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Piyasalara-Genel Bakis

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) 10 yil aradan sonra ilk kez faiz artisi yapacagini ifade etti. Temmuz ayinda 25 baz puan,
Eylil ayinda ise minimum 25 bps artis olabilir. Banka diinkii faiz toplantisinda piyasa beklentilerine paralel
aciklamalarda bulundu. Strpriz yapmadi. Dun faiz sabit tutuldu. Tahvil alimlari ise sonlandirilacak (1 Temmuz).

ECB ayrica enflasyon tahminlerini yukari revize etti. 2022 enflasyon tahmini yiizde 5.1‘den yizde 6.8'e, 2023 tahmini
ylizde 2.1'den ylizde 3.5'e, 2024 tahmini ylizde 1.9'dan yiizde 2.1'e yikseltti.

Baskan Lagarde enflasyon igin ‘enflasyon yogun, yaygin, ¢ok yiiksek ve bir siire daha yiiksek kalacak’ dedi. Ukrayna
Savasl’nin gida ve eneriji fiyatlarini yukari gektigine, pahali enerjinin ekonomilere zarar verecegine dikkat ¢ekti.

Gunin sonunda...

- Genel olarak Bankanin beklentileri karsiladigini, enflasyon revizesinin ve savasin etkilerine dair vurgunun da genel
gorlse paralel oldugunu belirtelim.

- Avrupa’daki tahvil faizleri yiikselis kaydetti. Tabi bu ylkselis her tlke tahvil faizinde farkli oldu. Bolge tlke tahvilleri
arasindaki faiz farki sorunu biraz daha belirginlesti.

- FED’in ardindan ECB de sahinligini soylemden eyleme tasima karari almis oldu.

Global varliklar ana resimde enflasyonn, blyume, savas bashgl altinda fiyatlanmaya devam ediyor. Gida-enerji
fiyatlarindaki artis, yiksek enflasyon, artan faizler ekonomik aktiviteyi yavaslatir mi, resesyon ya da stagflasyon olur mu
sorulari/endiseleri ise glindemdeki yerini koruyor. ABD Hazine Bakani Yellen bu konuda iyimser, resesyon olmayacagini
ifade ediyor.

ECB kararinin global piyasalara yansimasi riskten kagis seklinde oldu. Hisse senetleri deger kaybetti. Emtialar da
diiststen payini aldi. ABD tahvil faizleri yikseldi. Bu ylkselis genele de tesir etti.

ABD borsalari yiizde 2’nin tzerinde, Avrupa borsalari ylizde 1.5 civarinda dusti. Bu sabah risk istahi notr / sinirh pozitif;
ABD vadelileri yiizde ceyrek civarinda arti. Asya da benzer gériinim icinde. Bugiin ABD TUFE verisi giiniin kiymetli
parametresi.

Lokal tarafta da ajanda globale paralel. Enflasyonla micadele, liralasmayi tesvik, doviz temini icin yeni kararlar

aciklandi. Ekonomi yonetiminin aldigi kararlara gore;

- Gelire Endeksli Senet (GES) ihrac edilecek. ihraglar 15 Haziran’dan itibaren bagslayacak. GES'te 3 aylik kupon
odemeleri yapilacak. Faiz getirisinin ise ylizde 25-30 bandinda olmasi bekleniyor(piyasanin tahmini).

- Bankalarin swap’la yurtdisi yatirimcilara TL verme imkani esnetilecek.

- Tuketici kredilerinde taksit sayisi azaltildi. Kredi kartlarinda (25 bin TL limit st i¢in) asgari 6deme orani 40% oldu.

- SPK, yurtdisina yapilacak halka arzlardan Ucret almayacak.

- Borsa Istanbul nezdinde ‘Emtia Pazari’ agilacak.

Ozetle Ekonomi Yénetimi’nin makroihtiyati tedbirleri kullanarak enflasyonla miicadelesi siiriiyor.

Veri tarafinda ise bugln issizlik orani agiklanacak.
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Usd/TL:

FED’den sonra ECB de sahin adimlar atma karari aldi.
Global piyasalarda ECB'nin kararlar ilk etapta Eur lehine
fiyatlama sagladi, USD zayifladi. Ancak ginin devaminda
USD gucunl yeniden toparladi. FED’in sahinliginin getirdigi
ve makro verilerin (ABD haftalik igsizlik maasi basvurulari
verisi istihdamdaki guctin sirdigune isaret etti) destekledigi
yapida USD globalde gugli kalmaya devam ediyor.

Lokal tarafta ise yeni kararlar alindi. Ekonomi ydnetimi
liralagsmay tesvik etmek, enflasyonda disisi saglamak icin
GES ihrag edecek, tiketici kredilerinde taksit sayisi azaltildi,
kredi kartlarinin asgari 6deme orani yikseltildi.

Enflasyona endeksli bono/tahvil spekilasyonu bir suredir
piyasada konusuluyordu. Ancak dinki acgiklamalar
enflasyona endeksli degil de gelire endeksli bononun
gelecegini  ortaya koydu. Uriine iliskin detaylar
paylasilmadi. Detaylar paylasildiginda, yaratacagi
etkinin de ortaya ¢ikacagi kanaatindeyiz.

USD, diinyadaki diger para birimleri kargisinda oldugu gibi
TL karsisinda da gucli kaliyor.

TL Tahvil/Bono:

Piyasada enflasyona endeksli tahvil beklentisi spekile
ediliyordu. Ekonomi yonetiminin diin yaptigi agiklama ise gelire
endeksli senet ihra¢ karari alindidini ortaya koydu. Enflasyon
endeksli kiymetin kurlari disurici ve dolayisiyla enflasyon
baskisini azaltici etki yapacag! disunultyordu. Gelire Endeksli
Senedinin benzer etkisi yapip yapmayacagdl ise Urinun
detaylarina bagli. Detaylar aciklandiginda lokal varlik fiyatlarina
tesir edecektir.

Din ECB Baskani Lagarde’in da ifade ettigi Uzere, gida-eneriji
fiyatlari savasin da etkisi ile enflasyonu artiriyor. Enflasyonla
mucadele ise daha kritik ve zorlu bir hale donlislyor. Enflasyon
yukseldikge onu asadi cekmenin maliyeti de artiyor. Hem
harcanacak gaba hem gabanin yan etkileri artiyor. Ankara, faiz
artirmak yerine makroihtiyati tedbirleri tercih ediyor. Yukarida
ifade ettigimiz GES de bu yonde bir Grin.

TCMB’nin siki olmayan politikasi nedeniyle tahvil faizleri 20-
25% bolgesinde bulunuyor. Enflasyondaki ylkselis riski, tahvil
faizleri icin de yukari yonli riski ©6ne c¢ikariyor. Ekonomi
yOnetiminin atacagi adimlar, verecegi sinyaller tahvil faizleri igin
ana fiyatlama unsuru.

2 yilhk ve 10 yillik TL gosterge tahviller diin guni sirasiyla 109
baz puan yukselisle %27,86 ve 211 baz puan ylkseligsle
%25,72 ile tamamladi.

Hisse Senedi:

Hisse senedi piyasasinda volatile artiyor... Persembe gunu
alicih  bir seyir izleyen hisse senedi piyasasinda bilesik
endeksin gunu %1,23'10k bir artigsla 2,571 puan seviyesinden
tamamladigini  gortyoruz. Bir Onceki gin 2,700 direng
bdlgesinden

itibaren etkili olan sert satiglarin ardindan Persembe gunu tepki
alimlarinin etkili oldugu hisse senedi piyasasinda volatilitenin
artmaya basladigini  ve teknik yapinin genel olarak
zayiflamakta oldugunu sdyleyebiliriz. Oniimiizdeki giinlere
baktigimizda ise, yeni zirveleri asmayi basaramayan tepki
denemelerinin yeniden satigla karsilagsma ihtimalini ylksek
goruyoruz. Bu noktada, 2,600 ve 2,620 seviyelerini ilk dnemli
direngler olarak izliyoruz. Asagi yonde ise, artik 2,500 kilit bir
destek olarak karsimiza cikiyor ve bu seviyenin asagl yonde
kinlmasi halinde, teknik yapidaki bozulmanin artarak devam
edebilecegini dusunuyoruz. Bu paralelde, kisa vadeli uzun
pozisyonlar i¢in 2,500 seviyesini stratejik bir stop loss seviyesi
olarak izlemeyi 6neriyoruz.
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Eur/Usd:

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) faiz artigi sinyalini guglendirdi.
Dunkl faiz toplantisinda faiz sabit tutuldu. Ancak Temmuz'da 25
baz puan, Eylil'de minimum 25 baz puan faiz artisi yapilacagi
ifade edildi. Ayrica tahvil alimlari durdurulacak (1 Temmuz).

Alinan kararlar genel olarak piyasa beklentilerine paralel. Sirpriz
olmadilar. Eylil'de 25 baz puan Uzeri faiz artisi sinyali bir miktar
sahin algilandi.

Baskan Lagarde’in enflasyon konusundaki sozleri de piyasalara
paralel icerikte oldu.

Gunun sonunda ECB, sikilasma konusunda aksiyona gecme
karari aldi. Bir anlamda negatif faiz bolgesinden ¢ikma karari
alindi diyebiliriz.

Ana resimde FED daha sahin. ECB ise yeni yeni sahinlesiyor. Bu
yap! paritenin daha yukari gitmesini zorlastiriyor. Gozler bugiin
ABD TUFE verisinde olacak. Veri diisiik-yilkksek gelmesine bagl
olarak paritede hareket yaratacaktir.

Bu sabah 1,064 seviyesinde baslayan paritede 1,06 ve 1,057
seviyeleri gun ici destek 1,069 ve 1,075 seviyeleri glin i¢i direng
seviyeleri olarak izlenebilir. ABD TUFE verisi hareket
yaratabilir(saat 15:30). Oncesinde yatay-yukan yonlii seyir
bekliyoruz.

Gbp/Usd:

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) sikilasma konusunda aksiyona
gegme karari aldi. Banka Temmuz'da 25 ve Eylil'de minimum 25
baz puan faiz artiracak. ECB, FED’in arkasindan ilk adimini atmis
olacak.

ingiltere Merkez Bankasi (BOE) ise sahinlesme konusunda FED’e
yakinsayabilecek mi gérecegiz.

FED ile arasindaki sahinlik farki kapanmasi GBP talebini artirabilir.

Bu sabah 1,251 seviyesinde baslayan paritede 1,247 ve 1,243
seviyeleri gun ici destek; 1,255 ve 1,258 seviyeleri gun ici direng
seviyeleri olarak izlenebilr. ABD TUFE verisi hareket
yaratabilir(saat 15:30). Oncesinde yatay-yukari yénlii seyir
bekliyoruz.

Altin:

ECB’nin dinki aciklamalari ilk etapta sahin algilandi. FED’den
sonra ECB’nin de sahinlesmesi (Avrupa’da da faizlerin artmaya
baslayacak olmasi) ons-altin igin baski anlamina gelebilir. Zira faiz
oranlarinin yikselisi altinin cazibesini azaltici etki yaratabilir.

Diger yandan enflasyonun yikselmeyi sirdirmesi, enflasyonla
mucadeleyi daha da zorlastiriyor. Merkezleri daha sahin olmaya
itiyor. Bu durum ise mducadelenin basarisini risklere agiyor.
Enflasyon diismeyebilir ve/veya ekonomiler asiri yavaslayabilir. Bu
riskler ise ons-altin igin olumlu olabilir.

Ozetle paranin faizi, tahvilin faizi yukari geldikge ons-altini
baskilayabilir. Diger yandan resesyon gibi stagflasyon gibi
ihtimaller ise altin igin olumlu fiyatlama yaratabilir. Bu sebeple ons-
altin 1850 Usd civarinda denge arayisl iginde.

Bu sabah 1.844 Usd seviyesinde baslayan ons-altin fiyatlarinda
1.837 ve 1.824 Usd seviyeleri gin igi destek 1.851 ve 1.861
seviyeleri giin igi direng seviyeleri olarak izlenebilir. ABD TUFE
verisi hareket yaratabilir(saat 15:30). Oncesinde yatay-yukari
yonlii seyir bekliyoruz.

Eurobond:

Ekonomi yonetimi liralasma, kur baskisini azaltmak i¢in esasinda
enflasyonu dusirmek icin yeni onlemler acikladi. Enflasyonla
mucadelede faiz artigi yerine makroihtiyati tedbirler uygulaniyor.
Gelire Endeksli Senet ihrag etme karari alindi. Bu Urlnin etkisinin
ne olacagini Urlne iligkin detaylar geldiginde gorebilecegiz.

Globalde ise sahinlik konusunda ECB de aksiyona gececegini
acikladi. FED’in onculugindeki sikilagsma kervani kiresel tahvil
faizlerini yukari itiyor. Gelismis Ulke tahvil faizleri yikselince
gelismekte olan ulke tahvilleri de yikseliyor.

Son glinlerde Tirkiye CDS’indeki yikselisi hem i¢c hem dis
sebepler tetikledi. Ulke risk primimiz 792 oldu.

Global tarafta bugiin ABD TUFE verisi énem arz ediyor. Veri
piyasada hareket yaratabilir.

Tarkiye 5 yilik CDS 792 seviyede dunli tamamladi. Tirkiye
eurobondlari dun saticili seyir izledi. Birim fiyatlar kisa vadelilerde
1,5-1,9 Usd, orta vadelilerde 2,2-2,8 Usd, uzun vadelilerde 2,2-3,0
Usd dasta. Yilhk verimler sirasiyla 8,80%, 9,10% ve 9,40% oldu.

a2 YapiKredi




YATIRIM
ROTASI

Gundem™=-Gostergeler

15:30 ABD - TUFE (beklenti:%0.7 énceki: %0.3)

15:30 ABD - TUFE yillik beklenti: %8.2 dnceki: %8.3)

15:30 ABD - Cekirdek TUFE (beklenti:%0.4 énceki: %0.6)

15:30 ABD - Cekirdek TUFE yillik (beklenti: %5.9 énceki: %6.2)

- 17:00 ABD - Michigan Tuketici Guven Endeksi (beklenti: 58.9 dnceki: 58.4)

Gundem

9 Haz 2022 2021 2020 2019 2018 2017
- Usd,/TL 17.24 1340 744 5.95 529 379
§ Eur/TL 33‘?3” 1511 9.10 667 606 455
= Eur/Usd PR— 11376 123210 11218 1146 1201
g Gbp/Usd 12502 13533 13675 13246 1275 1350
TL 2 Yilik Gasterge Tahwil (%) 2786 2270 1496 1178 1973 1340
- TL 10 Yilkk Gosterge Tahvil (%) 2572 24332 1290 1224 1648 1174
2 2 |Tarkye cDS (baz puzn) 792 564 303 282 362 168
IE tg ABD 10 Yilik Tahwl (%) 3.06 151 0.92 192 268 241
BIST - 100 Endeksi 2572 1858 1477 1144 913 1153
BIST 100 Fiyat Kazang Carpam 691 822 1234 849 7.0 110
‘= |MSEI Tirkiye Hisse Senedi Endeksi 2755946 2077971 1691494 1502748 1241473 1569781
2 | msc1 celismetde Olan Piyasatar Endel 1067 1733 1392 1115 962 1154
(7) E Dow Jones Endeksi 32273 36338 30606 28538 26903 24719
= 1 | Nasdaq Endeksi 12370 15645 12888 8972 =5 €923
@ E S&P Endeksi 4018 4768 3756 3231 2507 2674
E T |pax 14199 15885 13719 13249 10559 13918
— Altin {TL) 102189 78131 45400 29029 21813 15883
o Altin {Usd) 1844 1830 1901 1518 13282 1303
t E Gamis (TL) 1200 993 631 342 263 207
()] 5= [usd) 247 233 264 179 155 169
D_ Degisimler
. E = lusam 286 803 250 124 398 72
B f; Eur/TL Ei_j& 66.0 364 100 333 25
— £ |ewsusd e &8 88 21 46 141
() & |ebpusa E 40 32 21 56 95
9 TL Gasterge Bono 516 774 318 795 633 277
() - TL 10 Vil Tahvil 140 1142 &3 427 474 3z
"(3 2 2 |oeye cos 238 261 21 80 194 105
:0 2 @ |aBD 10 vk Tama 154 60 -100 76 27 4
(D BIST - 100 Endeksi 384 58 291 54 -209 -85.2
— BiST 100 Fiyat Kazang Carpant 160 334 455 214 363 164
— = MSCI Tirkiye Hisse Senedi Endeksi 326 228 126 210 -209 434
_,% MSCI Gelismekte Olan Pyasalar Endeld -13.4 45 159 159 -16.6 366
% Dow Jones Endeksi 1132 187 T2 61 88 251
W Nasdaqg Endeksi -216 214 436 352 432 287
ﬁ S&P Endelsi -A57 269 163 289 £3 194
= DAX, -106 158 35 255 -241 212
Altin (TL) 308 T21 564 331 373 210
5 |AEn (usd) 08 38 252 184 U7 133
- GUmus (TL) 209 574 8486 298 75 144
B Giimiis (Usd) 7.0 -11.9 478 155 87 64
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Bu rapor, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi Bolumu tarafindan,
Yap! ve Kredi Bankasi A.$. Satis Ekibi ile Yapi Kredi Bankasi A.S.
masgterileri igin hazirlanmigtir. Bu rapor tarafsiz ve durtst bir bakis
agistyla dizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine ve/veya ihtiyaclarina
uygunlugu goézetilmeksizin ve karsihginda maddi menfaat elde etme
beklentisi bulunmaksizin hazirlanmig bir derlemedir. Bu raporda yer alan
bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan guvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan derlenmis olup; bu kaynaklarin dogruluklari ayrica
arastinimamistir. Bu rapor igerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. /
Bu rapor yatirrmcilarin genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis
olup, yatinmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri
beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir garanti
verilmemektedir. Bu raporun ticari amagh kullanimi sonucu olusabilecek
zararlardan dolayr Bankamiz higbir sorumluluk Ustlenmemektedir. Bu
rapor hig bir sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satilmasi igin
bir teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan yatirim
bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.
Yatirrm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portfédy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile muisteri arasinda imzalanacak
yatirm danismanligi sézlesmesi c¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel
gorusglerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorugsler
masterilerimizin  mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. /
Bu raporun timu veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.$.’nin yazil izni
olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz, tGguncu kKigilere gosterilemez veya
ileride kullaniimak tzere saklanamaz.
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