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HAFTANIN GELISMESI!

AMERIKA'NIN BORG TAVANI PROBLEMI
ABD Hazine Bakani Yellen'in haftalardir federal borg limitinin ylkseltiimesi icin Kongre'ye yaptigi cagrilar
nihayet karsiligini buldu ve hiikiimetin kapanmasini 3 Aralika kadar 6nleyecek kararname Baskan Biden
tarafindan imzalandi. Hikimet tarihi bir temerriide yol agabilecek 28,4 trilyon dolarlik borg limitine
ulasma tehdidi altindaydi.
Borg limiti, Hazine'nin borglanmasina izin verilen azami miktar olup tiiziik tarafindan belirlenir ve Kongre
bunu degistirmek icin harekete gegmelidir. Borg limitinin genisletiimesi yeni harcamalara izin vermez;
bunun vyerine, federal hikimetin faturalarini 6demesine ve Kongre'nin zaten onayladigi harcamayi
yapmasina olanak tanir.
ilk olarak 1917'de Kongre tarafindan belirlenen borg limiti 100 yili askin bir gegmise sahiptir. Birinci
Dlnya Savasi'ndan 6nce, Kongre federal borglanma (izerinde siki bir kontrol sagladi ve her kamu borcu
ihracina izin verdi. ilk borg limiti, Hazine Bakanlii'na federal finansmani ydnetme esnekligi saglamak
icin uygulandi. O zamandan beri, Demokratlar veya Cumhuriyetgiler liderligindeki Kongreler, ek
borglanmayi karsilamak igin borg limitini defalarca ylikseltti veya askiya aldi. Son vyillarda, borg limiti
konusu giderek politik bir hal aldi ve borg limiti esigi ABD hiikiimetinin kredi itibarini zedeledi ve vergi
miukellefleri icin borglanma maliyetlerini artirdi.
1980 yilindan bu yana 14 hikimet kapanmasi problemi ile karsilasiimis olmasi yatirimcilarin, Kongre'nin
eninde sonunda limit artinm yasasini gegirecedi beklentisi igine sokarak tartismalari gérmezden
gelmelerine sebep olmaktadir. Gegmis vyillara baktigimiz zaman; 2011 yilinda aylarca kilitlenen
gorismelerden sonra kapatmaya saatler kala limit arttinldi. S&P (ilke ratingini AAA+'dan AAA'ya
distrdi. S&P500 endeksi yaklasik %20 diistl. 2013 yilinda kapatmadan sadece bir glin 6nce borg limiti
7 Subat 2014’e kadar askiya alindi, Hazine tahvil faizleri hizla ylkseldi.
Olasi bir temerriide iliskin kotllesen beklentiler, finansal piyasalarda dnemli bozulmalari giderek daha
olasi hale getirecektir. Bu, yeni ihrag edilen Hazine tahvillerinin faiz oranlarinda artisa neden olabilir.
Mali piyasalar ABD Hazine varliklarindan hep birlikte geri ¢ekilmeye baslarsa, Hazine vadesi gelen
borglari gevirmeye galisirken alici bulmakta zorlanabilir. Bu tir finansal piyasa aksakliklari, hisse senedi
fiyatlarindaki dususler, tiiketici ve is gliveninin kaybi ve 6zel kredi piyasalarina erisimde bir daralma ile
blyUk olasilikla birlesecektir.
FED ekonomistleri bir ay stiren -2013 Ekim ortasindan Kasim ortasina kadar- baglayici bir borg
tavaninin olasi etkilerini gelecek yillar icin simile etti. Bu siire zarfinda Hazine tiim faiz 6demelerini
yapmaya devam edecekti. Ekonomistler, bdyle bir gikmazin 10 yillik Hazine getirilerinde 80 baz puanlk
bir artisa, hisse senedi fiyatlarinda ylizde 30'luk bir distise, dolarin dederinde yiizde 10'luk bir diistise
ve hane halki ve is gliveninde biiyiik bir kayba yol agacagini tahmin ettiler.

PiYASALAR VE YATIRIM URUNLERI

+  TL Mevduatlara ve Secilmis Yatirim Fonlarina Uygulanan Stopaj indirimi 31 Aralik
Tarihine Kadar Uzatildi.
30 Eylul’de vadesi dolan stopaj indirimi avantaji yil sonuna kadar uzatildi.

. Eurobond Tarafinda Bir Miktar Alicih Seyir Gozlendi.
Tarkiye'nin 5 yillik CDS primi 434/439 seviyelerine ylkseldi.

Dolar Endeksi Eyliil 2020°den Bu Yana En Yiiksek Seviyesinde.
Kuresel piyasalarda dolar endeksi guigli kalmaya devam ediyor.

Borsa istanbul Yurtdisi Piyasalardan Pozitif Ayrisma Cabasindaydi.
Yurtdisi piyasalar satis agirlikli iken Borsa istanbul toparlandi.

. Ons Altin, issizlik Maasi Basvurusu Verisinden Destek Buldu.
Hafta ortasinda 1.726 dolar seviyesine gerileyen ons altin, kayiplarini telafi etti.
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TL Mevduatlara ve Segilmis Yatirim Fonlarina Uygulanan Stopaj indirimi 31
Aralik Tarihine Kadar Uzatildi
Turk Lirasi mevduatlari tesvik etmek igin getirilen ve 30 Eylul tarihi itibariyle son bulmasi éngérilen
stopaj indirimi 31 Aralik tarihine uzatildi.

Buna gore, vadesiz ihbarli hesaplar ile 6 aya kadar vadeli hesaplarda indirimli oran % 5, 1 yila kadar
vadeli hesaplarda %3 olarak uygulanmaya devam edecek olup 1 yildan uzun vadeli hesaplarda ise stopaj
alinmayacaktir. Ayni zamanda degisken, karma, eurobond, dis borglanma, yabanci, serbest fonlar ile
unvaninda “déviz” ifadesi gecen yatirim fonlari hari¢ olmak lizere yatirim fonlarindan elde edilen gelirler
igin %0 olan stopaj orani da 31.12. 2021 tarihine kadar uzatildi.

Gectigimiz hafta agiklanan Eylll ayr PPK toplanti tutanaklarinda para politikasinin enflasyon gériinimiine
yonelik risklerin kaynadina, kaliciligina ve para politikasi ile ne dlglide kontrol altina alinabilecedine dair
dederlendirmelerin dikkate alindigi ifade edildi. Bireysel kredilerdeki glicli seyrin blyik 6lciide korundugu
belirtilirken ticari kredilerdeki azalisin 6ngorllen seviyenin (zerinde oldugu ve gegmis vyillarin
ortalamasinin oldukga altinda seyrettigi vurgulandi.

Merkez Bankasi'nin onimUzdeki ay politika faizinde degisiklije gitmeyecedini bekleyen yatirimcilar
TEFAS'ta islem goren 6zel sektér borglanma araglari fonlarini veya daha uzun vadeli fon sepeti fonlarini
tercih edebilirler. Birikimlerini kisa vadede degerlendirmek isteyen yatirimcilar ise para piyasasi ve kisa
vadeli borglanma araglari fonlarina yatirim yapabilirler. Borsa Para Piyasasi faizleri de hem kisa hem orta
vade diislinen yatirmcilar igin her zaman bir diger alternatiftir.

Eurobond Tarafinda Bir Miktar Alicili Seyir Gozlendi

Gegtigimiz hafta, hem hazine hem sirket eurobond’larinda hafta genelindeki gerilemenin ardindan,
Garsamba gtinu alicil bir glin olurken 10 yillik eurobond’lar 1 dolar’a yakin primlendi ve 94.60 fiyattan
6.74 getiri seviyesi ile fiyatlandi. Boylelikle hafta bagindaki kayiplar bir miktar telafi edildi. Ozellikle hazine
eurobond’larinda alicili seyir hakim olurken; &zel sektér eurobond’larinda nispeten zayif bir goriinim
vard.

Eurobond tarafinda CDS'lerin yiikselmesiyle yasanan dlzeltmeyi firsat olarak degerlendirmek isteyen
yatirimcilar @rin vitrinlerimizde 6ne gikardigimiz icinde eurobond bulunan, hem TL, hem USD hem de
Euro ile alinabilen yatirnm fonlarini tercih edebilirler.

Dolar Endeksi Eyliil 20%0’_de_n I_3u Yana En Yiiksek Seviyesinde

Fed'in varlik alimlarinda kisitiamalara gidecedini agiklamasi, diinyada arz ve tedarik sorunlarinin
endeksleri baskilamasi ve risk istahinin azalmasiyla birlikte dolar endeksi 94,3 ile Eyltl 2020°den bu yana
en ylksek seviyesini gérdii. ABD 10 yilliklari ise gectigimiz hafta 1,54 seviyelerine kadar ylikseldikten
sonra haftayl 1,50 seviyesinden kapatti. Kiiresel piyasalarda Euro Bolgesi'nden gelen zayif ekonomik
veriler ve Euro Bolgesi Eylll ay! tliketici gliven endeksinde hem Ureticiler hem de tiiketiciler arasinda
enflasyon beklentilerinin yikselmeye devam etmesi, salginla birlikte ylikselen enerji fiyatlarinin
oniimlzdeki dénemde enflasyon (zerinde yukari yonli baski kurmaya devam edecegi gorislerini
destekliyor. Bunun sonucunda EUR/USD paritesi 1,1698'den 1,1598'e kadar gerileyerek Kasim 2020°den
beri en distk seviyesini gérdi. EUR/USD paritesinde mevcut seviyeler Euro’ya gecis icin 6nemli firsatlar
yaratabilir.

ingiltere Merkez Bankasi (BoE) Bagkani Bailey, Ingiltere'de yasanan tedarik zinciri sorununu isaret ederek
toparlanmanin 6niimiizdeki yila kadar ertelenebilecegini ifade etti.ABD 10 yilliklarinin ylkselisi, global
olgekte dolar endeksinin giigclenmesi, enerji fiyatlarindaki ylkselisler paritelerde dengelenme gabasini éne
cikariyor. GBP/USD paritesi gectigimiz hafta 1,3447 seviyelerini test ettikten sonra bir miktar
toparlanmayla birlikte 1,3548 seviyelerinden kapatti. Gegtigimiz haftaya 8,82 seviyesinden baslayan
Dolar/TL haftayi 8,86 seviyesinden kapattti.

Paritelerdeki volatiliteden korunmak isteyen yatirimcilar, tezgahisti tiirev piyasalarda opsiyon veya
VIOP'da beklentilerine gére alim-satim yéniinde islem yaparak déviz fiyatlarinin yiikselis ve diistislerine

karsi kendilerini koruyabilirler. 2



Haftalik Goriiniim
04.10.2021

ACTK
YAT\RIM

Borsa Istanbul Yurtdisi Piyasalardan Pozitif Ayrisma Cabasindaydi

Onceki hafta FED toplantisinda faizlerin sabit kalmasi ve varlik geri alimlarinin azaltiimasi ile ilgili Kasim
ayinin isaret edilmesiyle toparlanan borsalar gegtigimiz haftaya bor¢ tavani problemi ile basladilar.
Haftanin genelini saticili gegiren borsalar Cuma glni Demokratlarin bir ¢6zim bulmasiyla bir miktar
toparlandilar. Haftalik bazda S&P 500 -%2,21, Nasdaq -%3,20 ve Dow Jones -%1,36 oraninda distd.
Avrupa borsalarina baktigimizda FTSE yatay bir bantta hafif saticili seyir izleyerek -%0,35 diiserken, DAX
sert satislarla -%2,42 oraninda diisls yasadi.

BIST 100 endeksi haftanin genelinde yurtdisi piyasalardan pozitif ayrisma gayretinde idi. Endeks hafif
alicih bir seyir izledi ve %1,21artisla 1.401,46 puandan kapandi. Gegen hafta belirttigimiz gibi endeksin
1.375 puanin (izerinde tutundugunu gordik. Endeksin 1.375-1.415 bandinda dalgalanmasi beklenebilir.

Genel olarak bu hafta borsalarda yUkselisin devam edecegini distinen yatirimcilar igerisinde BIST veya
yabanci hisse senetleri bulunan ve TEFAS'ta islem goéren gesitli temalardaki fonlara yatirim yapabilirler.

Ons Altin, issizlik Maasi Basvurusu Verisinden Destek Buldu

ABD 10 yillik tahvil faizlerinde ve dolar endeksinde yasanan yikselisle birlikte 1.726 dolar seviyelerine
gerileyen ons altin ABD'de beklenenden yliksek gelen issizlik maasi basvurularinin Fed'in varlik alimi
azaltim takvimini etkileyebilecegine dair beklentilerle bir miktar toparlayarak haftay 1.760 seviyesinden
kapatti. Mevcut durum heniiz bir trend olusumunun basladiginin isaret etmese de biylik 6lglide kot
senaryolarin fiyatlandigini ve ons altinda bir dip seviyelerinin galistigini séylemek mimkdin.

Dolardaki gligli seyir ve Cin'de imalat verisinin dismesinin yarattigi olumsuz ekonomik hava giimis
tzerinde baski olusturmaya devam ediyor. Ons glimiis gectigimiz hafta 21.42 dolarla 14 ayin en diyik
seviyesine geriledi. Haftay! ise 22,53 seviyesinden tamamladi. Dlsen altin ve glimis fiyatlarinda firsat
bekleyen yatirimcilar, icerisinde kiymetli maden bulunan yatirim fonlarini tercih edebilirler.

Petrol fiyatlari, g yil sonra ilk kez 80 dolarin lzerine giktiktan sonra Beyaz Saray'in yikselen petrol
fiyatlarinin endise yarattigina dair aciklamasiyla birlikte 80 seviyelerinde 78 seviyelerine kadar diistd.
Artan talep ve sikisik arz nedeniyle petrol fiyatlari artmaya devam edebilir. Portféylinde petrol iceren
yatirim fonu bulunduran yatirimcilar kar realizasyonu gergeklestirebilirler.
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YASAL CEKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedgildir.
Yatirim danismanlidi hizmeti, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel
sunulmaktadir. Burada yer alan ve higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan icerik, 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.S. Ve Turkish Yatirim Menkul Dederler A.S.. tarafindan
genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm Danismanhdi hizmeti; araci kurumlar,
portfoy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak
Yatiim Danismanlidi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmakta olup, herhangi bir
yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérusler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada
yer alan bilgilere dayanarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bu icerik, genel anlamda bilgi
vermeyi amaglamakta olup; bu icerigin, musterilerin ve dider yatinmcilarin alim satim
kararlarini destekleyebilecek vyeterli bilgileri kapsamayabilecedi dikkate alinmalidir. Bu
sayfalarda yer alan gesitli bilgi ve gérislere dayanilarak yapilacak ileriye dénik yatirmlar ve
ticari islemlerin sonuglarindan ya da ortaya c¢ikabilecek zararlardan Turkish Bank A.S. Ve
Turkish Yatiim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik,
haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Turkish Bank A.S. Ve Turkish Yatirim Menkul
Dederler A.S. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin
kullaniimasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Turkish Bank A.S. Ve Turkish Yatirim
Menkul Degderler A.S. sorumlu dedgildir.





