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Gecgen haftaki ABD Merkez Bankasi toplantisi sonrasinda bankanin faizleri uzun bir siire yiiksek

ibrahim Aksoy tutabilecegine dair beklentiler kiiresel piyasalarda etkili olmaya devam etti. ABD 10-yillik tahvil faizi giinii 10

Basekonomist

baz puan artigla %4.53’te, Almanya 10-yillik tahvil faizi ise 6 baz puan artigla %2.80’de bitirdi.

HSBC Portfdy Y. A.S. Gin’de gayrimenkul girketi Evergrande’in bir istirakinin, tahvili igin 547 milyon dolar tutarinda anapara ve faiz

6demesini yapamamasi ve Fed faiz oranlari konusundaki agiklamalar bugiin kiiresel hisse senedi
piyasalarinda satig goriilmesine neden oluyor.

Euro/dolar paritesinde 1.0500 ve Sterlin/dolar’da 1.2100 seviyesine dogru hareketin devam edebilir
goruniiyor. Bununla birlikte, dolar ile Euro ve Sterlin arasindaki gelecekteki olasi faiz farkinin simdilik
fiyatlanmis olabilecegi goriisiindeyiz. Bu nedenle Euro/dolar ve Sterlin/dolar’da sirasiyla 1.05 ve 1.21
seviyelerinin altina olasi diigiis hareketlerinin kalici olmayabilecegini degerlendiriyoruz.

Merkez Bankasi’nin swaplar diisiilmiis net rezervlerinin gegen hafta 3.3 milyar dolar artarak -65.4 milyar
dolara yiikseldigini hesapliyoruz. Hesaplamamiz, Merkez Bankasi’nin doviz arzini 6nemli 6lgiide yavasglatmig
olabilecegine isaret ediyor.

Gegen haftaki ABD Merkez Bankasi toplantisi sonrasinda bankanin faizleri uzun bir siire yiiksek tutabilecegine dair
beklentiler kiresel piyasalarda etkili olmaya devam etti. ABD 10-yillik tahvil faizi gini 10 baz puan artisla %4.53'te, Almanya
10-yilik tahvil faizi ise 6 baz puan artisla %2.80'de bitirdi. Avrupa Merkez Bankasi Baskani Lagarde’in Avrupa
Parlamentosu’nda yaptigi konugsmada bankanin faiz oranlarini enflasyonla miicadele igin gerektigi stire, gerektigi kadar siki
bir seviyede tutacagini ifade etmesi de gelismis piyasa devlet tahvili faizlerinde yukselise katkida bulundu.

Dolar kiresel olarak deger kazanmaya devam ederken Euro/dolar paritesi glinii %0.6 diserek 1.0590, Sterlin/dolar ise %0.2
diserek 1.2210 civarinda bitirdi. Ons altin %0.5 duserek gini 1916 dolarda tamamladi. Ons altin giiglenen dolar ve artan
ABD reel tahvil faizlerine ragmen 1900 dolarin Gzerindeki seyrini sirdirmeye devam ediyor. Gegen haftaki %2.9 dusus
sonrasinda S&P 500 hisse senedi endeksi diin %0.4 artarak toparlandi. Amazon’un bu yil tatil dénemi i¢in beklenenin
Uzerinde galisan ise alacak olmasi da ABD hisse senedi endekslerini destekledi.

Cin’de gayrimenkul sirketi Evergrande’in bir istirakinin, tahvili icin 547 milyon dolar tutarinda anapara ve faiz 6demesini
yapamamasi ve Fed faiz oranlari konusundaki agiklamalar bugiin kiiresel hisse senedi piyasalarinda satis gorilmesine
neden oluyor.

Bloomberg'de yer alan habere gore, “Fed Uyesi Neel Kashkari'ye gére ABD merkez bankasi faizleri bu yil bir kez daha
artiracak. Wharton School'da bir etkinlikte konusan Minneapolis Fed Baskani Kashkari ekonominin beklenenden giiglu
olmasi durumunda faizleri de uzun bir sire yiksek tutabileceklerini kaydetti. Fed faiz kararini veren Federal Agik Piyasa
Komitesi’nde oy hakki bulunan Kashkari gectigimiz hafta faiz karariyla birlikte yayimlanan projeksiyonlarda bu yil bir faiz
artigl daha bekleyen lyeler arasinda yer aliyordu. Ote yandan JPMorgan CEO’su Jamie Dimon Fed'in faizi %7’ye yukselttigi
en kotl senayoya dunyanin hazir olmadigini séyledi. Times of India’ya roportaj veren Dimon ekonomi igin faizlerin %5’ten
%7’ye ylkselmesinin %3’ten %5’e yikselmesine gore gok daha aci verici olacagini kaydetti.”

S&P 500 vadeli endeks kontrati bu sabah %0.7 civarinda gerilerken dolar kiiresel gapta deger kazanmaya devam ediyor.
Ons altin ise 1913 dolar civarina gerilemis durumda. ABD 2 ve 10 yillik tahvil faizleri ise bu sabah yatay bir seyir izliyor.

Euro/dolar paritesinde 1.0500 ve Sterlin/dolar'da 1.2100 seviyesine dogru hareketin devam edebilir gériiniiyor. Bununla
birlikte, dolar ile Euro ve Sterlin arasindaki gelecekteki olasi faiz farkinin simdilik fiyatlanmis olabilecegdi goriusiindeyiz. Bu
nedenle Euro/dolar ve Sterlin/dolar’da sirasiyla 1.05 ve 1.21 seviyelerinin altina olasi duisus hareketlerinin kalici
olmayabilecegini degerlendiriyoruz. Ons altinda ise 1900 dolarin merkez bankalarinin olasi alimlarinin da etkisiyle saglam bir
destek olmaya devam edebilecegi gorusindeyiz.

Turkiye’de Eylil'de mevsim etkisinden arindiriimis imalat sanayi kapasite kullanim orani %75.7°den %76.9'a gikarken
Temmuz'daki seviyesine geri gelmis oldu. Diger yandan, mevsimsellikten arindirilmis reel kesim gliven endeksi 104.6’dan
105.1°e ¢ikti. Ana endeks yukselse de gelecek Ug aya dair ihracat siparislerine dair alt endeks 111.3’ten 110.8’e gerileyerek
diislisinG sUrdurdu. Euro Bolgesi'nde yavaglama ve Euro/TL’de son haftalarda gorilen stabil seyrin ihracat siparigleri alt
endeksinde disise neden oldugunu degerlendiriyoruz.

Gecen hafta 20 kurus artan ve haftayi 27.19°da bitiren dolar/TL’de yikselis srtyor. Gunu 27.22’'de bitiren dolar kuru bu
sabah 27.23 civarinda islem gortyor. Merkez Bankasr’'nin swaplar diisliimus net rezervlerinin gegen hafta 3.3 milyar dolar
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artarak -65.4 milyar dolara yukseldigini hesapliyoruz. Hesaplamamiz, Merkez Bankasi'nin dviz arzini 6nemli él¢tide
yavaslatmis olabilecegdine isaret ediyor. PPK agiklamasina gére TCMB aylik tiiketici enflasyonu rakamlarinin Eylil'le birlikte
normallesmesini bekliyor. Bu nedenden dolayi TCMB’nin 6niimiizdeki haftalarda TL'de sinirli ve kademeli deger kaybina izin
verebilecegini dederlendiriyoruz. Bununla birlikte, yerel segimlere kadar dolar/TL ya da Euro/TL’de olasi aylik artiglarin TL
mevduat getirisinin altinda kalmaya devam edebilecegini dederlendiriyoruz.

Kredi-mevduat faiz farkinin diizenleme degisiklikleriyle birlikte 6niimizdeki ddnemde bankalar lehine agilacagdi beklentisinin
banka hisselerini, faiz artislarinin yavaslayacagi beklentisinin de banka digi hisse fiyatlarini desteklemesiyle hisse senedi
piyasalarindaki olumlu seyir diin devam etti. BIST 100 giinii %3.3 artisla 8305 puanda bitirirken endeks bu sabah 8330 puan
civarinda gorece yatay bir seyir izliyor.

Giniin veri agiklamalar:

Tarih Ulke Saat Veri Dénem Beklenti  Gergeklesme Onceki

25 Eyliil Pazartesi Turkiye 10:00 Kapasite kullanim orani Eyl %77.3 %76.1
Turkiye 10:00 Reel kesim gliven endeksi (m.a.) Eyl 105.1 104.6
Almanya 11:00 IFO beklenti endeksi Eyl 83.0 82.9 82.7
ABD 15:30 Chicago Fed ulusal aktivite endeksi Agu 0.10 -0.16 0.07
Euro Bélgesi  16:00 Avrupa Merkez Bankasi Bagkani konugmasi

26 Eyliil Sal ABD 17:00 Yeni konut satiglari (a.d.) Adu %-2.2 %4.4
ABD 17:00 Conference Board tiiketici gliven endeksi Eyl 105.5 106.1

27 Eylil Carsamba ABD 15:30 Dayanikli mal siparigleri (a.d.) Agu G %-0.5 %-5.2

28 Eyliil Persembe Tirkiye 10:00 Ekonomik giiven endeksi Eyl 94.1
Tirkiye 14:00 TCMB PPK toplanti 6zeti
Turkiye 14:30 TCMB haftalik verileri
Almanya 15:00 TUFE enflasyonu (12-aylik) Eyl G %4.6 %6.1
ABD 15:30 Blyime (yilliklandiriimis ¢.d.) 2C Il %2.2 %2.1
ABD 17:00 Bekleyen konut satiglari (a.d.) Adu %-1.0 %0.9

29 Eyliil Cuma ingiltere 09:00 Blylime (y.d.) 2CF %0.4 %0.4
Turkiye 10:00 Dis ticaret dengesi (milyar dolar) Adu -8.9 -11.3
Euro Bolgesi  12:00 TUFE enflasyonu (12-aylik) Eyl %4.5 %5.2
ABD 15:30 Cekirdek PCE enflasyonu (12-aylik) Adu %3.9 %4.2
Tirkiye S&P kredi notu degerlendirmesi

G - Gegici, F - Final, a.d. - aylik degisim, ¢.d. - geyreklik degisim, y.d. - yillik degdisim, m.a. - mevsimsellikten arindiriimig

Kaynak: Bloomberg, HSBC Portfdy Yonetimi. 26/09/2023 11:15 itibariyle.
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Piyasa Gostergeleri

Giinliik 1-Aylik 3-Aylik 1-Yilhk YBB 52-H 52-H  Bekl.
Kapanig Degisim Degisim Degisim Degisim Degisim Yiiksek Diisiik FIK
Hisse Senedi Piyasalari (%) (%) (%) %) %) X)
Diinya
MSCI AC World Index (USD) 663 -0.08 1.1 1.7 16.7 9.5 708 538 157
ABD
US Dow Jones Industrial Average 34,007 0.13 -1.0 0.2 149 2.6 35,679 28,661 170
US S&P 500 Index 4,337 0.40 -15 0.9 174 13.0 4,607 3,492 18.3
US NASDAQ Composite Index 13271 0.45 2.3 2.1 221 268 14,447 10,089
Avrupa Bolgesi
MSCI AC Europe (USD) 482 -1.35 2.0 -3.8 26.2 55 528 367 122
Euro STOXX 50 Index 4,167 -0.95 -1.6 3.2 245 9.9 4,492 3,250 115
UK FTSE 100 Index 7,624 -0.78 3.9 2.2 8.6 2.3 8,047 6,708 10.6
Germany DAX Index 15,405 -0.98 -1.4 2.8 254 10.6 16,529 11,863 105
France CAC-40 Index 7,124 -0.85 -15 -1.3 232 10.0 7,581 5,628 118
Spain IBEX 35 Index 9,386 -1.22 0.5 0.1 2338 141 9,742 7,190 10.0
Asya Pasifik
Japan Nikkei-225 Stock Average 32,315 -1.11 2.2 0.7 19.0 238 33,773 25,622 19.0
Shanghai Stock Exchange Composite Index 3,253 -0.43 1.3 2.7 0.5 0.4 3,584 3,024 10.2
Korea KOSP! Index 2,463 -1.31 22 -4.6 7.6 101 2,668 2,135 7.6
India SENSEX 30 Index 65,930 -0.14 1.6 4.0 135 8.4 67,927 56,147 189
Latin Amerika
Argentina Merval Index A
548,545 -0.88 -13.1 317 283.8 171.4 690,782 134,815 N/A
Brazil Bovespa Index 115,925 -0.07 0.1 -14 3.8 5.6 123,010 96,997 7.9
Geligsmekte Olan Avrupa ve Kuzey Afrika
Russia MOEX index 3,045 -0.12 -35 9.7 457 414 3,287 1,775 3.0
South Africa JSE Index 73,399 0.00 0.6 -15 15.7 0.5 81,338 62,194 9.6
Turkey ISE 100 Index 8,305 3.30 7.6 44.2 153.1 50.7 8,404 3,049 5.5
1-Giin 1-Ay 3-Ay 1-Yil Yil 52-H 52-H
Déviz Piyasalar (USD'ye karsi) Kapanis once énce énce énce sonu Yiiksek Diigiik
Geligsmis Ekonomiler
EUR 1.059 1.059 1.080 1.096 0.969 1.071 1.128 0.954
GBP 1.218 1.221 1.258 1.275 1.086 1.208 1.314 1.054
CHF 0.913 0.912 0.885 0.894 0.982 0.925 1.015 0.855
CAD 1.35 1.35 1.36 1.32 1.36 1.36 1.40 1.31
JPY 148.86 148.88 146.44 144.07 143.31 131.12 151.95 127.23
Asya
CNY 7.31 7.31 7.29 7.22 7.13 6.90 7.35 6.69
INR 83.23 83.15 82.66 82.03 80.99 82.74 83.29 80.51
KRW 1,348.74 1,336.35 1,324.78 1,300.11  1,409.73 1,260.33 1,444.78 1,216.30
Latina Amerika
BRL 4.96 4.96 4.87 481 5.26 5.29 5.53 4.70
CoP 4,051.48 4,051.48 4,127.66 4,167.63 4,445.33 4,850.83 5,155.63 3,878.99
MXN 17.45 17.40 16.75 17.08 20.21 1950 20.58 16.63
Geligmekte Olan Avrupa ve Kuzey Afrika
RUB 96.34 95.92 94.99 85.32 57.86 74.19 102.23 56.64
ZAR 18.88 1877 18.63 1852 1795 17.04 19.92 16.70
TRY 27.235 27.200 26.544 26.018 18414 18.710 27414 17.718

Kaynak: Bloomberg, HSBC Portfdy Yonetimi. 26/09/2023 11:15 itibariyle.
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Piyasa Gostergeleri (2)

1-Giin 1-Ay 3-Ay 1-yil yil
Bono Piyasalari Kapanig énce 6nce énce once sonu
Turkiye bono piyasasi (%)

2-Yil 28.47 28.40 19.46 13.73 13.99 9.97

5-Yil 2759 27.40 20.70 16.78 10.33 8.89

Geligmis lilke faizleri - 10 yil (%)

Japonya 0.74 0.74 0.65 0.37 0.23

Almanya 2.79 2.74 2.56 2.35 2.02 2.57

Italya 4.66 4.59 4.24 3.98 4.33 4.70

Giinliik 1-Aylik 3-Aylik 1-Yilhk YBB 52-H 52-H

Emtia Piyasalari Kapanis Degisim Degigim Degisim Degisim Degisim Yiiksek Diisiik
(%) (%) (%) (%) (%)

Altin 1,914 -0.1 0.0 0.0 165 5.0 2,063 1,615

Brent Petrol 924 -1.0 9.4 278 7.2 7.5 100 70

R/J CRB Endeksi 285 0.0 2.4 9.7 6.1 2.6 290 254

Kaynak: Bloomberg, HSBC Portfdy Yoénetimi. 26/09/2023 11:15 itibariyle.
26/09/2023 Ginlik Yatinm Bilteni 4
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Bu dokiiman HSBC Portfoy Yonetimi A.§ (HSBC Portfoy) Arastirma Birimi tarafindan sadece Tiirkiye’de yerlesikleri bilgilendirmek amaciyla
diizenlenmistir ve giinliik olarak meydana gelen haber ve olaylar hakkinda goriis ve analizler icermektedir. Bu dokiimanda yer alan konular
ilgili diizenleyici kurumlarin belirledigi kurallar gergevesinde hazirlanmig olup sermaye piyasasi araglari, bunlari ihra¢ eden ortaklik ve
kuruluslar ile piyasa egilimleri hakkinda yoénlendirici nitelikte olmayan genel yatirim tavsiyesi ile finansal bilgi sunulmasi niteliginde bilgiler
icermektedir. Burada yer alan tiim bilgi, yorum ve tavsiyeler; HSBC Portfoy Yonetimi A.$.’ye ait olup HSBC Global Research (HSBC Global
Arastirma) birimi tarafindan derlenmemigtir, HSBC Global Research de dahil olmak iizere HSBC’nin ve HSBC’nin diger birimlerinin
goriiglerinden farkl olabilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danismaniigi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan 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 yatirm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

HSBC Portféy bu dokiimanda yer alan sermaye piyasasi araglarini kendi adina ve hesabina ticari amagla alim/satimini yapabilir; son 36 ay igerisinde
satin almay! taahhit etmis olabilir; veya ydneticiler ile ¢calisanlarla birlikte alis ya da satis yonlinde bir pozisyon almis bulunabilir. Raporda yer alan
sermaye piyasasi araglarinin tamami veya bir kisminin alig/satisindan HSBC PortfOy komisyon veya masraf tahsil edebilir.

HSBC Portféy bu dokiimani, guvenilir oldugunu distindiugi fakat bagimsiz olarak dogrulanmamis kaynaklardan alinan bilgilere dayandirmaktadir. Bu
bilgilerin dogruluk ve/veya buitlinligi konusunda HSBC Portfdy sorumluluk almamaktadir. Bu dokiimanda yer alan ileriye doniik bazi ifadeler gelecege
yonelik performansin veya olaylarin garantisi olmayip, su anki beklentileri gostermekte, risk ve belirsizlik icermektedir. Gergek neticeler gesitli faktorler
nedeniyle buradaki goruslerden farkli sonuglanabilir. HSBC Portfoy burada yer alan gelecege ydnelik goruslerini glincel tutmaktan sorumlu degildir.
Burada yer alan bilgiler dokimanin yayimlandigi an itibariyla gorusleri icermekte olup herhangi bir uyari yapiimaksizin her an degisebilir. Sunulan
gOstergesel alim/satim bilgilerinin gercekte HSBC Portféy’iin alim/satim yaptigi/yapabilecegi alim/satim bilgileri olarak yorumlanmamalidir. Sunulan
tum tablo ve grafikler HSBC Portféy’tin kendisine ait ya da kendisinin ulagiminin oldugu kaynaklardan kurumumuzca hazirlanmig tablolardan alinmistir.
Bu dokiimanda yer alan rakamlar ge¢cmis performansla ya da modellenmis gegmis performansla iligkili olabilir. Bu dokiimandaki ge¢mis performansa
iligkin ifadeler, gelecek performansin glvenilir bir gdstergesi degildir. Bu nedenle burada yer alan ileriye donuk ifade ve goruslerin, henlz
sonuglanmamisg olaylarin gostergesi olarak degerlendirimemesi gerekmektedir. Sermaye piyasasi araglarinin degerleri ve getirileri yikselebilecegi gibi
dusebilir ve yatinmcisina yatirdidi tutarin altinda bir degerde de geri doniist olabilir. Yurtdisindaki varliklara yatinm yapildigi durumlarda, déviz kuru
oranlar1 bu yatirimlarin degerinin azalmasi veya yikselmesine neden olabilir. Gelismekte olan piyasalardaki yatirimlar dogasi geregi daha fazla risk
icerirler ve potansiyel olarak daha fazla oynaktir. Gelismekte olan piyasalarda ekonomiler agirlikli olarak uluslararasi ticarete dayanir ve ticari
sinirlamalar, kambiyo kontrolleri, ilgili kur degerindeki ayarlamalar ve ticaret yapilan diger Ulkeler tarafindan konulan korumaci tedbirler nedeniyle
olumsuz etkilenebilir. Bu ulkelerin ekonomileri ayni zamanda ticaret yaptiklari diger Ulkelerdeki ekonomik kosullardan da olumsuz etkilenebilir. Yatirim
fonlarinda piyasa riski mevcuttur, yatinmcilarin fona iligkin tim dokiimantasyonu dikkatle okumasi dnerilir.

Bu dokiiman tamamen veya kismen ¢ogaltilamaz ya da igerigi HSBC Portféy’in 6nceden izni olmaksizin ifsa edilemez. Onaysiz ¢ogaltilmasi veya
kullanilmasi, kullananin sorumlulugundadir ve yasal takibatla sonuglanabilir. Bu dokiiman, dagitiminin hukuka ve ilgili mevzuata aykiri oldugu herhangi
bir tlkedeki herhangi bir kisi veya kuruma dagitilmak ya da bunlar tarafindan kullanilmak amaciyla olusturulmamistir ve yasal olmayan hi¢ bir bolgede
bir finansal enstrimanin alim satimina iligkin tavsiye vermemektedir.

Bu dokiimanda atifta bulunulan Urinler, yatirnmilar ve iglemlerle ilgili bagimsiz bir degerlendirmede bulunmak ya da arastirma yapmak tamamen
okuyucunun sorumlulugundadir. Yatinmcilar, yatinm kararlarini kendi bagimsiz degerlendirmelerine dayali olarak vermelidirler. HSBC hi¢ bir
mUsterisine yasal, vergi ya da yatinm tercihi anlaminda tavsiye vermemektedir.

HSBC Portféy ya da herhangi bir calisani ya da yoneticisi kasith durumlar hari¢c olmak Uzere bu dokimanda yer alan bilgilerden kaynaklanacak
herhangi bir zarar ya da kayiptan sorumlu tutulamazlar.

HSBC Portfoy Yonetimi A.$ tarafindan yayimlanmistir.
HSBC Portfdy Yonetimi A.S. Sermaye Piyasasi Kurumu (SPK)'nun denetim ve gbézetimi altindadir.

Kaynak: Bloomberg, HSBC Portfdy Yonetimi. 26/09/2023 11:15 itibariyle.
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