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Piyasalara-Genel Bakis

Yiiksek enflasyon >> daha da sahinlesen FED >> yavaglayan ekonomi (resesyon? stagflasyon?)
Piyasa bu zinciri fiyatliyor.

Diinkii biiltene ‘ABD TUFE verisi gegtigimiz haftanin en kritik verisi idi. Cuma giinii agiklandi. Beklentilerin {izerinde geldi. Aylik artis
1% olurken, yillik artis 8,6% oldu. 41 yilin zirvesine eristi. Sonug: ABD enflasyonu tirmanisini stirdiiriiyor.” seklinde baslamistik.

TUFE verisi gectigimiz haftanin en kritik verisi olsa da etkisi bu hafta net sekilde hissediliyor. Beklenti {istii enflasyon FED daha da
sahinlesecek firtinasina donlismis durumda. Firtina yarin aksama kadar sirebilir. Carsamba aksami bitip bitmeyecegini ise FED
aciklamalari ile tayin edecek.

Yuksek enflasyon verisi, resesyon endisesini artiyor. Risk istahini azaltiyor, ABD para birimini ve ABD tahvil faizlerini yukari gekiyor.
Usd glicline glic katiyor.

- ABD tahvil faizlerindeki yikselis diger tlke tahvil faizlerini de yukari tasiyor. Yikselis globale yayiliyor.
- Borsalar, ABD borsalari onctligiinde distyor. Dusus globale yayiliyor.

- Kiymetli madenler baskilaniyor.

- Giintin kazanani Usd.

Piyasalar FED’in yarin aksam minimum 50 bps faiz artisi yapmasini bekliyor. Hatta 75 bps artis da potada (ihtimal 25% olarak
fiyatlaniyor). Zira beklenti Ustu gelen enflasyon verisi FED’i daha da sahinlestirmek zorunda birakabilir. Yarin aksam faiz karari,
toplanti metni, faiz artigi patikasi ve Bagkan Powell’in agiklamalari dnemli olacak.

Veri tarafi... bugiin ABD UFE ve yarin FED faiz karari haftanin parametreleri. Persembe ingiltere MB, Cuma ise Japonya MB faiz
kararini agiklayacak. Cin’de vaka sayilarinda yeniden artis gorilmesi kisitlamalarin geri gelmesi ve basta Cin ekonomisi olmak tzere
bélgesel ve global ekonominin yavaslamasi riski yaratiyor.

Din tahvil piyasalarinda satiglar etkin oldu. ABD 2 yillik tahvili 3,42%, 5 yillik tahvili 3,53%, 10 yillik tahvili 3,38% seviyesine eristi.
Verim egrisi yataylasti. Ote yandan diger iilke tahvil faizlerini de yukari cekti. Gelismis, gelismekte olan iilke tahvilleri ayni yénde
fiyatlandi.

S&P ayi piyasasina girdi. Din ABD borsalari ylzde 3-5% civarinda deger kaybi ile tamamladi. Avrupa borsalari da 1,5-3% civarinda
saticili seyir izledi. Bu sabah ABD vadelileri ylizde 0,5 civarinda arti. Asya’da ise saticili seyir hakim. Japonya 2%, Cin 1%, Hong Kong 1%
saticili. Yeni gin nétr — sinirh negatif istahla basliyor. Dolar Endeksi 105,20, ABD 10 yillik tahvil faizi 3,38% seviyelerinde bulunuyor.

Lokal taraf, globaldeki olumsuz havayi hissediyor. Risk istahi zayifliyor. Para birimi gli¢ kaybi yasiyor; borsa asagi, CDS yukari yonlu
hareket ediyor. Ankara ekonomiyi bir miktar yavaslatmaya yonelik énlemler alirken diger yandan liralasmayi cazip kilma istegini
koruyor.

Gelire Endeksli Senedinin (GES) getirisi (3 aylk 5,32%, yillik bilesik 23,04%) olacak. GES talep toplanmasi 15-22 Haziran tarihleri
arasinda olacak. Sadece getiri noktasindan baktigimizda Urliniin piyasada heyecan yaratmadigini gorliyoruz. Zira enflasyon bonosu
beklentisi icinde olan piyasa TL lehine fiyatlama sergiliyordu. Ancak enflasyona degil de gelire endeksli irtin agiklanmasi havayi menfi
yonde degistirdi. Bir de globaldeki havada negatife déndu.

Hazine’nin diin diizenledigi 8 aylik bono ihalesinde bilesik faiz 24,51% oldu. Piyasa faizi agiklanan GES getirisinin lzerine gelmis
durumda.

Hazine bugln 5 yil vadeli sabit kuponlu, 10 yil vadeli enflasyona endeksli tahvil ihraci diizenleyecek.

Cuma glinii TCMB Beklenti Anketi agiklanacak.
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17,28 0,21% 18,00 -0,44% 25,64 -0,17 21,57 -0,79 2.510 -1,30%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

ABD TUFE verisi FED'in daha da sahinlesecegi endiselerini
artirdi. Piyasa yarin FED’den minimum 50 baz puan faiz artisi
bekliyor. ABD tahvil faizleri ylkselis egiliminde. Diger yanda ise
ABD para birimi gui¢li konumunu pekistiriyor.

Lokal tarafta ise liralagsmayi tesvik, kurlari ve enflasyonu asagi
cekme giindemde ilk sirada bulunuyor. Bu yénde bazi kararlar
alindi. Ancak aciklanan GES, daha 6nce yaratilan enflasyon
bonosu beklentisinin gdlgesinde kaldi diyebiliriz (GES’e dair su
ana kadar agiklanan detaylari baz aliyoruz). Kiymetin talep
toplamasi yarin baslayacak, 1 hafta stirecek.

Bugtin globalde ABD UFE, yarin FED karari; lokalde ise GES’in
detaylari ve GES’e talep 6nemli olacak diye degerlendiriyoruz.

TL’nin seyrinin yukarida ifade ettigimiz ¢ergevede olusacagi
kanaatindeyiz. Sabah itibari ile UsdTL 17,26, EurTL 17,98
civarinda islem gortyor.

Diin Hazine'nin dlzenledigi 8 aylik bono ihalesinde bilesik faiz
24,51% oldu. Bu oran, globaldeki sikilagsmayi da g6z ontine
aldigimizda, piyasadaki yatirnmcinin getiri talebini de ortaya
koyuyor. Bu noktada GES’in getirisinin geride kaldigini (bilesik
23,04%) soyleyebiliriz. Yatirimcilarin GES’e talep gostermesi
icin getiri anlaminda biraz daha cazip hale gelmesi ihtiyag
olabilir.

Globalde FED endiseleri faiz hadlerini yukari g¢ekiyor. Piyasa
sikilagiyor. Yarin aksam FED’in ne dusundugini ve ne
yapacagdini gorecegiz. FED faiz kararini agiklayacak. Global
gidisat, lokal icin de kritik.

Hazine buglin 5 vyl vadeli sabit kuponlu,
enflasyona endeksli tahvil ihraci diizenleyecek.

10 yil vadeli

2 yillik ve 10 yilhk TL goésterge tahviller diin giini sirasiyla 15
baz puan distsle %25,64 ve 79 baz puan dususle %22,36 ile
tamamlad.

Hisse Senedi:

2,500 destegini yakindan izlemeyi sirdirtyoruz .... Gegtigimiz
hafta 2,684 zirve seviyesinden basladigi asag hareketini
surduren piyasada, haftanin ilk islem giiniinde zayif bir seyrin
hakim oldugunu gézlemliyoruz. Gunu -%1.30 oraninda deger
kaybilyla tamamlayan piyasada, seans igi geri gekilmelerde
2,500 seviyesini ilk 6nemli destek noktasi olarak izlemeyi
surdirilyoruz. Ik etapta 2,500 (izerinde dengelenmeye
galisacak olan piyasada, bu seviyeyi koruma ¢abasinin basaril
olmasi durumunda ara tepki denemelerinin olusabilecegdini
distnuyoruz. Bu durumda 2,600 ara direncini asma
denemeleri giindeme gelebilir. Ancak endeksin yukari
ataklarinda yeniden glg¢ kazanabilmesi icin 2,600 ara direncinin
asilmasi gerekiyor.

Dolayisiyla su asamada 2,500/2,600 bandinda bir hareket
olugsmasini bekledigimiz piyasada, kirilma yoninde kisa vadeli
hareket glic kazanacaktir. Bu kapsamda 2,500 altindaki olasi
seyrin ise 2,400 ve 2,350 risklerini gindeme getirebilecegini
g6z 6nunde bulunduruyoruz.

Destekler: 2,520- 2,500- 2,450
Direngler: 2,600- 2,620- 2,650
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1,0423 -0,65% 1,2164 -1,05% 1.825

ABD 10
* CDs 5Y * Yilhk *

-2,16% 857 28 3,36 0,19

Eur/Usd:

ABD TUFE verisinin beklenti (istii gelmesi piyasa risk istahini
olumsuz etkiledi. Yatirmcilar FED’in daha da sahinlesecegini
fiyathyor.

Yarin FED’in en az 50 bps faiz artisi yapmasi bekleniyor.
Yikselen enflasyonun bankayi sahinlesme temposunu artirmak
zorunda birakacagi 6ngoéruluyor.

Faiz karari, toplanti metni, faiz artisi patikasi, Powell'in
aciklamalari, soru-cevap. Toplantinin tim pargalari 6nemli.
Carsamba aksami hareketli piyasa gorebiliriz.

FED’in daha da sahinlesecedi beklentisi ABD para birimine daha
da degerlendiriyor. Dolar Endeksi 105,2 seviyesine yukseldi.
Parite 1,04 seviyesine indi.

Veri tarafinda (FED diginda) bugiin ABD UFE; Persembe giini
BOE, Cuma BOJ faiz kararlari gelecek.

Bu sabah 1,042 seviyesinde bulunan paritede 1,04 ve 1,035
seviyeleri gun ici destek 1,045 ve 1,049 seviyeleri gun igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin yatay- sinirli agagi yonli
seyir bekliyoruz. ABD UFE verisi hareket yaratabilir(15:30).

Gbp/Usd:

Bu hafta Persembe giinii ingiltere Merkez Bankasi (BOE) faiz
kararini acgiklayacak. Bankanin 25 baz puan faiz artirmasi
bekleniyor. Yeni faiz 1,25% olabilir.

ABD TUFE verisi son 40 yilin zirvesine ¢ikti. Enflasyonun
yuksek gelmesi FED’in daha da sahinlesecegi beklentisini
artirdi. Yarin aksam FED’in en az 50 baz puan faiz artisi
yapmasi bekleniyor.

Enflasyon kaygilari merkez bankalarini sahinlesmek zorunda
birakirken diger yandan ekonomilerde yavaglama ihtimalini de
artiriyor.

Bu sabah 1,217 seviyesinde bulunan paritede 1,214 ve 1,209
seviyeleri giin ici destek; 1,22 ve 1,224 seviyeleri giin igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin yatay-sinirh asagi yonli
seyir bekliyoruz. ABD UFE verisi hareket yaratabilir(15:30).

Altin:

Globalde piyasa sartlari sikilasiyor. Yatirimcilar, ABD TUFE
verisini baz alarak FED’in sikilasma temposunu artiracagi
beklentisini 6ne gikariyorlar. Risk istahi azaliyor. ABD tahvil faizi
onculiginde global tahvil faizleri yukari geliyor. ABD para birimi
gli¢li konumunu pekistiriyor.

Enflasyonu tekrar asadi cekmek daha zorlu hale evriliyor. Eger
olurda merkezler basarili olamazlarsa piyasa guvenli araglara
talep gosterebilir. Diinya i¢in olumsuz ama Ons-altin igin olumlu
senaryo bu olabilir. Altin bu basarisizhik beklentileri artar ise
biraz talep gorebilir. Ancak simdilik baski altinda kalmayi
siirdiirebilir.

Ons altin din 3% deger kaybetti. Bu sabah 1.825 Usd
seviyesinde bulunan ons-altin fiyatlarinda 1.812 ve 1.799 Usd
seviyeleri guin igi destek; 1.835 ve 1.843 Usd seviyeleri gln igi
direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln yatay- sinirli agsagi
yonlii  seyir bekliyoruz. ABD UFE verisi hareket
yaratabilir(15:30).

Eurobond:

Beklenti Ustii gelen ABD TUFE verisi piyasalardaki havayi
riskten kacisa yoneltti. FED’in daha da sahinlesecegi beklentisi
ile satis baskisi globale yayildi. ABD tahvil faizleri hem
yukseliyor hem de verim egrisi yataylagiyor. 10 yillik tahvilin faizi
3,36% seviyesine eristi. Bu yukselis global gapta tahvil faizi
yiikselisine yol agiyor. Gelismekte Olan Ulke (GOU) tahvilleri de
paylarina diseni aliyor.

Globalde bunlar olurken i¢ tarafta liralasma, kur, enflasyon
konulari mangetteki yerini koruyor. Bunlara olumlu tesir etsin
diye aciklanan GES ise (agiklanan ozellikleri 1s1ginda) piyasada
heyecan yaratmakta zorlaniyor. Lokal tarafin iyilesmesi igin
ortaya konulan Urin/gcaba su an igin arzu edilen sonucu
saglamayabilir géruntusu hakim.

Global tarafta bugiin ABD UFE verisi; yarin FED, Persembe
BOE, Cuma BOQJ faiz kararlari dnemli.

Tuarkiye CDS’indeki yukselis -yukarida ifade ettigimiz- hem i¢
hem dis sebeplerle devam ediyor. Ulke risk primimiz 857 oldu.
Tarkiye eurobondlari diin saticili seyir izledi. Birim fiyatlar kisa
vadelilerde 1,5-2,0 Usd, orta vadelilerde 2,5-3,0 Usd, uzun
vadelilerde 2,0-2,2 Usd distl. Yillik verimler sirasiyla 11,30%,
11,10% ve 10,30% oldu.
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Hazine ve Maliye Bakanligi 5 yil vadeli sabit kuponlu ve 10 yil vadeli

14:00 TUFE’ye endeksli tahvil ihrag edecek

15:30 ABD - UFE (beklenti:%10.8 énceki: %11.0)
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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.

YATIRIM
ROTASI

a2 YapiKredi



