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Yatirnnm Gorisii

Persembe gunu FED Baskani Powell’in verecegi mesajlar onemli olacak

Klresel piyasalarda ekonomi ve sirket karliliklarinin iyilesecegi beklentileri, asilama calismalarinin baslamasi ve buyik 6lcekli yeni
tesvik adimlarinin destegiyle rekor seviyeleri test eden riskli varlik sinifinda yer alan hisse senetlerinde yukari hareket, etkisini
sirdiriyor. Bilindigi Gizere 2021 yilinin ilk ¢ceyreginde tahvil faizlerindeki yikselis ve deger odakli hisse senetlerindeki gorece gigli
performans 6ne ciktl. Kiiresel biiyiime gdriinimiine dair artan iyimserlik 6n plandaydi. Ornegin Mart ayinda, Avrupa, ABD ve
ingiltere’de imalattaki gliclenme énciiligiinde aktivite anketlerinin iyilestigini gérdiik. Ayrica ABD Baskani Joe Biden’in 1.9 trilyon
dolarlik tesvik paketi ile birlikte bliylime beklentilerindeki yukari revizyonlar ve yine Biden’in asilama hedeflerini neredeyse iki katina
¢tkarmasi da risk istahina destek olan konular oldu. Kiiresel risk barometresi olarak da izlenen S&P 500 endeksi, Koronaviris (Covid -
19) salgini 6ncesi donemde gordiigli en yiiksek seviyelerin yaklasik yiizde 19 (izerinde. Yilbasindan bu yana baktigimizda ise yuzde 7
yikseliste. (MSCI Diinya endeksi ayni dénemde sirasiyla ylzde +18 ve ylizde +5) 10 yilhk ABD tahvil faizi yliizde 0,5 ile Agustos ayinin

en disik seviyesinde ve yilin basinda gordigu yiizde 0,9 seviyelerine kiyasla su anda ytzde 1,75 civarinda islem gériyor.

Yeni tesvik adimlari ve ekonomilerin yeniden agilmasi, asilama ¢alismalarinin enflasyonu destekleyebilecegine dair beklentiler soru
isareti yaratmaya devam etse de; FED, enflasyonun hedeflenenin tzerine ¢iksa dahi bunun sirdirilebilir olmadigini vurguluyor ve
2024'ten Once faizleri ylikseltmemeyi bekliyor. Bu dogrultuda FED’den gelen son agiklamalarda da enflasyonun yilizde 2 hedefinin
Uzerine cikmasina izin verilecegi sinyalleri dikkat cekiyor. Ornegin FED Baskan Yardimcisi Randal Quarles’in gecen haftaki
aciklamalarinda, FED’in yiizde 2 hedefinin bir parca asilmasinda rahat olacagini vurgulamasi gibi: “Zaman icindeki ortalamaya

bakacadiz. Yiizde 2 enflasyonun bir par¢a asilmasini destekliyorum.”

Ancak, FED’in son toplantisinda FOMC tyelerinin faiz beklentilerinin yer aldigi Dot Plot'ta medyan beklentiye gore lyelerin ¢cogu 2023
sonuna kadar faiz artisi 6ngdérmese de, faiz artisi bekleyenlerin sayisinda artis oldugunu, ayrica bliyime ve enflasyonda yukari yonli
revizyonlarin da oldugunu belirtmek istiyoruz. Ornegin FED Uyelerinin bireysel tahminlerini gdsteren ‘Dot Plot’ grafigine gére on sekiz

Uyeden yedisi 2023 sonunda daha yiiksek faiz bekliyor. Aralik tahminlerine gére bes liye 2023 sonunda daha yiiksek faiz bekliyordu.

Ayrica ekonomilerin agilmasi, tesvik 6demeleri ve bahar aylarinin gelmesiyle birlikte hizmet sektorinin tekrar devreye girmesinin
ardindan ABD verilerinin gliclenme sinyalleri Gretmesi muhtemel goziikiyor. Piyasadaki senaryolar arasinda biiyiimeye ve istihdama
yonelik gigli verilerle birlikte enflasyonda yaz basinda belirgin bir hizlanma goérebilecegimiz yoniinde beklentiler var. ABD’de son
aciklanan Mart ayl tarim disi istihdam verisinde gordiiglimiiz toparlanma sinyalleri de bu goriinime destek olabilir nitelikte.
Kisitlamalarin biyik élgide kalktigi Mart ayinda istihdam artisinin genele yaygin oldugunu gordiik. Dolayisiyla yaz aylarina yaklastikca
piyasalarda “taper tantrum” tartismalarinin, parasal genislemeden daha erken cikilabilecegine dair beklentilerin giindeme

gelebilecegini gorebiliriz. Bu goriiniim ise riskli varliklara yonelik soru isaretlerine neden olabilir.

Bu haftaya baktigimizda makro veri akisi sinirli olacak. ABD’de enflasyon sinyalleri arayacagimiz ve yikselen girdi maliyetlerinin 6n
planda oldugu Mart ay1 UFE verisi ile birlikte FED FOMC toplanti tutanaklari takip edilecek. Carsamba aksami agiklanacak FOMC
tutanaklarinda, bahsettigimiz gibi sahin ekonomik tahminlere yonelik detaylar arayacagiz. Olasi yukari yonli risklere iliskin ifadeler
onemli olabilir. Bu hafta IMF ile Diinya Bankasi’nin Bahar Toplantilari bagladi. Sanal ortamda gergeklestirilecek toplantilar 11 Nisan’a
kadar devam edecek. FED'in heniiz glivercin durusunu degistirmeye hazir oldugunu disiinmesek de Persembe giinii FED Bagkani

Jerome Powell’in IMF-Dlinya Bankasi Bahar Toplantilar’’nda verecegi mesajlar da énemli olacak.
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeler yatinm danigmaniigl kapsaminda deglidir. Yatinm danismanligr hizrmsti, yetkill
kuruluglar tarafindan kigilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kigiye ozel sunuimaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler
ise genel nitelikted(r. Bu tavsiveler mall durumunuz ile risk ve getirl tercinlerinize uygun clmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
alan bilgllere dayanilarak yatinm Karan verilmesi beklentllerinize uygun sonuglar degurmmayabiiir. Sdz konusu rapor belll bir kiglve
veya mall durumilar, risk ve getirl tercihlen benzer nitelikteki bir gruba yonelik clarak hazidanmarmistir. Belirl bir getirinin
saglanacagina dair herhangl bir vaat veya ftaahhdtle bulunuimamaktacdir. TOm yorum ve tavsiyeler ongérld, tahmin ve fiyat
hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde plyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle séz konusu yorum ve
tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.Slze uygun olan yatinm araglannin ve iglemierin kapsam ve Igerigl uygunluk test neticesinde
belidenir. Uyguniuk testl, yatinm kurulusu tarafindan pazarlanan ya da miisteri tarafindan talep edilen (riin ya da hizmetin misteriye
uygun olup clmadiginin degerendiriimes| amaciyla, mlsterilerin séz konusu Urdn veya hizmetin tasidigi risklerl anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup oimadikiarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tlrid bilgl, yorum ve lavsiye uyguniuk lesti ile
tespit edilecek risk grubunuz ve getlini beklentiniz lle uyumiu olmayabllir. Bu nedenle, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit
edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karan verilmesi amag. bilgi ve tecriibenize uygun sonucglar
dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgi ve wveriler, arastirma grubumuz tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynakiardan derenmis oiup,
dogrulukiar ayrica arastinimamistir. Bu nedents, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabllecek zararfardan Yapi
Kredi Yatinm Menkul Degerer A.S. ve galisanlan sorumiu dediidir. Yap Kredi Yatinm Menkul Dederer A 5. tarafindan farkh
boldmlerde istihndam edilen kisllerin veya Yap:! Kredi Yatinm Menkul Degerier A.$.'nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda ver
alan tavsiyelerie veya gorisiere hemfikir oimamasi mUmkdndir. Yapi Kredi Yatinim Menkul Degerfer A 5. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayl, Yapi Kredl Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklan, ¢alisanlan, yoneticiler ve bunlaria
dogrudan ve dolayl olarak iligkileri bulunan istindam iligkisi doguracak bir sozlesme gercevesinde veya herhangi bir stzlegme
clmaksizin caligan ve tavsivenin hazirlanmasina katilan tUm gercek veya tlzel kisller ile misterilerl arasinda onlemeyen gikar
catismas) ve objektiflijl etkilermesi muhtemel nitelikte lliskiler dogabilir. Yapl Kredi Yatirim Menkul Dederler A.S.. ortaklar veya
Istiraklerl, Sermaye Plyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirldiklerl yatinm hizmetleri ve faaliyetier! lle yan hizmetierinl, bu raporda
bahsi gecen sirketiers, muhtelif zamaniarda, sunmay teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamaniarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul
Degerler A.3.'nin, ortaklanni, Istiraklerinin ve Isbu kapsamdaki y&neticllerinin, yetkilllerinin, calisanlannin veya temslicilerinin,
degrudan veya dolayll olarak, raporda bahsi gecen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Ozerinde pozisyonlan bulunabilir veya
farkh nedenlarle ilgi ve liiskileri bulunabilir. S6z konusu gikar catismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatrim Menkul Degerler A.S.,
internet sitesinde yer alan Cikar Catigmas) Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderiidigi kigilerin kullamimi igindir.
Bu raporun tOml veya bir kKismi Yap! Kredi Yatimm Menkul Degerler A.$.'nin yazili iznl cimadan gogaltilamaz, yayinlanamaz veya
Uglinch kisilere gosterilemez. ticarl amacla Kullanilamaz,



