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Piyasalara-Genel Bakis

FED’in 75 baz puan artis karari son 20 yila yakin strenin en ylksek faiz artisi. Kaldi ki 36 gtin sonra bir faiz artisi
daha yapacagini ifade ediyor (en az 50, belki 75).

Ozetle FED temposunu artirdi, artiriyor... neden?

Tempodaki hizlanma yiikselisini strdiren enflasyonu asagi ¢cekmek igin. Enflasyon ise gida-eneriji fiyatlari
oncultginde yikselis egilimini koruyor. Ukrayna’daki savasin (zerinde olusturulan politikalar ekonomik
hayati derinden etkiliyor. Karsilikli yaptirimlar (Batinin Rusya’ya, Rusya’nin Batiya) basta gida ve enerjide fiyat
artislari, mal tedarik sorunu yaratiyor. Asil dnemlisi 6ngoriide bulunmayi zorlastiriyor.

Yaptirimlarin ticarete yansimasi fiyatlar ve tahminde miyoplasma seklinde oluyorken enflasyon igin tahminde
bulunmak da zorlasiyor. Hem yiikselen hem kaliciligi ve yayginhgi artan hem de tahmini zorlasan bir dinamik
soz konusu. Hal boyle iken merkez bankalarinin (en basta FED) sikilasmaktan, daha da sikilasmaktan baska
¢aresi kalmiyor.

Daha da sikilagsmanin yan etkisi artiyor. Yan etki ekonomide yavaslama (resesyon? stagflasyon?). Enflasyonla
bas etmek igin FED yaklasik son 20 yilin en biylk faiz artisina gitti. Dogal olarak yan etkisi de ayni sekilde
yiiksek olabilir. Ayrica 6niimuzdeki ay yine faiz artisi yapacagini séyluyor.

FED yalniz degil... enflasyon sorunu sadece ABD’de gorilmuyor. Dinyanin genelinde var. Faiz artislari da
diinyanin genelinde yapiliyor. Parasal sikilasma diinyanin genelinde yapiliyorsa ‘yan etki’ de genel igin risk
olusturuyor.

Sahinlik konusunda FED’in liderligi striyor. Ancak diger merkezlerle arasindaki mesafenin azalmasi 6nemli.
Diin, isvigre MB siirpriz faiz artisi yapti, ingiltere MB faiz artirdi, Avrupa MB sahin mesajlar verdi. Sahinlikte
dengelenme 6nemli. Boylece USD’nin baskisi biraz azaldi. ABD tahvil faizi biraz geri ¢ekildi. Ons altin biraz
primleniyor.

Carsamba aksami Powell ‘yliksek oranli artislar aliskanlik olmayacak’ dedi. Piyasa iyimser fiyatlama yapti. Ama
toplanti karar metninde 75 puan faiz artisi yaziyordu. S6z ugar, yazi kalir. Piyasa Powell’in mesaji yerine faiz
artisini fiyatlamaya odaklandi. Zira artigslar ekonomide yavaslama demek belki de resesyon-stagflasyon
demek. Persembe risk istahi azaldi. ABD borsalari onciliigiinde borsalarda satislar hakim oldu.

Diin, ABD borsalari ylizde 3-4 diistii. Avrupa borsalari ise yiizde 3 civarinda disti. Bu sabah karisik risk istahi
ile basliyor. ABD vadelileri ylzde 1 civarinda arti. Asya’da ise karisik seyir hakim. Japonya ylizde 1,5 eksi; Cin

ylzde yarim civarinda, Hong Kong ylzde yarima yakin arti. Dolar Endeksi 104,20, ABD 10 yillik tahvil faizi
3,243% seviyelerinde bulunuyor.

Lokal tarafta global piyasalardaki istah azalmasini fiyatliyor. FED’in sikilasma temposu artinca resesyon
endiseleri de artti. Riskli varliklarin talebi azaliyor. Bu dinamik lokal varliklara da benzer yénde tesir edebilir.

Gelire Endeksli Senet’inin (GES) talep toplamasi 22 Haziran’a kadar siirecek.

Bugiin TCMB Beklenti Anketi agiklanacak.
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UsdTry * EurTry * 2Yilik Gosterge

@ 10 Yillik Gosterge * BlST].OO *

Tahvil Tahvil
17,31 0,16% 18,22 1,08% 26,06 0,00 19,60 0,16 2.485 -1,81%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Enflasyon endiseleri merkez bankalarini tetikliyor. Basta FED
olmak Uzere merkezler sikilagiyor. FED ile diger merkezler
arasindaki sikilasma farki ise Usd’nin glictini belirliyor. FED
aclk ara one c¢iktiginda Usd'de de ezici oluyor. Diger
merkezlerin sikilagsmasi ise Usd baskisini azaltiyor. Din
ingiltere MB faiz artirdi, Isvigre MB ise siirpriz sekilde faiz
artirdi.

Dolar Endeksi 104,1 seviyesine gevsedi. Ana resimde Usd
hakim konumunu surdirtyor.

Lokal tarafta ise Gelire Endeksli Senet'in talep toplamasi
surliyor. Bireysel yatinmcilarin gosterecegi talep ©nemli.
Uriiniin getirisinin yillik 23% civarinda olmasi bekleniyor.

Globalde merkez bankalari sikilagsma yolunda ilerlerken TCMB
bu noktada ayrigiyor. Enflasyonla mucadelede faiz silahi
kullaniimiyor. FED ile TCMB arasindaki sahinlik farki artiyor.
FED'’in ajandasi bu farkin daha da artacagini isaret ediyor. Bu
yapl TL'nin baski altinda kalmayl surdurebilecegi sinyali
veriyor.

TCMB, beklenti anketini agiklayacak. Katimcilarin = kur,
enflasyon, blyime tahminlerini gérecegiz.

TL’nin seyrinin yukarida ifade ettigimiz ¢ergevede olusacagi
kanaatindeyiz. Sabah itibari ile UsdTL 17,30, EurTL 18,21
civarinda islem gortyor.

FED'in faiz artiginin yankilari siirerken diin ingiltere MB ve
isvigre MB faiz artigi yapti. Enflasyon tehdidi diinya genelinde
var. Para politikasi sikilasmasi da dinya genelinde ¢ogunlukla
uygulaniyor. TCMB bu noktada ayrisiyor.

Globalde tahvil faiz hadleri yukari geliyor. Ana resimde piyasa
sartlarinin daha da sikilastigini séyleyebiliriz.

GES talep toplamasi 3. glinline baslyor. Bir hafta sirecek
talep toplamaya sadece yurt ici bireysel yatirimcilar istirak
edebilecek. Yatirimci talebi, GrGnin liralasmaya katkisini da
belirleyecek.

2 yilhk ve 10 yilhk TL gosterge tahviller din guni sirasiyla
yatay %26,06 ve 16 baz puan dususle %19,60 ile tamamladi.

Hisse Senedi:

Yukari yondeki tepki cabalari satisla karsilasiyor... Persembe
glinl saticili bir seyir izleyen hisse senedi piyasasinda bilesik
endeksin  guni  %21,81'lik kayipla 2,485 seviyesinden
tamamladigini géruyoruz.

Bir onceki gin 2,500 bdlgesinden baslayan yukari yonli
toparlanma c¢abalarinin yeterince gulglenemedidi piyasada,
yurtdisi piyasalardaki zayif seyrin de etkisiyle satis baskisinin
glin boyunca etkili oldugunu sodyleyebiliriz. Yasanan satislarin
neticesinde son dénemde kritik bir destek ve ayni zamanda
kisa vadeli uzun pozisyonlar igin de bir stop-loss seviyesi
olarak izledigimiz 2,500 seviyesinin altina gelinmesini teknik
cephede bir bozulma sinyali olarak yorumluyoruz. Dolayisiyla,
son doénemdeki hareketler neticesinde yukselen bir takoz
goruntusiine evrilme riski olan piyasayi yeniden 2,550 seviyesi
Uzerine ¢ikilmadikca satis yontinde izlemeyi 6neriyoruz.

Asagi yonde baktigimizda ise, 6nemli destekler olarak sirasiyla
2,445 - 2,400 ve 2,350 seviyelerini izlemeyi dneriyoruz.




YATIRIM
ROTASI

EurUsd A\ | Gbpusd A4 || ONsAln AN || cDS5Y A 00
1,0525 0,90% 1,2310 1,36% 1.846 0,76% 844 40 3,24 -0,09
Eur/Usd: Altin:

Enflasyonla miicadele i¢in gugli bir karar alan FED, dnimuzdeki
ay yine faiz artig| yapacagini ifade ediyor (en az 50 bp, belki 75
bp). Banka, sikilagsmaya devam edecek.

Diin Ingiltere MB 25 bp faiz artirdi. ‘Enflasyon baskisi artarsa
gliclii tepki verecegini’ ifade etti. Isvicre MB siirpriz sekilde faiz
artisi karari ald.

FED ile diger MB’ler arasindaki sahinlik farki Usd’nin glcini
belirliyor. Diger MB’lerin sahinlesmesi Dolar Endeksi’nde disus
sagladi. Tabi bu disus igin trend donusu diyemeyiz. Ancak kisa
sureli dinlenme, soluklanma, dengelenme olabilir.

ECB, zayif Uye Ulke tahvillerindeki yukselise mani olmak igin
yeni mekanizma hazirlig1 siriyor. Konuya dair haber Eur'ya
deger kazandirdi.

Veri tarafinda bugiin ABD sanayi imalati, AB TUFE agiklanacak.

Dolar Endeksi 104,3 seviyesine gevsedi. Bu sabah 1,052
seviyesinde bulunan paritede 1,049 ve 1,045 seviyeleri gun igi
destek 1,055 ve 1,058 seviyeleri gin igi direng seviyeleri olarak
izlenebilir. Bugtin yatay-sinirli negatif seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

ingiltere MB, beklentilere paralel, 25 baz puan faiz artirdi. Banka
‘enflasyon baskisi artar ise daha guglu faiz artisi yapacagini’
ifade etti.

Diin isvigre MB siirpriz faiz artisina gitti.

FED disindaki merkez bankalarinin faiz artigi yapmasi Usd
baskisini azaltici etki yapiyor. Zira sahinlik dozunda FED ile
diger MB’ler arasindaki fark azaliyor. Usd baskisi azaliyor. Dolar
Endeksi 104,3 seviyesine gevsedi.

Veri tarafinda bugiin ABD sanayi imalati, AB TUFE agiklanacak.

Bu sabah 1,229 seviyesinde bulunan paritede 1,226 ve 1,223
seviyeleri guin igi destek; 1,232 ve 1,235 seviyeleri glin igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln yatay- sinirh negatif seyir
bekliyoruz.

Piyasa sartlar sikilasiyor. FED’i diger merkez bankalari da takip
ediyor. ClUnku enflasyon diinya genelinde tehdit olusturuyor.
Enflasyonla mucadele icin para politikalari sahinlesiyor. Piyasa
faizleri de yukari geliyor. Ons altin igin baski anlamina geliyor
diye degerlendiriyoruz.

Yuksek enflasyon dinya genelinde para politikalarini
sikilastiriyor. Bunun yan etkisi ekonomik aktivitede yavaslama
seklinde olabilir. Resesyon-stagflasyon ihtimali/endisesi s6z
konusu. Bu hal olur ise ons-altin talep gérebilir.

ingiltere MB ve Isvigre MB faiz artirdi. Sikilasmada FED’e eslik
edilmesi Usd baskisini biraz azaltti, ABD 10 yillik tahvil faizi
biraz gevsedi. Altin i¢in olumlu oldu.

Bu sabah 1.844 Usd seviyesinde bulunan ons-altin fiyatlarinda
1.841 ve 1.835 Usd seviyeleri gin ici destek; 1.849 ve 1.861
Usd seviyeleri giin ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin
yatay- sinirli agagi yonlii seyir bekliyoruz.

Eurobond:

Diin Ingiltere MB ve isvigre MB faiz artisi yapti. FED ardindan
gelen artis kararlari ile ABD 10 yillik tahvil faizi biraz gevsedi.
Sahinlik konusunda FED ile diger MB’ler arasindaki farkin
azalmasi bu gevsemeyi sagliyor. Bunun devam etmesi, kalici
olmasi ise simdilik kolay olmayabilir.

FED karari sonrasi tahvil faizleri biraz digsmustu, din biraz daha
distd. ABD 10 yilhk tahvilinin faizi 3,24% seviyesine gevsedi.
Diger Ulke tahvillerinde de benzer seyir oldu. Ancak ana resimde
para politikasi sikigiyor. Tahvil faizleri yukari yonli seyrini
koruyabilir.

i¢ tarafta GES'in talep toplamasi siirliyor. Getirinin cazip olup
olmadig! talebi, talep ise liralasma istahini belirleyebilir diye
disinuyoruz.

Enflasyon tehdidine karsilik dinya genelinde merkezler faiz
artisi  yapiyor. Sikilasma devam ettikgce vel/veya sikilagsma
temposu arttik¢a faiz hadlerindeki yukselis de sdrayor.

Turkiye eurobonlari dun saticili seyretti. CDS yukseldi, Ulke risk
primimiz 844 seviyesine erigti. Birim fiyatlar kisa vadelilerde
0,20-0,30 Usd, orta vadelilerde 0,70-0,80 Usd, uzun vadelilerde
1,30-1,40 Usd azaldi. Yillik verimler sirasiyla 10,50%, 10,70%
ve 10,00% oldu.
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Gostergeler

Gundem

- Japonya Merkez Bankasi (BOJ) faiz kararini agiklayacak
10:00 TCMB Beklenti Anketi (6nceki:%33.28)
12:00 AB - TUFE - revize (beklenti: %8.1 6nceki:%7.4)
15:45 Fed Bagkani Powell konusacak

16 Haz 2022 2021 2020 2019 2018 2017
_ Jusam 1731 1340 744 595 529 379
2 lewm 1822 1544 9.10 667 606 455
E Euwr/Usd 10525 11376 12210 11218 1146 1201
Z  |evpruse 12309 13533 13675 13246 1275 1350
TL 2 Yilk Gosterge Tahwil (%) 26,06 2270 1496 1178 1973 13.40
= TL 10 Yk Gosterge Tahwil (%) 1960 2432 1230 1221 1648 1174
Z 2 |Turkiye CDS (baz puzn) 844 564 303 282 362 168
: Eg ABD 10 Yillik Tahwil (%) 3323 151 092 132 268 241
BIST - 100 Endeksi 2485 1858 1477 1144 913 1153
_ BIST 100 Fiyat Kazang Carpant 672 822 1234 849 7.0 110
(’) g MSCI Tarlaye Hisse Senedi Endeksi 2630457 2077971 1691494 1502748 1241473 1569.781
C E MSCI Gelismekte Olan Piyasalar Endel 1008 1232 1292 1115 962 1154
(U g Dow Jones Endeksi 29927 36338 30606 28538 26903 24719
w Masdaq Endeksi 11128 156495 12888 8973 6639 €923
E ﬁ S&P Endeksi 3667 4766 3796 3231 28507 2674
6 H Dax 13038 15885 13719 133249 10559 13918
*©= Altin (7L) 102695 78131 45400 29029 21843 15883
m 5 Altin (usd) 1846 1830 1901 1518 1282 1303
S |eumas 1216 953 631 242 263 207
D— b E= (usd) 219 133 264 179 155 169
. E Degisimler
e L [usam 291 803 250 124 298 72
Q 2 |ewm 206 660 364 100 ;3 25
[} ::; Eu/Usd 5 &8 88 21 46 141
m -9 Gop,/Usd 80 10 32 21 86 95
—
D TL Gosterze Bono 336 774 318 795 633 277
-— = |10 vakcTaa 472 1142 69 427 474 32
(7)) Z 2 |virkiye oS 280 261 21 B0 194 105
:0O =2 & |AgD 10 vk Tahvi 172 &0 -100 6 27 4
w BIST - 100 Endeksi 338 58 291 254 -209 852
— BIST 100 Fiyat Hazang Carpan 481 34 455 214 363 161
— - MSCI Tirkiye Hisse Senedi Endeksi 266 228 126 210 -209 434
2 MSCI Geligmekte Olan Piyasalar Endel 1832 46 159 159 -166 366
E Dow Jones Endeksi A76 187 72 61 88 251
w Nasdaq Endeksi -289 24 436 352 432 287
E 58P Endeksi 231 269 1683 289 £3 194
= |oax 479 158 35 55 241 212
Altin (TL) 314 721 564 334 373 210
o Altin {Usd) 09 38 252 184 A6 133
= Glmisg (TL) 2325 574 846 298 75 144
LE=S (Usd) 61 118 478 155 87 64




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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