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Piyasalara-Genel Bakis

Mayis ay1 ABD Chicago FED Aktivite Endeksi 0,01 olarak agiklandi. Piyasa beklentisi ise 0,47 idi. Mayis ayi ikinci
el konut satiglari ise -3,4% olarak azaldi. Veri her ne kadar beklentiler kadar diismemis olsa da satislar ocak
ayindan beri duglyor.

1994 yilindaki sikilastirma 6nce bozulmaya ardindan gligli bir performansa yol agti. Bu sefer de buna benzer
bir sey yapabilecegimizi umarim.” bu s6z St Louis FED Bagkani Bullard’a ait.

Makro veriler ekonomide bir yavaslama oldugunu isaret ediyor. Diger yandan bazi FED Uyeleri eski defterleri
aclyor. Ekonomide yavaslama, yumusak inis, resesyon konulari giindemde olmaya, alanini genisletmeye
devam ediyor.

Yavaglama soylemleri emtialari asagi ¢ekiyor. Emtia fiyatlarindaki artis piyasalari, merkez bankalarini, hane
halklarini, sanayicileri, yatirimcilari mevcut ortama tasidi. Enflasyonun biylk oranda tetikleyicisi oldu.
Yavaslama, resesyon ihtimalinin konusuluyor olmasi emtia fiyatlarina baski yapabilir. Ornegin brent petrol
fiyati 120$ seviyesinden 108S$ seviyesine gevsemis durumda. Brentteki diisiiste Biden’nin cabalarinin da
katkisi oldugunu belirtelim.

Resesyon ihtimalinin konusulmasi merkez bankalarini daha fazla sahinlesmesinin 6nline engel olarak gikabilir.
Emtia fiyatlar yukseldik¢e alicilarin istah kaybetmesi ve resesyon konusu fiyatlarin daha da ylkselmesinin
onine engel olarak gikabilir.

Piyasalar bu resme ilk etapta olumlu reaksiyon verebilir. Clinkii resesyon konusulduk¢a maliyet fiyatlari
asagi gelebilir, merkezlerin sahinlesmesi momentum kaybedebilir. ilk etapta risk istahi artabilir. Zira kosullar
yumusuyor ve ortada somut bir resesyon yok. Orta vadede ise resesyon ihtimaline bagl bir seyir gorebiliriz.

Londra’da bilyiik grev dalgasi basladi. Ucret artis taleplerinin kabulii igin calisanlar eylem yapiyor.

Veriler... ingiltere TUFE, ABD konut satis rakamlari éne cikiyor. Hafta boyunca FED, ECB, BOE iyelerinin
konusmalari var. Powell’in Yari Yil Sunumu 6nem arz ediyor (bugln ve yarin).

Din risk istahi iyiydi. ABD borsalari ylizde 2'nin (izerinde primlendi. Avrupa borsalari glin i¢i kazanglarini
koruyamadi; sinirl kazanglarla kapanislar oldu. Bu sabah negatif risk istahi ile basliyor. ABD vadelileri yiizde 1

civarinda eksi.

Asya borsalari farkli oranlarda saticili. Tokyo hafif, Hong Kong ytzde 1,5, Sangay ylizde ceyrek civarinda
negatif. Dolar Endeksi 104,60, ABD 10 yillik tahvil faizi 3,26% seviyelerinde bulunuyor.

Lokal piyasalar yatay seyirle giinii tamamladi. Borsa hafif yiikseldi; CDS, tahvil faizleri biraz gevsedi; kurlar
yatay seyretti. Bugiin ise risk istahi zayif olabilir.

Ana resimde yliksek enflasyon-yliksek kur ve bunlarla miicadele mansetteki yerini koruyor. Ekonomi yonetimi
bluylumeyi gbzeterek miicadelesini stirdiiriyor.

Gelire Endeksli Senet’inin (GES) talep toplamasi bugiin sona ediyor.
Yarin PPK faiz kararini agiklayacak. Piyasa faizde degisiklik beklemiyor.

Bugtin tiiketici gliveni, Cuma glinu kapasite kullanimi verilerini takip edecegiz.
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-0,03 19,76 0,11 2.576 1,44%

Usd/TL:

Birkag gundir 104 seviyesinin biraz (zerinde sakin seyir
izleyen Dolar Endeksi, yukari yone sinirli yoneliyor. Piyasalarda
din yesil kapanislar oldu, risk istahi gayet iyi idi. Ancak bu
sabah resim terse donmuis durumda. Riskli varliklara istah
azalirken Usd istahi artiyor. Dolar Endeksi 104,6 seviyesinde
islem goruyor.

Lokal tarafta ise Gelire Endeksli Senet'in talep toplamasi
surlyor. Bireysel vyatirimcilarin gosterecegi talep 6nemli.
Uriiniin getirisinin yillik 23% civarinda olmasi bekleniyor. Talep
toplamada bugiin son gun.

TCMB, yarin faiz kararini agiklayacak. Piyasa faizde degisiklik
beklemiyor. Toplanti metni daha dikkat ¢ekici olabilir.

TCMB ile diger (basta FED) MB’ler arasindaki sahinlik farkinin
artmasi TL igin baski anlamina gelebilir. Globalde son gtinlerde
resesyonun konusuluyor olmasi ise sahinlik farkinin daha da
acilmasina mani olabilir.

TL'nin seyrinin yukarida ifade ettigimiz gergevede olusacagi
kanaatindeyiz. Sabah itibari ile UsdTL 17,33, EurTL 18,22
civarinda islem goruyor.

TL Tahvil/Bono:

Persembe glini PPK faiz kararini agiklayacak. Piyasa politika
faizinde degisiklik beklemiyor (14%). PPK'nin karar metni
onemli. Bankanin glincel okumasi ve yonlendirmesi dikkat
cekebilir.

Globalde merkez bankalari her gecen gin daha fazla sahin
mesajlar veriyor. Ayrica sahinlik yayginlasiyor. TCMB ile diger
merkezler arasindaki faiz farki artiyor. Ancak son ginlerde
ekonomide yavaslama, resesyon ihtimalinin 6ne gikmasi faiz
farkinin daha da agilmasina mani olabilir.

Enflasyon ylksek seyrini koruyor. Yakin dénemde ciddi bir geri
cekilme de beklenmiyor. Bu sebeple tahvil faizlerinin yukari
ihtimali hala s6z konusu.

GES talep toplamasi bugin bitecek. Yatirimci talebi, Grinun
liralagsmaya katkisini da belirleyecek.

2 yilhk ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller giinl sirasiyla 11 baz
puan dususle %25,72 ve 11 baz puan artisla %19,76 ile
tamamlad.

Hisse Senedi:

Yukari  hareketin  devamini  bekliyoruz... 2,684 zirve
noktasindan basladigi diizeltme hareketini 2,500 hedef destegi
Uzerinde karsillamayl basaran piyasada, bu seviyenin
olusturdugu yukari egilim etkisini strdurtyor.

Diin 2,550 ara direng noktasinin asiimasiyla yukari hareketin
glc kazandigi piyasa, guni % 1.44 oraninda deger artisiyla
tamamladi. Su asamada 2,500 desteginin olusturdugu yukari
hareketin devam potansiyelini korundugunu dustnlyoruz. Bu
nedenle piyasadaki alim egilimi ilk etapta 2,600 ara hedefini
asma denemelerini sirdirecektir. 2,600 direncinin asilmasi ise
piyasada 2,684 zirve seviyesini asma potansiyelini
koruyacaktir.

Seans igi geri ¢cekilmelerde 2,550 seviyesini ilk 6nemli destek
olarak izleyecegimiz  piyasada, bu nokta Uzerinde
dengelenmeyi basaracak hareketlerin ardindan alim egilimi
etkisini strdurecektir. Bir alt noktada bulunan 2,500 seviyesinin
ise kisa vadeli ylkselis egilimi icerisinde stop loss noktasi
olarak alinmasini 6neriyoruz. Destekler: 2,550- 2,525- 2,500 /
Direncgler: 2,600- 2,650- 2,684
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ABD 1
EurUsd W | Gbpusd W | ONSAlin W | CDS5Y W S
1,0495 -0,27% 1,2233 -0,29% 1.826 -0,67% 804 21 3,26 -0,02
Eur/Usd: Altin:

St Louis FED Baskani Bullard, 1990’larda ABD ekonomisindeki
yilksek enflasyona karsi verilen miicadeleyi 6ne cikardi. ilgili
donemde FED faiz artirmis, ekonomi yavasladiktan sonra tekrar
hizlanmisti. Buradaki 6nemli nokta ‘yumusak inis’ olup olmayacagi.
FED, enflasyonu asagi cekerken surecin bu sekilde gerceklesmesini
arzu ettigini sdyleyebiliriz.

Diin globalde risk istahi iyi idi. Bugln ise resim terse donmis
durumda. Istah az. Dolar ise talep gérilyor. Dolar Endeksi birkag
glnlik yatay seyrin ardindan yonini yukari geviriyor. Endeks 104,6
seviyesine yukseldi.

Veri tarafinda bugiin Avrupa tiiketici giiveni, Ingiltere TUFE
aclklanacak. FED’den Evans, Harker konusacak.

Hafta genelinde Ingiltere TUFE, ABD konut satis rakamlari 6éne
citkiyor. Ayrica hafta boyunca FED, ECB, BOE Uyelerinin
konusmalari var. Powell'in buglin yapacagdi sunum en kritik olan.

Dolar Endeksi 104,6 seviyesinde bulunuyor. Bu sabah 1,051
seviyesinde bulunan paritede 1,049 ve 1,045 seviyeleri gun igi
destek 1,055 ve 1,058 seviyeleri gun ici direng seviyeleri olarak
izlenebhilir. Bugiin yatay - sinirli negatif seyir bekliyoruz. Powell'in
sunumu hareket yaratabilir (saat 16:30).

Gbp/Usd:

FED Bagkani Powell bugiin Senato’da Yariyll Sunumunu yapacak.
Bagkanin sunumu, soru-cevap giinin parametresi olarak 6ne
cikiyor.

Merkez bankalari tarafinda ise para politikasi sikilastirma yoniinde
ilerliyor. Ancak resesyon sOyleminin daha da 6ne ¢ikmasi sahinligin
momentumunu azaltabilir.

Dolar Endeksi birkag glindir yatay seyir icinde idi. Bugtin global risk
istahi zayif. Yatirimcilarin Usd talebi yeniden artiyor. Dolar Endeksi
104,6 seviyesine yukseldi.

Veri tarafinda bugiin Avrupa tiiketici giiveni, Ingiltere TUFE
acliklanacak. FED’den Evans, Harker konusacak.

Hafta genelinde Ingiltere TUFE, ABD konut satis rakamlari 6éne
cikiyor. Ayrica hafta boyunca FED, ECB, BOE uyelerinin
konugmalari var. Powell’'in bugiin yapacagdi sunum en kritik olan.

Bu sabah 1,223 seviyesinde bulunan paritede 1,22 ve 1,217
seviyeleri gun ici destek; 1,225 ve 1,228 seviyeleri gun igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin yatay - simirh negatif seyir
bekliyoruz. Powell'in sunumu hareket yaratabilir (saat 16:30).

Piyasa din riskli varliklara talep gosterdi. Bugin ise istah terse
dondi. Risk istahi azaliyor. Usd talebi artis gosteriyor. Dolar
Endeksindeki yatay seyir yerini ylkselise birakiyor. Endeks 104,6
seviyesine eristi. Usd baskisi artis kaydediyor. Bu, Ons altina dusus
olarak yansiyabilir.

Ana resimde sahinlesen merkezler ile faiz hadleri yukari egilimini
koruyor. Bu sireg¢ ons altin igin baski anlamina gelebilir.

Merkezler enflasyonla mucadele ediyorlar bu micadelenin basari
ihtimalinin azalmasi vel/veya resesyon ihtimalinin artmasi ons altin
icin lehte fiyatlama anlaminda gelebilir.

Buginlerde yukarida ifade ettigimiz ana resim ile resesyon
ihtimalinin yol ayriminda bulundugumuzu duistnuyoruz. Piyasa her
iki olasihgl da goéz 6nlinde bulunduruyor. Ons igin bu denge, yatay
seyir anlamina geliyor bizce (kisa vade).

Bu sabah 1.826 Usd seviyesinde bulunan ons-altin fiyatlarinda
1.821 ve 1.812 Usd seviyeleri glin ici destek; 1.835 ve 1.844 Usd
seviyeleri guin igi direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin yatay -
sinirli negatif seyir bekliyoruz. Powell'in sunumu hareket yaratabilir
(saat 16:30).

Eurobond:

Bugtinlerde siki para politikalari nedeniyle tahvil faizleri ylkselis
egiliminde. Resesyon ihmali konusuluyor. ihtimalin artmasi merkez
bankalarinin sahinlesme istedigini torpuleyebilir. Bu ise tahvil
faizlerinin daha da ylkselmesini engelleyebilir.

Turkiye 5Y CDS 800-850 araliinda kalmayi sirdiriyor. Global
sartlarin sikilasmasi CDS’e yukari yonde baski yaratiyor. Ancak
yukarida ifade ettigimiz gibi resesyon ihtimalinin artarsa s6z konusu
baski azalabilir.

Kisaca, CDS'’in asagdi gelmesi ise lokal kararlari ya da globalde
tahvil faizlerinin gevsemesine bagli. Lokalde para-maliye politikasi
sikilasabilir. Veya globalde resesyon ihtimali 6éne cikar ise CDS
asagllara inebilir.

ic tarafta GES'in talep toplamasi bugiin sonra erecek. Getirinin
cazip olup olmadigdi talebi, talep ise liralasma istahini belirleyebilir
diye dusunulyoruz.

Yarin PPK faiz kararini aciklayacak. Piyasa faizin sabit kalmasini
bekliyor.

Turkiye eurobonlari diin alicili seyretti. CDS dustu, Ulke risk primimiz
804 kapatti. Birim fiyatlar kisa vadelilerde 0,60-0,85 Usd, orta
vadelilerde 0,60-0,70 Usd, uzun vadelilerde 0,20-0,25 Usd artti.
Yillik verimler sirasiyla 10,10%, 10,30% ve 9,60% oldu.
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Suudi Arabistan Veliaht Prensi Muhammed Bin Selman’in Tiirkiye'yi ziyaret
etmesi bekleniyor

Fed Baskani Jerome Powell ABD Senatosu’nda yariyillik sunumunu
gerceklestirecek

Gundem

16:30

19:50 Fed Uyesi Charles Evans ekonomik gériiniim hakkinda konusacak

21 Haz 2022 2021 2020 2019 2018 2017
_ Jusam 1734 1340 742 595 529 379
2 ewm 1820 1541 910 667 606 455
£ |ewyusa 10496 11376 12210 11218 1146 1201
& |ovprusa 12234 13533 13675 13246 1275 1350
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2 2 |variye cDS (baz puzn) 504 564 303 282 362 168
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o o [nrmwsa 1826 1830 1901 1518 1283 1303
= Z  |oumis () 1193 993 631 342 263 207
o & |eimis usd) 214 233 264 179 155 169
D— Degisimler
(- = Jusam 294 503 350 124 398 72
- % Eur/TL 205 6.0 364 100 333 225
(D) £ |ewsusa a7 8 88 21 45 141
TJ & |abprusa 96 10 12 21 58 a5
(@)] TL Gasterge Bano 302 774 318 795 613 277
’G—J —  |mtovakTama 456 1142 69 427 474 32
-— Z 2 |vuridye cDS 240 261 21 80 194 105
(72] = @ |ABD 10 vk Tabi 175 &0 -100 8 27 -4
He) ]
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BIST 100 Fiyat Hazang Carpan 154 334 55 214 363 161
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£ | msci Geismexte 0ian Pyasatar Ended 1475 45 159 159 166 366
E Dow Jones Endeksi 160 187 72 61 88 51
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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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