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HAFTANIN GELiSMESi!

CDS VE EUROBOND iLiSKiSi

Tahvil ve Eurobond gibi sabit getirili bir bor¢lanma araci, faiz oranlarinin degisim riski, geri cagirma riski (tahvil ihrag
eden tarafin borcunu erken édemesi), geri 6dememe riski, kredi notunun diigme riski ve kredi spreadinin artma risklerini
Uzerinde tagimaktadir.

CDS primi, sirketlerin ve lkelerin ekonomik ve politik risk diizeylerine gére anlik olarak belilenmekte ve piyasa arz ve
talep dinamiklerini iyi derecede yansittigi icin kredi derecelendirme kuruluslarinin verdikleri ratinglere gére daha
guvenilir kabul edilmektedir. CDS priminin artmasi, finansal piyasadaki varliklarin risklerinin artmasi anlamina
gelmektedir.

CDS ve Eurobond piyasasi arasinda yakin bir iliski mevcuttur. Eurobond piyasasinda fiyatlar tilkenin mevcut risk primi
ve ABD tahvillerinden etkilenmektedir. Bu baglamda risk primi yiiksek olan Ulkelerden daha yiiksek getiri elde etme
potansiyeli bulunmaktadir.

Turkiye 5 yilik CDS Risk Primi yilin basinda 300 seviyelerinden islem gérmekteydi. Ancak Mart sonunda hizli bir
yukselis gostererek %51,6 artisla 458 baz puana ¢ikmisti. Ardindan Haziran-Adustos déneminde 380 seviyelerinde
dengelenen hatta Eylill basinda 360’a kadar gerileyen CDS rakamlari gegtigimiz haftay1 543 seviyesinden kapatmistir.
Bu stiregte CDS'lerin artmasi Eurobondlarin birim fiyatlarini distirmus ve getirilerini artirmigtir.
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Sekil. Tarkiye 5 yillk CDS Rakami, Mart 2022 ve Mart 2030 vadeli Eurobond getirileri (Kaynak:Reuters)

PIYASALAR VE YATIRIM URUNLERI

«  Tahvil Faizleri Artiga Devam Ediyor.
Butln vadelerde tahvil faiz oranlar yukseldi.

+  CDS Primlerindeki Devam Eden Artigs Eurobond Piyasasindaki Satig Baskisini
Artiriyor.
CDS primleri kiresel risk istahinin bozulmasi ile 543 seviyelerine kadar yukseldi.

» Dolar Endeksi Kuvvetlenmeye Devam Ediyor.
Omicron varyantinin yarattigi belirsizlik ortamina ragmen Dolar Endeksi 6nceki haftaya
gore yukselisini strdird.

+ Amerikan Borsalarinda Satis Baskisi Giderek Artiyor.
Borsa Istanbul yurt disi piyasalardan pozitif ayrismaya devam ediyor.

* Dolarin Kuvvetlenmesiyle Altin Hizla Diistii.
Ons gumus yatay, petrol fiyatlari saticili bir seyir izledi.
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Tahvil Faizleri Artiga Devam Ediyor

Gegctigimiz hafta 2 yil vadeli gosterge tahvil 70 baz puan artarak %21,39, 5 yil vadeli tahvil 68 baz puan
artarak %22,57 ve 10 yil vadeli tahvil 46 baz puan artarak %21,56 seviyelerinden kapand. Biitiin vadelerde
tahvillerin faiz oranlari ylikselerek kisa vadeli faiz oranlarina gére cazip hale geldi. Gegen hafta Kasim ayi
Tiketici enflasyon verisinin %3,51 ve yillik enflasyonun %21,31’e yilkselmesi enflasyon konusundaki
beklentileri degistirdi. Buna mukabil ¢ekirdek enflasyon (C) %17,62'de kald, beklenti %17,5 civarinda idi.

Onlimiizdeki dénemde Merkez Bankas’nin faiz indirimlerine devam etmesini bekleyen yatirimcilar
TEFAS'ta islem goren ve Agik Yatirm araciligiyla ulasilabilecek sepet fonlara, Orta ve Uzun vadeli
borglanma araglari fonlarina yatirnm yapabilirler. Bu fonlara 31 Aralik'a kadar yapilan yatirmlarda sifir
stopaj avantajl bulunmaktadir. 6 ay vadeye kadar Takasbank Para Piyasasi da mevduata alternatif olarak
yatirimcilara sunulmaktadir.

CDS Primlerindeki Devam Eden Artis Eurobond Piyasasindaki Satis Baskisini Artiriyor

iki hafta 6nce %1,70 seviyesini test eden ABD 10 yillik tahvil faizleri Omicron kaygilariyla sertge diistisiine
devam etti ve %1,41°den gegen 200 glnlik hareketli ortalamanin altinda %1,3570°’den kapanis yapti. ABD
tarim digi istihdam datasinin da 550.000 beklenirken 210.000 gelmesi 10 yillik tahvil faizlerinin digmesini
destekledi. Turkiye’nin CDS primleri 500 seviyesinden 543'e kadar ylkseldi. Eurobond faizleri Cuma
kapanis itibariyle, Subat 2025 vadede %6,52, Mart 2036 vadede %7,57 ve Mayis 2040 vadede %7,68
seviyelerine yikseldi.

Eurobond piyasasinda CDS'lerdeki ylikselise paralel olarak fiyatlardaki duslisiin ve getirilerdeki artisin
devam ettigi bir haftayi daha geride biraktik. Fiyatlarin uygun seviyeye geldigini distnen yatinmcilar vergi
avantaji sunan, ddviz ile alm satim yapilabilen ayrica yilbasindan itibaren dolar bazinda %166 oraninda
buylyen Déviz Serbest Fonlar’'na yatirim yapabilirler.

Dolar Endeksi Kuvvetlenmeye Devam Ediyor

Omicron varyantinin yarattigi belirsizlik ortami bir miktar dalgalanmaya neden olsa da Powell’in varlik
alimlarinin azaltiimasi programinin hizlandirilarak daha erken sonlandiriimasi ve faiz artirimi siirecinin
beklenenden daha dnce baslayabilecegini agiklamasi dolar endeksinin gicli kalarak 96,11 seviyesinden
kapatmasini sagladi. 94,50 direncinin Uzerinde kaldik¢a yikselisin devam etmesi olasiliyi artmaktadir.

EUR/USD paritesi énceki hafta 1,1186 seviyesine kadar geriledikten Omicron varyantinin yarattigi kaygi
ve buna Avrupa'da bazi Ulkelerin tedbirleri ok siki tutarak yanit vermesi ile ¢alkantili bir seyir izledi.
Haftanin kapanigi 1,1309 seviyesinden oldu. FED'in faiz artirm strecini erkene almasi olasiliginin
Powell'in agiklamalarindan sonra iyice artmasi dolarin diger para birimlerine gére daha gugli bir seyir
izlemesine neden olabilir.

Dolar/TL, haftaya alicili bagladi 13,90 seviyelerine kadar yikseldikten Merkez Bankasi’'nin midahalesi ile
bu seviyenin altinda kaldi ve haftayl 13,70 seviyesinden kapatti. Euro/TL kuru da haftayl 15,49
seviyesinden kapattl.

Volatil piyasalari firsata ¢evirmek isteyen yatirimcilar tirev islemlerle getirilerini artirabilirler. Tezgahusti
piyasalarda opsiyon satarak prim geliri elde edebilirler. Bu dalgalanmadan kendilerini korumak isteyen
yatinmcilar da Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasi'nda (ViOP) beklentilerine gore alim-satim yoniinde islem
yaparak doviz fiyatlarinin ylkselis ve dustslerine kargi kendilerini koruyabilirler.
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Amerikan Borsalarinda Satig Baskisi Giderek Artiyor

Amerikan borsalarinda saticili seyir bu hafta da siirdli. Haftaya Kovid-19'un Omicron varyantinin yarattigi
tedirginlikle saticili baglayan borsalar gelen haberlerin netlesmemesi nedeniyle inisli ¢ikish bir seyir izledi.
Powell ve Yellen Senato'da yapti§i sunumlar ile tarim disi istihdam verisinin beklentinin altinda
gergeklesmesi de volatilitenin artmasina ve yoniin devamli degismesinde diger etkenler olarak goziikti.
Haftalik bazda S&P 500 -%1,22, Dow Jones -%0,91, Nasdaq -%2,62 dustu. Avrupa borsalari Kovid-19'un
Omicron varyantinin yayilmasinin yarattigi benzer tedirginliklere ek olarak imalat PMI verilerinin
beklentilerin altinda kalmasi ve Euro bélgesi UFE rakaminin beklentilerin (izerinde gelmesi sebebiyle
gerilediler. Ingiltere’de BoE'nin 6niimiizdeki hafta yapacag toplantida faiz artinmi karari beklentisi
yukseldigi icin endeks yiikselisteydi.

BIST 100 endeksi yurt disi borsalardan pozitif ayrismaya devam etti. Hisse senetlerinin dolar bazinda ucuz
kalmasi ve getiri potansiyelinin yiiksek olmasi Kovid-19 Omicron varyantinin yurt disi piyasalarda yarattig
kaygilarin Borsa Istanbul'da hissediimemesine neden oldu. Bist 100 haftayr %7,54 artisla 1.910,41
puandan kapatti. Kapanis degeri olarak rekor kirmaya devam eden endeks tarihi en ylksek seviyeye
ulagmis durumdadir.

Yurtdigi borsalarda gegtigimiz donemde yasanan yukselise ek olarak USD'nin TL karsisinda deger
kazanmasiyla yabanci hisse senedi tagiyan fonlarda hizli bir deger kazanci yagsanmisti. Son 6 ayda tematik
fonlarin yillik getirileri ortalama %30’lar civarinda gerceklesmistir.

Benzer sekilde yurt ici hisse senetlerine yatirnm yapan fonlarda da getiriler son 3 ayda ortalama %70’ler
civarinda gerceklesmistir.

Dolarin Kuvvetlenmesiyle Altin Hizla Diisti

Kovid-19 Omicron varyantinin yarattigi risklerin etkisiyle Ons altin fiyatlarinin 1.800 seviyesinden gegen
200 glnluk hareketli ortalamasinin Uzerine asma c¢abalari Powell'in varlik alimlarinin azaltiimasi
programinin hizlandiriimasi ve faiz artinmlarinin beklenenden daha erken baglamasi olasiligindan
bahsetmesiyle yetersiz kaldi. Ons altin 1.762 dolara geriledikten sonra haftayi %0,45 dussle 1.784 dolar
seviyesinden kapatti. 100 ve 200 gunlik hareketli ortalamalarinin altinda kaldik¢a satis baskisi artan altin
fiyatlarinin dolar endeksine bagli hareketine devam edecegini bekleyebiliriz.

Ons giimis, 22 dolara kadar geriledikten sonra haftayr -%2,64 disisle 22,54 seviyesinde kapatti. 3 hafta
evvel 73 seviyesinde olan Altin/Gimiis paritesinin 79 seviyesine ylkselerek giimis aleyhine bozulmasi
olumsuz ve bu paritenin 80-81 seviyelerini agmasi olasili§i artabilir.

Brent petrol fiyatlari, Omicron varyantinin yaratti§i kapanmalarin geri donecegi beklentisiyle diistisiine bu
hafta da devam etti. OPEC+ daha dnce planlandi§i sekilde gunlik 400bin varil Uretim artigina devam
edecegini aciklamasi olumlu karsilandi. 65,73 dolara kadar gerileyen brent petrol haftayi -%2,53 disusle
69,89 dolar seviyesinde kapatti.
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YASAL GCEKINCE

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismaniigi kapsaminda degildir. Yatirm
danismanhigi hizmeti, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer
alan ve higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan igerik, 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Turkish Bank A.$. Ve Turkish Yatinm Menkul Degerler A.$.. tarafindan genel
bilgilendirme amaci ile hazifanmistir. Yatirim Danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile msteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanlig
sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmakta olup, herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri
vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu g6risler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bu icerik, genel anlamda bilgi
vermeyi amaglamakta olup; bu icerigin, musterilerin ve diger yatirmcilarin alm satim kararlarini
destekleyebilecek yeterli bilgileri kapsamayabilecegi dikkate alinmalidir. Bu sayfalarda yer alan gesitli bilgi
ve gorlgslere dayanilarak yapilacak ileriye dontk yatirimlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da ortaya
cikabilecek zararlardan Turkish Bank A.S. Ve Turkish Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin
degistirilebilir. Tm veriler, Turkish Bank A.S. Ve Turkish Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek
hatalardan Turkish Bank A.$. Ve Turkish Yatirrm Menkul Degerler A.$. sorumlu degildir.





