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Piyasalara-Genel Bakis

FED kararlarinin etkilerinin net hissedildigi hafta geride kalirken yeni hafta yonsiz bashyor. Riskli varliklar
gectigimiz hafta baski altinda kaldi. ABD borsalari yiizde 5-6, Avrupa borsalari yiizde 5 civarinda disti. Para
birimlerinde ise Usd gliciini korudu, Eur ve Gbp zayifti. Tahvillerde ise faiz hadleri yikselis egilimini koruyor.
Son olarak kiymetli madenlere baktigimizda, baski altinda kaldiklarini goriyoruz. Yeni hafta gegen haftaki
firtinanin ardindan basliyor. Sabah itibari ile yonsiiz, kararsiz, risk istahi nétr-hafif tepki ¢cabali.

ABD Merkez Bankasl, enflasyonla micadelede kararlilik ortaya koydu. Banka Temmuz ayinda en az 50 (belki
75) bp faiz artisi yapacagi sinyali verdi. Gegtigimiz hafta sahinlik konusunda FED yalniz kalmadi. Avrupa MB,
ingiltere MB, isvicre MB de sahinlesti. Paranin maliyeti artacak, tahvil faizleri yiikselis egilimli olacak mesajini
verdiler bir anlamda.

Sahinlesmenin getirisi-gotiiriisii... Enflasyon diinya genelinde yiiksek, daha ylkselme riski de s6z konusu. Bu
sebeple para politikalari sikilasiyor. Sikilasma enflasyonla micadele i¢i ¢dzim olabilir. Ancak sikilasmanin yan
etkileri de var. En énemlisi, ekonomide yavaslamaya yol agiyor. issizlige yol agiyor.

Piyasalar merkez bankalarinin sahinligini bu agidan da izliyor. ABD’de resesyon, stagflasyon endiseleri
konusuluyor. Hatta resesyon ihtimalinin ka¢ oldugu hesaplaniyor. FED ise bu noktada resesyonun
olmayacagini séyluyor. Piyasa FED’den ayrigiyor.

Yan etkiyi nerede gorecegiz? Makro veriler bize gidisat hakkinda bilgi verecek. Bazi verilerde yavaglama
sinyalleri oldugunu belirtelim.

Diger yandan... Avrupa’nin dogu sinirinda savas slrlyor. Rusya, Avrupa’ya verdigi gazi tedarikini azaltiyor.
Bolge Ulkeleri ise bagimhhgr azaltmak igin aksiyon aliyor.

Veriler... Almanya UFE, ingiltere TUFE, ABD konut satis rakamlari éne gikiyor. Hafta boyunca FED, ECB, BOE
liyelerinin konugmalari var. Powell, Lagarde en kritik olanlar.

Cuma, ABD borsalari karisik seyretti. S&P ve Nasdaq pozitif kapatti, Dow negatif ayristi. Avrupa borsalari de
karisik kapandi. ingiltere, Fransa hafif saticili, Almanya hafif alici kapanis yapti. Bu sabah ise ABD vadelileri

yuzde yarim civarinda pozitif. Buglin ABD hisse piyasalari kapal olacak. Asya’da ise Cin, Hong Kong sinirli
pozitif, Japonya sinirli negatif. Dolar Endeksi 104,40, ABD 10 yillik tahvil faizi 3,24% seviyelerinde bulunuyor.

Lokal tarafta globale paralel dalgali bir haftayi geride birakti. Borsa hafif diistli, CDS yatay, tahvil faizleri yatay,
eurobondlar hafif pozitif, kurlar hafif primli olarak haftayi kapatti. Globalde piyasa sartlarinin sikilasmasi risk
istahinin azalmasina yol agabilir. Lokal taraf da bu gidisata ayak uydurabilir.

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

Cuma giin agiklanan TCMB Beklenti Anketi’nde yil sonu TUFE 64,6%, UsdTL kuru 20,70, biiyiime 3,8% olarak
tahmin edildi.

Persembe giinti PPK faiz kararini agiklayacak. Piyasa faizde degisiklik beklemiyor.

Bu hafta tiiketici giveni, kapasite kullanimi verilerini takip edecegiz.
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2Yilhik Gosterge 10 Yillik Gosterge
UsdTry A  EurTry A ot s ot A | BIST100 #p
17,34 0,20% 18,25 0,21% 25,83 -0,23 19,65 0,05 2.533 1,93%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

FED sahinlesti. Faiz karari beklentiler dahilinde oldu. Avrupa
MB, ingiltere MB, isvicre MB sahinlesti. Dolar Endeksi
zirvesinden bir miktar geri cekildi. Ancak ana resimde Usd
glcind koruyor. Dolar Endeksi 104,4 seviyesinde islem
goruyor.

Lokal tarafta ise Gelire Endeksli Senet'in talep toplamasi
surliyor. Bireysel vyatirimcilarin gosterecegi talep 6nemli.
Uriintin getirisinin yillik 23% civarinda olmasi bekleniyor. Talep
toplamada 22 Haziran son gun.

Para politikasinda TCMB, globaldeki ana akimdan ayrisiyor.
Dinya genelinde siki para politikasi uygulaniyor. Bu noktada
faiz ana silah olarak kullanihyor. TCMB hem politika olarak
hem de tercih edilen ara¢ kullanimi agisindan farkli bir yol
izliyor. MB, enflasyonun ve kurun ylksekliginden memnun
degil. Makroihtiyat tedbirlerle amacina ulasma ¢abasi iginde.

Enflasyon vylkselis egilimi korurken politika faizinin goérece
dislk kalmasi para birimini Gzerinde baski yaratiyor.

TL’nin seyrinin yukarida ifade ettigimiz ¢ergevede olusacagi
kanaatindeyiz. Sabah itibari ile UsdTL 17,34, EurTL 18,25
civarinda islem gortyor.

TCMB Beklenti Anketi piyasa beklentisi konusunda olumlu
sinyal vermedi. Kurda ve enflasyonda yukselis, buyimede hafif
diisiis bekleniyor. Yil sonu Usd kur tahmini 20,70, TUFE ise
64,6% tahmin edildi. Bu iki veriye baz olan ‘beklenti’ tahvil
faizlerinde de yukari ihtimali artiriyor.

Verim egrisinde kisa taraf yukarida iken uzun vade asagi geldi.
TCMB’nin zorunlu karsilik karari verim egrisini terse gevirdi.

Para politikasi agisindan TCMB glivercin olarak tanimlanabilir.
Enflasyon ve kur yuksek seyrini koruyor.

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

GES talep toplamasi 22 Haziran’a kadar surecek. Yatirimci
talebi, Grtintn liralasmaya katkisini da belirleyecek.

2 yillik ve 10 yillik TL gdsterge tahviller Cuma glnu sirasiyla 23
baz puan dislsle %25,83 ve 5 baz puan artigla %19,65 ile
tamamladi.

Hisse Senedi:

Kisa vadeli yikselis icin 2,550 ara direncinin asiimasi
gerekiyor... Endekste 2,684 zirve noktasindan baslayan asagi
hareketin, gectigimiz hafta yatay bir seyirle devam ettigini
gozlemliyoruz.

Haftay! -%00.38 oraninda hafif bir deger kaybiyla tamamlayan
piyasada, global hisse senedi endekslerinde yasanan sert satis
baskisina kiyasla daha gugli seyir devam ediyor. Bu
kapsamda seans ici geri cekilmelerde 2,500 seviyesini ilk
dnemli destek noktasi olarak izlemeyi sirdiiriiyoruz. ik etapta
2,500 uzerinde dengelenmeye calisacak olan piyasada, bu
seviyeyi koruma cabasinin basarili olmasi durumunda, 2,550
ara direncini asma denemeleri gindeme gelebilir. Endeksin
yukari ataklarinda yeniden gl¢ kazanabilmesi i¢in 2,550 ara
direncinin asilmasi gerekiyor.

Dolayisiyla 2,500 altindaki olasi seyrin 2,450 ve 2,400 risklerini
gindeme getirebilecegini g6z o6nunde bulundurdugumuz
piyasada, kisa vadeli ylUkselis potansiyeli i¢in 2,550 direncinin
asiimasi gerekiyor. Boyle bir gelisme ise ilk etapta 2,600 olmak
lUzere ana hedefte yeni zirve denemesini beraberinde
getirecektir. Destekler: 2,500- 2,480- 2,450 / Direncler: 2,550-
2,600- 2,650
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EurUsd AN | Gbpusd W || ONSAlin Wy || CDS5Y W | 00 o
1,0526 0,00% 1,2237 -0,59% 1.844 -0,12% 828 -16 3,24 0,00
Eur/Usd: Altin:

Dunya genelinde sahinlik dozu artiyor. Gegtigimiz hafta sahin bir
hafta oldu. Bagta ABD MB olmak iizere Avrupa MB, Ingiltere
MB, isvigre MB para politikasini sikilastirdi ve/veya bu yénde
mesajlar verdi.

Sahinlik konusunda FED’in yalniz kalmamasi Usd baskisini
nispeten dengeledi. FED faiz artigsina ragmen Dolar Endeksi
yeni bir zirve yapmadi. Endeks sinirli asagdi geldi, 104,4. Tabi bu
dusUs icin trend donusu diyemeyiz. Ancak kisa sireli dinlenme,
soluklanma, dengelenme olabilir.

Veri tarafinda bugiin Almanya UFE agiklanacak. Avrupa MB’den
Lagarde, Lane; FED’den Bullard konusacak.

Hafta genelinde Ingiltere TUFE, ABD konut satis rakamlari éne
cikiyor. Ayrica hafta boyunca FED, ECB, BOE lyelerinin
konusmalari var. Powell, Lagarde en kritik olanlar.

Dolar Endeksi 104,4 seviyesinde bulunuyor. Bu sabah 1,053
seviyesinde bulunan paritede 1,049 ve 1,045 seviyeleri giin ici
destek 1,055 ve 1,058 seviyeleri gin ici direng seviyeleri olarak
izlenebilir. Buguin yatay-sinirh pozitif seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

Gegtigimiz hafta ingiltere MB, beklentilere paralel, 25 baz puan
faiz artirdi. Banka sozli yonlendirme de sahin mesaj verdi.
‘Enflasyon baskisi artar ise daha glclu faiz artisi yapacagini’
ifade etti.

Sahinlik gegtigimiz hafta globalde yaygindi. Basta FED olmak
Uzere 60 civarinda MB sikilasti. Sahinlik konusunda FED’in
yalnizhgr azaliyor. Bu ise Usd'nin daha da gl¢ kazanmasina
mani oluyor. Zira sahinlik dozunda FED ile diger MB’ler
arasindaki fark azaliyor. Usd baskisi azaliyor. Ancak mevcut
resim hala Usd lehine. Dolar Endeksi 104,4 seviyesinde
bulunuyor.

Veri tarafinda bugiin Almanya UFE agiklanacak. Avrupa MB’den
Lagarde, Lane; FED’den Bullard konusacak.

Hafta genelinde Ingiltere TUFE, ABD konut satis rakamlari éne
cikiyor. Ayrica hafta boyunca FED, ECB, BOE Uyelerinin
konusmalari var. Powell, Lagarde en kritik olanlar.

Bu sabah 1,225 seviyesinde bulunan paritede 1,223 ve 1,22
seviyeleri gun igi destek; 1,228 ve 1,232 seviyeleri gun igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin yatay- sinirli pozitif seyir
bekliyoruz.

Gegtigimiz hafta 60 civarinda MB para politikasini sikilastirdi.
Basta ABD MB, Avrupa MB, Ingiltere MB, Isvigre MB olmak
Uzere faiz artigl velveya so6zli yonlendirme adimi atildi. Diger
merkezlerin FED'i sikilasma konusunda yalniz birakmamalari,
ona yakinsamalari Usd baskisini azaltiyor. Diger yandan ABD
tahvil faizleri de asag! yonlu geliyor. Ons altin bu sartlar altinda
rahatlk yasiyor.

Rahatlik kalici mi, gegici mi? Kritik soru bu. Ana resimde
rahatligi gegcici olarak degerlendiriyoruz (kisa vade igin). Zira
enflasyon tehdidi hala canl ve yukari yonli. Para politikalar da
buna gore daha da sahinlesme sinyali veriyor. Piyasa faizleri de
yukari yonlu olabilir. Bunlari ons altin i¢in baski anlamina geliyor
diye degerlendiriyoruz.

Ufukta resesyon ihtimali var. Yilksek enflasyon dlnya
genelinde para politikalarini sikilastiriyor. Bunun yan etkisi
ekonomik aktivitede yavaslama seklinde olabilir. Resesyon-
stagflasyon ihtimali/endisesi s6z konusu. Bu ihtimaller
gergeklesir ise ons-altin talep gorebilir.

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 gun igi direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin
yatay- sinirli yukari yonli seyir bekliyoruz.

Eurobond:

Para politikasinda sikilasma dinya genelinde mansette. Diger
merkez bankalari FED’e yakinsiyor. Uzlasilan ‘konu enflasyonun
yuksek oldugu ve daha da yukselebilecedi’. Diger merkezlerin
(ECB, BOE..) sahinlesmesi ABD tahvil faizlerini dengeledi. 10
yillik tahvil faizi sinirl gevsedi, 3,23%.

Bu gevseme icinde bulundugumuz gunlerin gindeminde yer
alan resesyona da bagli. Resesyon ihtimali artar ise tahvil
faizlerindeki gevsemenin suresi uzayabilir. Aksi halde gevseme
kisa surebilir.

i¢ tarafta GES'in talep toplamasi siiriiyor. Getirinin cazip olup
olmadigi talebi, talep ise liralagsma istahini belirleyebilir diye
dislnuyoruz.

Tarkiye eurobonlari Cuma gunu sinirli alicili seyretti. CDS haifif
dustu, uUlke risk primimiz 828 kapatti. Birim fiyatlar kisa
vadelilerde 0,20-0,50 Usd, orta vadelilerde 0,50-0,70 Usd, uzun
vadelilerde 0,60-0,70 Usd artti. Yillik verimler sirasiyla 10,30%,
10,60% ve 9,60% oldu.
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Beklenti Onceki

09:00 Almanya

16:00

UFE

Lagarde Konusacak

1,5% 2,8%

17 Haz 2022 2021 2020 2019 2018 2017
= Jusam 1734 13.40 744 595 529 379
2 |ewm 1825 15141 910 667 606 455
L |ewusd 10527 11376 12210 11218 1146 1201
& |ebp/usd 12238 13533 13675 13246 1275 1350
TL 2 Villk Gosterge Tahvil (%) 2583 2270 1496 1178 1973 13.40
— |7 10 ik GEsterge Tatwi (%) 1965 2432 1290 1221 1648 1174
Z 2 |variye coS (baz puzn) 828 564 303 282 362 168
2 @ |ABD 10 vk Tahwi (%) 324 151 092 192 268 241
BIST - 100 Endeksi 2533 1858 1477 1144 913 1153
BIST 100 Fiyat Kazang Caipan 685 822 1234 849 7.0 110
= |msci Tarkiye Hisse Senedi Endeksi 2684.170 2077.971 1691494 1502748 1241473 1569.781
£ | msci Gelismekte Otan Pyasatar Endel 1005 1232 1292 1115 962 1154
E Dow Jones Endeksi 29.889 36338 30606 28538 26903 24719
& | Nasdzq Endelsi 11366 15645 12888 8973 6635 €923
i |sep Endeksi 3675 4766 3756 3231 2507 2674
T |oax 13126 15885 13719 13249 10559 13918
Altin (TL) 1027.77 78131 454,00 29029 21813 158,83
o [Atn wsd) 1844 1830 1901 1518 1282 1303
S |Gimis (1) 1212 9.93 631 342 263 207
& |camas wsa) 217 233 264 179 155 1639
Degisimler
= Jusam 294 803 250 124 398 72
% |e=m 208 660 364 100 333 25
T |ewrusa 5 68 88 21 46 181
& |cbprusa 96 10 32 21 56 95
TL Gésterge Bono 313 774 318 795 633 277
— |7 10 vilk Tatna 467 1142 89 427 474 32
Z 2 |vokiye cos 264 261 21 80 194 105
2 @ |A8D 10 vak Tatwi 172 &0 -100 76 27 4
BIST - 100 Endeksi 364 58 291 254 209 852
BIST 100 Fiyat Kazang Carpan 466 334 455 214 363 164
= |msci Tarkiye Hisse Senedi Endeksi 292 28 126 210 209 434
£ |mscl Gelismekte Oin Piyasatar Endeld 485 46 159 159 166 366
% Dow Jones Endeksi 47T 187 72 61 88 251
0 | Nasdaq Endelsi 280 214 436 352 42 287
@ |seP Endeksi 229 269 163 289 63 194
T |oax 474 158 35 %5 241 212
Altin (TL) 315 721 56.4 331 373 210
o A wsa) 08 38 252 184 ET 133
S |Gimis (1) 220 574 846 298 275 144
& |comas wsa) £6 419 478 155 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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