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Piyasalara-Genel Bakis

FED bolge baskanlarinin konugsmalari dikkat gekti. Diger yandan da Cin’de salgina kaynakh can
kaybi goriilmesi piyasalarin odagina geldi. Piyasalarin risk istahi azaldi.

Esasinda FED-Daly enflasyonla miicadelenin zorlu olduguna isaret etti. Faiz artisinin az yapilmasi
halinde enflasyonun yiiksek kalacagini, fazla yapilmasi halinde ise ekonominin ciddi darbe alacagini
ifade etti. Bu sozler mevcut bilango buylkliginl, arz problemlerinin devam ettigini, savasin
sirdigini goz onlne aldigimizda slre¢ yonetiminin zanaatkarlk gerektirdigini ortaya koyuyor.
FED’in yapmaya calistigi sey enflasyonu asagi cekerken baska major bir soruna yol agmamak olarak
tarif edilebilir.

Cin’de aylar sonra korona kaynakh can kaybi yasandigl acgiklandi. Bir siredir kisitlamalarin
kaldirilmasi yoniinde bir beklenti vardi. Can kaybi haberi tersi yénde bir sonuca isaret edebilir. Bir
de ekonominin toparlanmasi beklenirken yeniden yasaklara maruz kalmak yavaslamaya yol agabilir.

Daly’nin sozleri, Cin haberi risk istahini azaltti. Nakit talebi artti.

Ana resimde FED faiz artis hizini azaltacak iyimserligi stirliyor. Lakin glnlik gelismeler iyimserligi
azalmasina-goélgelenmesine yol agabiliyor. Bu hafta verileri, merkez bankasi agiklamalarini takip
ederek fiyatlama yapilmasini bekliyoruz. Piyasalarin hareketli — dalgal seyir izlemesi ¢cok mimkin
olabilir diye dislinliyoruz.

Diin ABD borsalari yiizde 0,2-1,1 civarinda, AB borsalari ise yiizde ¢eyrek civarinda diistii. Petrol
belirgin diisen emtia oldu. Gelismis lilke tahviller giin icinde dalgalansalar da yatay kapandilar.

Bu sabah globalde sinirli istah s6z konusu. ABD vadelileri hafif arti. Asya’da istah daha iyi.
Japonya ve Cin yiizde yarimin iizerinde alicili. Hong Kong ise negatif ayrigsiyor; benzer oranda
eksi. ABD 10 yillik tahvil faizi 3,82%, Dolar Endeksi 107,6, ons altin 1.744 Usd civarinda islem
goruyor.

Lokal tarafta Cuma Borsa yiizde 1’e yakin primlendi. TL Tahviller alicili seyretti; kisa tarafta istah
daha fazla oldu. Eurobond birim fiyatlari hafif saticili seyretti. TL ise glinU yatay tamamladi.

Persembe glini PPK faiz kararini agiklayacak. Ekonomi Y&netimi'nin sozli ydnlendirmesi faiz
indirimi olacagl seklinde oldugu igin piyasa beklentisi de bu yonde olusmus durumda. 150 bp

indirim bekleniyor.

Hazine diin 4 yil vadeli TLREF’e endeksli tahvil ihrag etti. Bugilin ise 2 ihale yapilacak. 5 yil vadeli
sabit kuponlu, 10 yil vadeli degisken kuponlu tahviller ihrag edilecek.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry A || EurTry T Ml o W | BIST100 #h
18,63 0,06% 19,10 -0,19% 11,33 -1,06 11,33 -0,24 4.570 0,96%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Risk istahinin baskilandigi Usd talebinin bir miktara arttigi seyir
One cikiyor. Global piyasalar FED’den gelen agiklamalar ile Cin
ekonomisinin yavaglayacagi yonundeki kanaat ile moral kaybi
yasiyor. FED’den Daly’nin ¢ok fazla faiz artisi sancili ekonomik
sonuglar dogurabilir s6zl piyasalari rahatsiz etti. Cin’de ise
salgin kaynakli can kaybr yasanmasi tedirginlik yaratti.
Yatirimcilar riskli varliklardan uzaklasip nakte gegcmeyi tercih
ettiler. Dolar Endeksi 107,6 seviyesine eristi.

Haftanin genelinde veri akisi yogun. Ayrica merkez
bankalarindan da konusmalar yapilacak. Bu sebeple haber
akisinin yogun oldugu ve piyasa fiyatlamasinin bunlardan
etkilenecegi seyir miumkun diye degerlendiriyoruz. Gin igi
dalgalanmalar gorulebilir. Ayrica farkli etki yaratacak haber
akisi ile glin gun risk istahi farklilik gosterebilir.

Lokal tarafta ise TCMB faiz karari ilk siradaki parametre.
Ekonomi Yoénetimi, TCMB bu toplantida faiz indirimi olabilecegi
sinyali vermisti. Buradan hareketle, Persembe gtini 150 bp faiz
indirim karari gelebilecegini duginlyoruz.

Kur bu sabah 18,62 civarinda islem goruyor. Asagida 18,58 ve
18,54; yukarida 18,64 ve 18,67 gin ici one ¢ikan teknik
seviyeler.

Hazine diin 4 yil vadeli TLREF’e endeksli tahvil ihrag etti. ROT
dahil toplam 1,9 milyar TL satis yapildi. ihale faizi ise 16,99%
oldu.

Bugun ise 2 ihale yapilacak. 5 yil vadeli sabit kuponlu, 10 yil
vadeli degisken kuponlu tahviller ihrag edilecek.

Persembe gunu PPK kararini karsilayacagiz. Kurul'un 150 bp
faiz indirimi yapmasi bekleniyor. Zira otoritenin yonlendirmesi
de bu yonde idi.

150 indirim ile 10,5% olan politika faizi 9% seviyesine inmis
olacak. Tahvil faizleri politika faizini yakin seviyede
bulunuyorlar. Faiz indirimi sonrasi tahvil faizleri de asag yonlu
gelebilir. Din bu sekilde hareket oldu diyebiliriz. 2 ve 10 yillik
gosterge faizler ayni seviyeye geldiler (11,33%).

Lokal regulasyon ile TL tahvillerde istah oldukga canli olmaya
devam ediyor. Bu da tahvil faizlerini tek haneye yaklastirmis
durumda. Bdylece enflasyon ile tahvil faizleri arasindaki fark ise
belirgin sekilde ayrismis durumda.

2 yilhk ve 10 yillik TL gosterge tahviller diin giini sirasiyla 106
baz puan dislsle %11,33 ve 24 baz puan dususle %11,33 ile
tamamladi.

Hisse Senedi:

4,450 Uzerinde yukari egilim surecek.... Gegtigimiz hafta 4,784
seviyesinden olugsan ara realizasyon egilimini 4,450 destegi
Uzerinde karsilamay! basaran BIST 100 Endeksi'nin, haftaya
yukari hareketle basladidini gdzlemliyoruz.

Bankacilik Endeksi'nin %2.29 lik deger artisinin destegiyle giin
sonunda % 0.96 oraninda yukselisin olustugu piyasada, seans
icerisinde 4,450 seviyesini ilk onemli destek noktasi olarak
izlemeyi  slrdurlyoruz. Piyasada bu nokta uzerinde
dengelenmeyi basaracak hareketlerin ara realizasyon
egiliminin ardindan yeniden yukari atak olusturabilecegini
dislnuyoruz. Bu durumda ilk etapta 4,784 olmak Uzere 4,850
ve 4,950 seviyelerini hedefleyecek yukselis trendinin devam
edebilecegini distnuyoruz.

4,450 altindaki olasi hareketlerin ise piyasada 4,250 ve 4,000
desteklerine dogru zayiflama sinyali olusturabilecegini g6z
6nlinde bulunduruyoruz. Bu kapsamda 4,450 desteginin ayni
zamanda yukselis yonundeki pozisyonlar icin stop loss olarak

alinmasini éneriyoruz.
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EurUsd W | GbpUsd #h ||ONSAn$ W | CDS5Y A | 000 A
1,0253 -0,25% 1,1845 0,14% 1.744 -0,15% 584 7 3,82 0,03
Eur/Usd: Altin:

Merkez bankasi agiklamalarinin ve makro verilerin yogun
oldugu bir haftadayiz. Bu iki parametre fiyatlamaya tesir ediyor.
Denkleme bir de Cin haberi dahil oluyor.

Oncelikle ABD Merkez Bankasi’ndan Daly’nin esasinda iki yonli
ihtimalli konusmas! dikkat g¢ekti. Faiz artisi az olursa enflasyon
yuksek kalir, cok olursa sancili ¢okus olur seklindeki sozleri ile
piyasanin risk istahi azaldi.

Esasen bilangolarin bu kadar blyidigi, savasin ve etkilerinin
surdugl, arz problemlerinin bitmedigi bir surecte enflasyonla
mucadele etmek kolay degil. Kirmadan dokmeden is yapmak
zanaatkarlik istiyor. Daly’nin sozleri piyasayi bu sebeple rahatsiz
etti diye distnuyoruz.

Diger yandan Cin'deki salgin gelismesi blyime endiselerini
artird.

Giiniin sonunda risk istahi azaldi. Nakit talebi artti. Oncelik
Usd'ye verildi.

FED’in faiz artisinda yavaslayabiliriz mesajini ECB de vermeye
basladi. Centeno Aralik ayinda 50 bp faiz artisi sinyali verdi.
Holzmann ise Pazartesi enflasyon distik gelirse buna
katilabilecegini ifade etti.

Bu sabah 1,027 seviyesindeki paritede 1,025 ve 1,021 seviyeleri
glin ici destek; 1,029 ve 1,034 seviyeleri guin i¢i direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin sinirli pozitif seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

FED’in s06zli yonlendirmeleri piyasalari Aralik toplantisina
hazirliyor. 75 bp faiz artisindan uzaklasiliyor. 50 bp faiz artisi
One cikariliyor. Diger yandan ise su ana kadar yapilan faiz
artislarinin gecikmeli ve birikimli etkisi géz 6ntine aliniyor veya
alinmasi gerektigine dikkat ¢ekiliyor. FED-Daly bunu 6ne
cikarirken ayni zamanda faiz artisinin az — ¢ok olmasinin
risklerini de o6ne ¢ikardi. Gereginden fazla faiz artiginin
ekonomiye zarar verebilecegine dikkat ¢ekti.

Cin’de aylar sonra salgin kaynakl can kaybi yasandi. Tedbirler
sikilasabilir. Haber akisi piyasanin istahini azaltici yénde oldu.
Nakit talebi artti. Usd gug¢ kazandi.

Bu hafta haber akisi daha yodun, daha kritik. Hem makro veriler
hem merkez bankalari kanalindan hareket yaratabilecek akig
olacak. Dalgali bir seyir bekliyoruz.

Bu sabah 1,186 seviyesinde bulunan paritede 1,182 ve 1,179
seviyeleri glin ici destek; 1,187 ve 1,189 seviyeleri gin igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin sinirh pozitif seyir
bekliyoruz.

Kiymetli madenler degerlenen Usd ve artan ABD faizlerinin
baskisi altinda kaliyor. Son gunlerde piyasalarda risk istahi
dalgal seyir izliyor. Haber akigi bir yonu isaret edemiyor. Yine
de ABD para birimi ve tahvil faizi altin ve gimusa sinirhyor.

Makro veriler ve konusmalar son ginlerin odaginda yer aliyor.
Bu hafta trafik yogun. Bu sebeple hareketli seyir olabilir.
Esasinda dalgali seyir demek daha iyi bir tarif olabilir.

Bu sabah 1.744 Usd seviyesindeki ons altinda 1.738 ve 1.730
Usd seviyeleri gun i¢i destek 1.754 ve 1.761 Usd seviyeleri gun
ici direnc seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln sinirli pozitif seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

Tahvil faizleri son glnlerde dar bantta hareket ediyor. FED
iyimserligi fiyatlara ilkten girdikten sonra bir yavaslama oldu.
Tamam mi devam mi konusunda daha fazla ikna edici haber
gerekiyor diye dusunlyoruz. Ana resimde FED iyimserligi
korunuyor. Lakin FED konusmalari ve bazi verilerin
sahince/glicli olmasi iyimserligi baskilayabiliyor.

Bu suregte tahvil faizleri bant hareketi yaparken makro veriler ve
merkez bankasi agiklamalari takip ediliyor. Din FED’den
yapilan agiklamalar piyasalarin yavaglama endiselerini artirdi.
Zira Daly faiz artiglarinin az veya c¢ok olmasinin yaratacagi
risklere dikkat c¢ekti. Piyasalar riskli varliklardan uzaklasti.
Tahviller de satisa konu oldu. Turkiye eurobondlari da bu
kapsamda islem gordu.

Lokal tarafta ise TCMB faiz kararini agiklayacak. Piyasa 150 bp
faiz indirimi bekliyor. Ekonomi Yoénetimi’nin yonlendirmesi de bu
sekilde idi.

Turkiye 5 yillik CDS 550-600 bp araliginda seyrediyor. Dinu
CDS 577 ile giini tamamladi. Eurobondlar diin saticili seyretti.
Birim fiyatlar, kisalarda -10/-21 cent; orta vadelilerde -12/+22
cent; uzunlarda -23/-28 cent degisim gosterdi. Faizler ise
siraslyla 7,65%, 8,85% ve 9,77% oldu.
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10:00 TUIK Tiketici Given Endeksi verilerini agikiayacak
- Hazine 5 ve 10 yil vadeli TUFE ye endeksii tahvil ihalesi diizenleyecek
- OECD ekonomik tahminlerini aciklayacak

19:00 Fed lyelerinden Lorefia Mester konugacak

2215 Fed lyelerinden George konugacak

2245 Fed lyefeninden Bulfard konugacak

21 Kas 2022 2021 2020 2019 2018 2017
_ |usam 1863 1340 7.44 595 5.29 379
% |ewm 19,09 1541 9.10 667 606 455
T |ewsusa 10253 11376 12247 11218 1146 1200
& |ebpusa 11845 13533 13676 13246 1275 1350
TL 2 Vil Gosterge Tahvil (%) 1133 2270 1496 1178 1973 13.40
— |7 10 ik Gasterge Tahvi (%) 1133 2432 1290 1221 1648 1174
Z 2 |Tarkéye CDS baz puan) 584 564 303 282 362 168
2 @ |ABD 10 vk Tahil (%) 382 151 092 092 192 269
BIST - 100 Endeksi 4570 1858 1477 1144 913 1153
BIST 100 Fiyat Hazang Carpan 665 822 1234 849 7.0 110
= |MsCi Tarieye Hisse Senedi Endeksi 2676830 2077971 1691494 1502748 1241473 1569.781
£ |msci Geismekte Oizn Pyassiar Endeld 1028 1232 1292 1115 962 1154
(7) % Dow Jones Endeksi 29.297 36338 30606 28538 23327 24719
c @ |Nastoq Endets 11025 15645 12888 8973 6635 6922
© 9 |sePEndeksi 3745 4766 3756 3231 2507 2674
E = foax 14380 15885 13719 13249 10559 12918
[u Altin (TL) 104437 78096 45424 29030 21814 158,83
(@] Altin (Usd) 1744 1830 1901 1518 1282 1303
= 2 |camas 1265 993 631 342 263 207
() & |comas wsa 211 233 264 179 155 17.0
D_ Degisimler
. E = |usam 390 803 250 124 396 75
e % |ewm 264 660 364 100 333 25
Q E |ewrusa 99 £9 88 21 45 139
() & |ebpusa 125 .10 32 21 56 95
9 TL Gosterge Bono 4137 774 218 795 633 277
() = |7 10 Vil Tana 4289 1143 &9 427 474 32
"a Z 2 |varkéye cos 20 261 24 80 194 105
:0 2 @ |aBD 10 vak Taha 231 &0 0 .100 a7 28
BIST - 100 Endeksi 1460 258 291 254 209 476
— BIST 100 Fiyat Hazang Carpan -190 334 455 214 363 164
— ‘= |MsCi Tarieye Hisse Senedi Endeksi 288 228 126 210 209 434
£ |msci Geismekte Oizn Pyassiar Endeld 166 46 159 159 166 366
E Dow Jones Endeksi 194 187 72 223 56 251
0 | Nasdaq Endeksi 295 214 436 352 41 286
?  |sep Endensi 214 269 163 289 62 195
= foax 95 158 35 255 183 125
Altin (TL) 337 719 565 331 373 217
o At wse) 47 37 252 184 ET 132
= |eumis my 273 574 846 298 275 144
& |comas wsay 93 119 478 155 87 64




Bu rapor, Yap! ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi Satig
Bolumu tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.$. Satig Ekibi ile
Yap! Kredi Bankasi A.$. mausterileri igin hazirlanmistir. Bu
rapor tarafsiz ve durUst bir bakis agisiyla duzenlenmis olup,
alicisinin - menfaatlerine ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu
gozetiimeksizin ve karsiliginda maddi menfaat elde etme
beklentisi bulunmaksizin hazirlanmig bir derlemedir. Bu
raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu
kaynaklarin dogruluklari ayrica arastinimamistir. Bu rapor
icerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor
yatinmcilarin  genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla
hazirlanmis olup, yatinmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek
kararlarini vermeleri beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz
tarafindan herhangi bir garanti verilmemektedir. Bu raporun
ticari amagli kullanimi sonucu olugabilecek zararlardan dolayi
Bankamiz higbir sorumluluk tstlenmemektedir. Bu rapor hig bir
sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satiimasi igin bir
teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan
yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatirm danismanhgl hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile mdusteri arasinda imzalanacak yatirim
danigsmanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel
niteliktedir. Gorugler magterilerimizin mali durumu ile risk ve
getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. / Bu raporun
tumu veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.S.'nin yazil izni
olmadan c¢ogaltlamaz, vyayinlanamaz, uguncu Kigilere
gosterilemez veya ileride kullaniimak Uzere saklanamaz.
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