YATIRIM
ROTASI

Piyasalara-Genel Bakis

Amerika merkez bankasi FED;

- Politika faizini 50 bp artirdi. Piyasa beklentisi de bu yénde oldugu igin stirpriz olmadi.
- Faiz artisinda daha gidilecek yol oldugu ve sonug alinincaya dek faizin yiiksek kalacagi
ifadesini yineledi, strpriz olmadi.

Karar setinin (toplanti metni, nokta grafik, Powell'in sozleri) geneline baktigimizda daha 6nce
duyduklarimiz veya daha énde duyduklarimizin yansimasi oldugunu séyleyebiliriz.

FED gelecek yil sonu enflasyonun 3,1% seviyesine inmesi déngériyor. istihdamda ise ¢dziilme
bekleniyor. Buradan hareketle ekonomik aktivitenin yavaslayacagl sonucu ortaya c¢ikiyor.
Yavaglama resesyon boyutuna ulasir mi, o noktada enflasyon hangi seviyede olur, FED ne
reaksiyon verir, nasil bir tutum iginde olur sorularinin cevabini zaman gosterecek.

Piyasa FED sonrasi yon konusunda kararsiz kaldi. Ama daha c¢ok sahin tarafa odaklandi
diyebiliriz. Risk istahi biraz azaldi. Hisse, tahvil, kiymetli madenler zayifladi. Ama ayni zamanda
Usd de deger kaybetti.

FED yo6nlendirmesi ufukta bir yavaslama oldugunu isaret ediyor. FED faizlerinin de bu gidisata
gore ileride azalabilecegi 6ngorisii s6z konusu. Ama éncesinde FED’in sahin sdzlerinin yansimasi
fiyatlanmak durumunda. O yilizden biraz daha uzun bakis faiz hadleri azalma ihtimali tasidigi icin
FED’in sahin sozleri gok major bir etki yapamiyor. Ama ayni zamanda iyimserlik yoni de zayif
kaliyor. Din vyasanan fiyatlama bize bunu sdylerken 6nimuzdeki giinlerde hava biraz
yumusayabilir. Tabi bunun igin makro verilerin imkan vermesi gerekli olabilir.

Kisa kisa... ECB ve BOE faiz kararlari bugiin agiklanacak. 50’ser bp faiz artisi yapmalari
bekleniyor. Farkl bir sdylemleri olmaz ise varlik fiyatlarina etkileri sinirli kalabilir. 10 giin 6nce
88S$ olan bent petrol 4 giin énce 75 seviyesine indi, bu sabah ise 83$ civarinda. Rus petroliine
fiyat tavani getirilmesi, Cin haberleri, Uretici Glkelerin glinlik tGretim miktarina dair agiklamalari
fiyatta asiri oynakliga sebep oluyor.

Din ABD borsalar ylizde yarim civarinda diistl. Avrupa’da ise endeksler daha sinirli kayiplar
oldu. Globalde tahvil faizleri biraz asagi geldi. Kiymetli madenler de baskilandi.

Bu sabah globalde risk istahi sinirh negatif. ABD vadelileri yatay-karigik. Asya’da istah biraz

daha zayif. Hong Kong yiizde 1,5, Japonya yiizde yarim, Cin yizde ceyrek eksi. ABD 10 yillik
tahvil faizi 3,50%, Dolar Endeksi 103,9, ons altin 1.792 Usd civarinda islem goéruyor.

Lokal tarafta diin Borsa ylzde 3,6 disti. TL Tahviller alicil seyir izledi; kisa taraf daha alicili
seyretti. Eurobond birim fiyatlari biraz dists kaydetti. TL ise glinli yatay tamamladi.

Buglin merkezi bitce dengesi agiklanacak.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry ub EurTry "‘ - ub ] ub BIST100 ub
18,63 -0,02% 19,86 0,26% 9,28 -0,10 10,94 -0,30 5.067 -3,61%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

ABD merkez bankasi FED sikilasmanin devam edecegi
sinyalini verdi. Banka beklentilere paralel olarak 50 bp faiz
artisi yapti. Faiz 4,25-4,50% seviyesine yukselmis oldu.

Baskan Powell, daha gidilecek yollari oldugunu ve politika
faizinin uzun sure yuksek kalacagini ifade etti. Enflasyon
dislUsinde somut sonuglar alinincaya dek bunun strecegini
ifade etti.

FED ve bagkani, piyasalara sahin mesaj verdiler. Dolayisi ile
piyasalarda yavaglayan faiz artisi temposuna  gok
odaklanamadi.

Dolar Endeksi 6nceki gune gére daha dar aralikta islem gordu
ve yine onceki gline gore sinirl distsle glini tamamladi.

Lokal tarafta makro verinin az oldugu bir hafta tamamlanmak
Uzere.

Kur bu sabah 18,63 civarinda islem goriyor. Asagida 18,60 ve
18,58; yukarida 18,67 ve 18,70 gun ici 6ne ¢ikan teknik
seviyeler.

Globalde merakla beklenen FED kararlari agiklandi. FED faiz
artiglarinin surecegi mesaji verdi. Henlz somut bir basari
olmadigi bu sebeple siki para politikasinin devam edecegi
belirtildi. Bagkan Powell konugmasi ile piyasalarda risk istahi
konusunda iyimser bir etki yaratmadi. Yine de tahvil faizleri
sinirh dusus kaydetti.

Lokalde ise farkli bir dinamikle giin tamamlandi. Tahviller alicili
oldu. Ana tetikleyici regulasyonlar olmaya devam ediyor.
Regulasyonlarin etkisi ile tahvillere olan talep canli olmaya
devam ediyor. Kurumsal taraftan gelen aliglar ile 2 yillik
gosterge tahvil tek haneye inmis durumda. Tahvil faizleri ile
enflasyon arasindaki fark agik kalmaya devam ediyor.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller diin giinu sirasiyla 10
baz puan dususle %9,28 ve 30 baz puan disisle %10,94 ile
tamamladi.

Hisse Senedi:

Geri cekilmenin ilk 6nemli destegi 4,900 seviyesinde... Kisa
vadeli yukselis trendi icerisindeki gugli seyrini giin igerisinde
5,302 zirvesine kadar surdiren piyasada, kapanisa dogru satis
baskisinin 6n plana giktigini gézlemliyoruz.

Glnu -%3.61 oraninda sert deger kaybiyla tamamlayan
piyasada, gun igerisinde 4,900 seviyesini ilk énemli destek
noktasi olarak izliyoruz. ik etapta 4,900 {zerinde
dengelenmeye c¢alisacak piyasada, bu noktanin Onemli
olacagini  dlsunlUyoruz. 4,900 Uzerinde dengelenmeyi
basaracak hareketlerin yeniden 5,300 direng noktasini asma
denemesi olusturabilecegini dustnlyoruz. 5,300 direncinin
aslimasi ise piyasada, ilk etapta 5,400 olmak Uzere 5,500 ve
5,750 seviyelerini test edebilecegini disliniyoruz.

Diger taraftan 4,900 desteginin asagi kirllmasinin ise piyasada,
4,750 seviyesine yonelik baski olusturabilecegini géz onunde
bulunduruyoruz. Bu kapsamda 4,750 destegi kisa vadeli
yukselis trendindeki 6nemini koruyor.
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ABD 1
EurUsd A\ || Gbpusd A\ ONSAltn$ W || CDS5Y A\ o0 A
1,0648 0,18% 1,2379 0,20% 1.791 1,13% 515 19 3,50 0,00
Eur/Usd: Altin:

Amerika Merkez Bankasi piyasanin bekledigi tGzere 50 bp faiz
artigl yapti. Politika faizi 4,25-4,50% seviyesine yUkseldi. 2007
yilindan bu yana en yiiksek seviyeye ulasmis oldu.

Nokta grafikler gelecek yil icin 5% seviyenin biraz Uzerini isaret
etti. Enflasyonun ise 2023 sonunda 3,1% dusecegini Powell
ifade etti.

Powell esasen onceki toplanti ile benzer igerikte konustu. Daha
gidilecek yol var, faiz uzun sire yiksek kalabilir, henliz somut
bir basari yok, istihdam zayiflayacak. Bunlar satirbasi hususlar
ve bunlar yeni degiller.

Piyasalar sahin sozleri bir kez daha duyunca ve 6numuzdeki
zaman diliminde yavaslama olacagi resmedildigi icin faiz artis
hizinin yavaslamasina ¢ok odaklanamadi. Yine de para
birimleri cephesinde Usd talebi biraz azaldi.

Bugun ECB ve BOE'nin faiz karar gunu. Her iki bankanin da
50’ser bp faiz artigi yapmasi bekleniyor. Beklenti karsilanir ise
ECB’nin ana refinansman orani 2,50%, mevduat orani ise 2%
seviyesine yukselmis olacak.

Bu sabah 1,066 seviyesindeki paritede 1,064 ve 1,061 seviyeleri
gun ici destek; 1,068 ve 1,072 seviyeleri gun ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

ingiltere’”de  TUFE beklenenden daha fazla diisiis kaydetti.
Piyasa yillik oranin 10,9%’a dusmesini bekliyordu; 10,7%'ye
diistii. Cekirdek TUFE'nin ise yatay kalmasi bekleniyordu;
6,3%’e gevsedi. Genel olarak enflasyon beklentilerden iyi
sonuglandi diyebiliriz.

Paritenin diger tarafinda ise FED karar seti agiklandi. Banka 50
bp faiz artirdi. Banka genel olarak surpriz icermeyen sahin
mesajlarini yineledi. Faizlerin -temposu dusse de- artmaya
devam edecegi ifade edildi.

Bugin ECB ve BOE’nin faiz karar giini. Her iki bankanin da
50'ser bp faiz artisi yapmasi bekleniyor. BOE politika faizinin
3,50% seviyesine ylkselmesi bekleniyor.

Bu sabah 1,239 seviyesinde bulunan paritede 1,237 ve 1,234
seviyeleri gun ici destek; 1,243 ve 1,245 seviyeleri gun ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin yatay seyir bekliyoruz.

Kiresel piyasalarin dalgal seyretti, yon konusunda kararsizlk
yasadigi, risk istahinin azaldigi bir gin geride kaldi. FED’in
sinyalleri piyasalari domine eden ana parametre oldu.
Beklendigi Uzere 50 bp faiz artisi yaparak sirpriz yapmadi.
Diger yandan so0zli yonlendirmede de surpriz olmadigini
sOyleyebiliriz. Faiz artiglarinin slreceg@i, uzun sure faizlerin
yilksek kalacag! vyinelendi. lyi olan taraf ise artis hizinin
yavaglamasinda ilk adim atildi. Politika faizi 50 bp artti.

Kiymetli madenler dalgali, nispeten dar aralikta islem goérda.
ABD para biriminin ve ABD 10 yillik tahvil faizinin distigu giinde
altin da distu. Gumdus ise sinirh kazang sagladi.

FED’in sinyaline baktigimizda faizin daha da ylksege cikacagi
ifade ediliyor. Diger yandan bir ekonomide yavaglama olacagi
belirtiliyor (istihdam piyasasinda kayip olacagindan hareketle
bunu diglindyoruz). Bu agidan baktigimizda kiymetli madenler
lehine bir stireg olabilir diye disuntyoruz.

Bu sabah 1.794 Usd seviyesindeki ons altinda 1.786 ve 1.778
Usd seviyeleri giin igi destek 1.801 ve 1.811 Usd seviyeleri gin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin yatay-sinirh
negatif seyir bekliyoruz.

Eurobond:

ABD 10 yillik tahvil faizi dun dar aralikta islem gordu ve kapanisi
6,50% seviyesinde yapti. Onceki giinkii kapanisi da ayni yerde
idi. Bu sabah da ayni seviyelerde iglem gortyor.

Arka planda FED'’in karar seti, s6zlu yonlendirmesi énemli yer
tutuyor. FED enflasyonla miicadelede somut sonu¢ alamadigini
ama almak icin gerekeni yapacagi mesajini yineledi. Faizler
daha da artacak ve gerektigi sure yiksek kalacak ifadesi bir kez
daha duyuldu. istihdamda zayiflama olmasi gerektigi ve olacagi
yonlendirmesi ise gunin sonunda ekonominin yavaslayacagi
anlamina geliyor.

Dunku i¢ ve dis haber akisi ile Turkiye 5 yillik CDS tekrar 500’Gn
Uzerine c¢ikti. FED sahin konussa da faiz artis hizinin
yavaslamasi konusunda ilk adimini atti. Sahin soézler surpriz
degildi ama piyasada iyimserligi azaltti.

Turkiye 5 yillk CDS din gini 515 ile gunu tamamladi.
Eurobondlar saticili seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 31-40 cent;
orta vadelilerde 48-75 cent; uzunlarda 77-89 cent degisim
gosterdi. Faizler ise sirasiyla 7,03%, 7,66% ve 8,72% oldu.
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Gundem™=-Gostergeler

11:00 TR - Bitge Dengesi

1430 TR - Yabanci yatinmcilann bono ve hisse stoku (2 Aralik)

15:00 ingiltera Merkez Bankas! kararian agikianacak (+30 baz puan faiz artist bekleniyor)
16:15 Avrupa Merkez Bankasi Polifika Faizi (bekienti-%2 50 dnceki: %2 00)

16:15 Avrupa Merkez Bankas Mevduat Faiz Orani (bekfenti-%e2.0 dnceki:%1.50)

16:45 ECE Bagkam Lagarde konugacak

1700 ABD - Perakende Satiglar (beklenti: %0.0 onceki: %1.3)

- 16:30 ABD - Haftalik Issizlik Maagi Basvurulan

Gundem

14 Ara 2022 2021 2020 2019 2018 2017
w |usdm 1863 13.40 744 595 529 379
% Eur/TL 1984 1511 .10 667 6.06 455
T |ewyusa 10643 11376 12217 11218 1146 1200
& Gbp/Usd 12380 13535 13676 13246 1275 1350
TL 2 villik Gosterge Tahwil (%) 928 2270 1496 1178 1973 13.40
— TL 10 vilik Gasterge Tahvil (%) 1094 2432 1290 1221 1648 1174
E 2 Tiirkiye CDS {baz puan) 515 564 303 283 362 165
E & |asp 10 vk Tama %) 350 151 082 092 192 269
BIST - 100 Endeksi 5.067 1856 1477 1144 213 1153
BIST 100 Fiyat Hazang Ca/pan 665 822 1234 849 7.0 110
F MSCI Tirkiye Hisse Senedi Endebsi 2676830 2077971 1691494 1502748 1241473 1560761
E Mc Gelismelte 0lan Pryasalar Ende| 1008 1232 1202 1115 BEZ 1154
S |powsones endelsi 29297 36338 30,606 28538 23337 24719
— 9 | nasdaq Endebsi 11171 15,645 12 688 8973 6635 6922
(72] E S&P Endeksi 3745 4766 3756 3251 2507 2674
% I Joax 14.460 15885 13719 13249 10,559 12916
E Altan {TL) 1073.01 TH0.96 45424 280,30 218,14 15883
fa o |Atn (Usd) 1782 1830 1901 1518 1282 1308
o é Giimiis (TL) =20 993 631 342 253 207
t W | Gomis (Usd) — 233 264 17.9 155 17.0
d‘f Degisimler
5 Usd/TL 390 803 350 124 396 75
E + |Eum 313 66.0 364 10.0 333 225
e T |eunusa 54 £9 88 21 45 139
Q & Gbp/Usd 45 40 32 21 56 35
% TL Gosterge Bono {baz puan) -1342 774 318 795 633 277
[ _ TL 20 Yalik Tahvil {baz puan) -1336 1142 (=) 427 474 2
GJ _E g Tiirkiye CDS (baz puan) -49 261 n 80 194 -105
"a IE 8 AED 10 Yillik Tahwil (baz puan) 109 &0 o -100 -T7 25
He) BIST - 100 Endeksi 1727 58 291 254 208 476
(D BIST 100 Fiyat Kazang Carpan -19.0 234 455 214 363 161
— H WS Tirkiye Hisse Senedi Endebsi 288 28 126 210 203 434
B |wsa Gelismekte Olan Pivasalar Ende) -16.6 46 159 159 166 366
S |Dowsones Endelsi -19.4 187 72 223 56 51
2 Nasdaq Endeksi 286 214 436 =2 41 286
¥ |saPEndelsi 214 269 163 289 2 195
I |oax a0 158 35 55 183 125
Al {TL) 374 719 S65 331 373 217
o |Atn (Usd) 21 a7 sz 154 16 132
F Gamas. (TL) 400 574 846 1 75 144
w | Gomis (Usd) :: -119 ATH 155 87 6.4




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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