seviyesinden 1800$ seviyesine

erişen ons altın geri çekilme kaydediyor. Burada enflasyon

baskısının biraz olsun azalması, Tayvan gerginliği katkı sağladı.

Son günlerde ise gerginlik geri plana itildi, Usd sınırlı

primleniyor. Benzer görüntü gümüşte de var. Aynı periyotta

onsu 18$’dan 21$ seviyesine yükseldi. Son bir iki gündür ise

geri çekiliyor. Gerekçeler de aynı diyebiliriz.

Ana resimde resesyon tartışmaları yer alıyor. Zira yüksek

enflasyon ve sıkılaşan para politikaları buna yol açıyor.

Resesyon konusu gündemde kalmayı sürdürebilir. Bu durumda

kıymetli madenler için lehte fiyatlama ihtimalinden söz edebiliriz.

Ancak resesyonun biraz ciddi ve hızlı bir şekilde cereyan etmesi

söz konusu ihtimali sağlayabilir.

Bu sabah 1.777 Usd seviyesindeki ons altında 1.775 ve 1.763

Usd seviyeleri gün içi destek 1.785 ve 1.792 Usd seviyeleri gün

içi direnç seviyeleri olarak izlenebilir. Bugün yatay seyir

bekliyoruz.

Eurobond:
Rus haber ajansı TASS, ülkemizin 2. S400 füze sistemi

anlaşması imzaladığı haberini paylaştı. Haber lokal varlıklara

baskı yaptı. Eurobondlar da, CDS de bu baskıyı hissetti. Haber

sonradan yalanlandı. Ancak kayıpların geri alınması sınırlı kaldı.

Moody’s ülke notumuzu düşürmüştü. Buna bağlı olarak dün de

şirketlerin ve belediyelerin (İstanbul, İzmir) kredi notunu

düşürdü.

Globalde enflasyon, resesyon tartışmaları - endişeleri devam

ediyor. Tahvil faizleri son günlerde resesyon endişeleri ile sınırlı

gevşeme kaydediyor. Gidişatı makro veriler tayin edecek.

Dolayısı ile yakından takip gerektiriyor. Bugün FED tutanakları

açıklanacak. Piyasada hareket yaratabilir. Bugün ayrıca AB 2Ç

büyüme, ABD perakende satışlar, İngiltere TÜFE açıklanacak.

Lokal tarafta ise Perşembe günü PPK kararını göreceğiz.

TCMB’nin faizi değiştirmesi beklenmiyor. Benzer durum metin

için de geçerli. Majör bir değişiklik beklenmiyor.

Son birkaç gündür CDS sınırlı yükseliş kaydediyor. Dünkü S400

haberi belirgin yükselişe yol açtı. Türkiye 5 yıllık CDS’i 710

seviyesine yükseldi. Birim fiyatlar kısa vadelilerde 0,99-1,17

Usd, orta vadelilerde 1,62-1,70 Usd; uzun vadelilerde 1,60-1,90

Usd azaldı. Yıllık verimler sırasıyla 8,750%, 9,26% ve 9,60%

oldu.

Eur/Usd - Gbp/Usd - Altın - Eurobond

EurUsd GbpUSd ONS Altın CDS 5Y
ABD 10 

Yıllık

1,0180 0,23% 1,2120 0,61% 1.779 -0,15% 710 710 2,82 0,04
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Çekince

Bu rapor, Yapı ve Kredi Bankası A.Ş. Varlık Yönetimi Satış Bölümü

tarafından, Yapı ve Kredi Bankası A.Ş. Satış Ekibi ile Yapı Kredi Bankası

A.Ş. müşterileri için hazırlanmıştır. Bu rapor tarafsız ve dürüst bir bakış

açısıyla düzenlenmiş olup, alıcısının menfaatlerine ve/veya ihtiyaçlarına

uygunluğu gözetilmeksizin ve karşılığında maddi menfaat elde etme

beklentisi bulunmaksızın hazırlanmış bir derlemedir. Bu raporda yer alan

bilgi ve veriler, Bankamız tarafından güvenilir olduğuna inanılan

kaynaklardan derlenmiş olup; bu kaynakların doğrulukları ayrıca

araştırılmamıştır. Bu rapor içerisindeki veriler değişkenlik gösterebilir. /

Bu rapor yatırımcıların genel olarak bilgi edinmeleri amacıyla hazırlanmış

olup, yatırımcıların bu rapordan etkilenmeyerek kararlarını vermeleri

beklenmekte olup; işbu raporla Bankamız tarafından herhangi bir garanti

verilmemektedir. Bu raporun ticari amaçlı kullanımı sonucu oluşabilecek

zararlardan dolayı Bankamız hiçbir sorumluluk üstlenmemektedir. Bu

rapor hiç bir şekilde menkul değerlerin satın alınması veya satılması için

bir teklifi ile aracılık teklifini içermemektedir. / Burada yer alan yatırım

bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım danışmanlığı kapsamında değildir.

Yatırım danışmanlığı hizmeti; aracı kurumlar, portföy yönetim şirketleri,

mevduat kabul etmeyen bankalar ile müşteri arasında imzalanacak

yatırım danışmanlığı sözleşmesi çerçevesinde sunulmaktadır. Burada

yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanların kişisel

görüşlerine dayanmaktadır ve tavsiyeler genel niteliktedir. Görüşler

müşterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun

olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanılarak

yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir. /

Bu raporun tümü veya bir kısmı Yapı ve Kredi Bankası A.Ş.’nin yazılı izni

olmadan çoğaltılamaz, yayınlanamaz, üçüncü kişilere gösterilemez veya

ileride kullanılmak üzere saklanamaz.


