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Piyasalara-Genel Bakis

Global piyasalarda resesyon endiseleri devam ederken, FED yetkililerinden resesyonu konusmak igin
erken olduguna dair agiklamalar geliyor.

Ote yandan FED’den 26-27 Temmuz toplantisinda 75 baz puanlik faiz artisi 6n plana ¢ikmis durumda.

FED Baskani Powell enflasyonu diisiirme taahhtdiniin kosulsuz oldugu dile getirirken, faiz oranlarinin
issizlik oranini artirabilecegini sdyledi ancak resesyonun kaginilmaz olmadigini da sozlerine ekledi.

ABD’de agiklanan Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi yiiksek enflasyon endiseleri ile asagl
yonli revize edilirken, 50 ile tarihi distik seviyeye gerilemis oldu.

G7 Liderler Zirvesi bagladi. Zirvede ana glindem savas, enerji krizi ve yiksek fiyatlar olarak 6ne
cikiyor.G7 Ulkeleri Rusya’dan altin ithalatini yasaklayacagini duyurdu. Rusya Devlet Baskani Putin,
enflasyondaki artisin G7 Ulkelerinin sorumsuz makroekonomik politikalari oldugunu soyledi.

Alman Sanayi Federasyonu, Alman ekonomisinin resesyon riski ile karsi karsiya oldugunu sdyleyerek,
savas oncesi %3,5 olan bliylime tahminini %1,5’a dustrdu.

28-30 Haziran’da Madrid’de dizenlenecek ve Cumhurbaskani Erdogan’in da katilacagi 32. Nato
Zirvesi’nde ana giindem Rusya-Ukrayna savasi olacak.

Yurt igi tarafta BDDK Cuma glinii piyasa kapanisi sonrasi makroihtiyati adimlar kapsaminda TL ticari
kredi kullaniminda yeni kosullar agikladi. Buna gére doviz varliklarinin TL karsiligi 15 milyon TL'yi asan
sirketler banka kredisi kullanamayacak. Varlklarinin TL karsihg 15 milyon TL'yi asmayarak kredi
kullanan sirketlere ise déviz varliklarini 15 milyon TL Gizerine ¢ikarmama sarti getirildi. Diin ise BDDK TL
ticari kedilere getirilen kosula yeni agiklama getirdi. BDDK sinirlamadan istisna tutulacak durumlari
acikladi. Buna gore kararin kapsaminda bagimsiz denetime tabi bir sirket olmasi, sirketin yabanci para
(YP) nakit varliklarinin TL karsiliginin 15 milyon TL'nin lzerinde olmasi ve sirketin YP nakdi varliklarinin
TL karsihginin aktif toplamindan veya son 1 yillik net satis hasilatindan biyik olaninin %10’nu asmasi
yer aliyor. Ozetle bir sirketin karar kapsamina girmesi icin bu 3 kosulu saglhyor olmasi gerekiyor. Ek
olarak karar gergek kisiler ve gergek kisi sirket ortaklarini kapsamiyor.

Hazine ve Maliye Bakanlgi’'ndan gelire endeksli i¢ bor¢glanma senedi (GES) ihracina iliskin yapilan
aciklamada 6,5 milyar TL’lik gelen talebin tamaminin karsilandigi belirtildi.

Buglin ABD’de mal siparisleri ve konut satiglari verileri agiklanacak. Avrupa Merkez Bankasi Baskani
Lagarde’in konusmasi takip edilecek.
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Bankacilik dizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) Cuma
glind  piyasa kapanigi sonrasi  makroihtiyati adimlar
kapsaminda TL ticari kredi kullaniminda yeni kosullar agikladi.
Buna goére doviz varliklarinin TL karsiligi 15 milyon TL'yi asan
sirketler banka kredisi kullanamayacak. Varliklarinin  TL
karsihgi 15 milyon TL'yi agmayarak kredi kullanan sirketlere ise
doviz varliklarini 15 milyon TL Gzerine gikarmama sarti getirildi.

Dun ise BDDK TL ticari kedilere getirilen kosula yeni agiklama
getirdi. BDDK sinirlamadan istisna tutulacak durumlari agikladi.
Buna gore kararin kapsaminda bagimsiz denetime tabi bir
sirket olmasi, sirketin yabanci para (YP) nakit varliklarinin TL
karsiliginin 15 milyon TL’nin Gzerinde olmasi ve sirketin YP
nakdi varlklarinin TL karsihginin aktif toplamindan veya son 1
yillik net satis hasilatindan blylk olaninin %10’nu agmasi yer
aliyor.

Ozetle bir sirketin karar kapsamina girmesi igin bu 3 kosulu
sagliyor olmasi gerekiyor. Ek olarak karar gercek Kkisiler ve
gercek kisi sirket ortaklarini kapsamiyor.

Hazine ve Maliye Bakanligr'ndan gelire endeksli i¢ bor¢clanma
senedi (GES) ihracina iligkin yapilan agiklamada 6,5 milyar
TL’lik gelen talebin tamaminin karsilandigi belirtildi.
Cumhurbaskani  Erdogan 28-30 Haziran’'da Madrid'de
dlzenlenecek 32. NATO Zirvesi’'ne katilacak.

Bu sabah Tirkiye 5 yillik CDS 785, BDDK tarafindan agiklanan
yeni duzenleme sonrasi geri ¢ekilen USD/TL 16,27 seviyesinde
islem gorlyor. Gun icinde kararin algilanma yonlne bagh
olarak kurda hareketli bir seyir gorulebilir.

Hazine ve Maliye Bakanligi GES'e gelen talebin tamaminin
karsilandigini belirtti. Bakanlik agiklamasinda 10 Haziran 2022
tarihinde yapilan duyuru ile 15-22 Haziran 2022 tarihleri
arasinda bireysel yatirmcilara yonelik olarak halka arz
yontemiyle gelire endeksli Devlet i¢ borglanma senedi (GES)
talebi toplanmistir. Bu kapsamda, 24 Haziran 2022 valorll, 23
Aralik 2022 itfa tarihli GES ihracina 83.816 bireysel yatirimci
katilmig ve toplamda 6.5 milyar TL tutarinda talep geldigini
belirtmistir.

Gecen hafta Politika faizini degistirmeyen PPK, enflasyonda
dislsi global dinamigin yumusamasina, alinan kararlarin
sonug Uretmesine ve baz etkisine baglamayi strdiriyor. Banka
faiz silahi diginda kalan araglari kullanabilecegi mesajini
yineledi. Yiksek kur ve ylksek enflasyon sorunun ¢éziiminde
faiz artisinin tercih edilmeyecegi de bir kez daha sinyallendi.
Global tarafta resesyon ihtimali, makro veriler, merkez
bankalarinin agiklamalar (6zellikle FED) takip ediliyor. Parasal
sikilasmaya dair beklentiler de etkileniyor. Tahvil faizleri bu
resme bakarak fiyatlaniyor. ABD 10 yillik tahvil faizi 3,15%
seviyesine gevsedi. Gevsemeyi lokal tahviller icin de olumlu
unsur olarak goriyoruz.

2 yilhk ve 10 yillik TL gosterge tahviller Cuma guinu sirasiyla 39
baz puan dislsle %24,88 ve 12 baz puan dustsle %19,53 ile
tamamlad.

Hisse Senedi:

Gegctigimiz hafta yasanan seans ici yukari ataklarin 2,600 ara
hedef noktasini asma denemelerinde zayif kaldigini
gozlemledigimiz piyasada, haftalik periyotta %0.82 oraninda
hafif bir deger artis1 gerceklesti.

Kisa vadeli olarak 2,500/2,600 bandinda bir hareket araligi
olusturan piyasada, haftaya baslarken 2,600 seviyesini asma
denemesinin basarisiz kalmasiyla olusan asagi baski 6n plana
cikacaktir. Seans ici asag! baskinin ilk etapta 2,500 Uzerinde
dengelenmeye c¢alisacagl piyasada, bu seviyenin 6nemli
olacagini dusunltyoruz. 2,500 altindaki olasi hareketlerin
surdlreceg@i saticil seyrin ise piyasada 2,450 ve 2,4000
risklerini gindeme getirebilecegini gbz 6énunde bulunduruyoruz.
Bu kapsamda 2,600 altindaki hareketlerin olusturdugu asagi
baskinin ardindan endeksin yeniden kisa vadeli yikselis
potansiyeli olusturabilmesi icin bu noktanin yukari gegilmesi
gektigini distnuyoruz.

Destekler: 2,500- 2,450- 2,400 / Direngler: 2,600- 2,650- 2,684
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Uluslararasi Para Fonu (IMF), ABD ekonomisinin 2022 yilina iliskin
buylme tahminini %3,7'den %2,9'a ve 2023 igin blylime tahminini
yuzde 2,3'ten yizde 1,7'ye indirdi. Resesyon beklentilerine iligkin ise
"Resesyondan kil pay! kurtulmasini bekliyoruz" tahmini paylasildi.
Enflasyon tahminlerini ise bu yil % 5,4, 2023'te %2, 2024'te %1,8,
2025'te %1,8 ve 2026'da %1,9 olmasinin beklendidi agiklandi.
Ayrica FED'in isaret ettigi politika faizi seyrinin dogru politika
olduguna inaniyoruz" agiklamasi da paylasildi.

Rusya'nin dolar cinsinden vadesi gelen devlet tahvil 6demelerinin
slresinin 26 Temmuz pazar gece yarisi itibarryla doldugu, tahvilleri
elinde tutan yatirimcilara déviz olarak 6deme yapilamadigi, Ulkenin
boylece teknik olarak temerriide dustugu one surildi. Rusya ise
bunu "suni temerrit" olarak nitelendirdi.

San Francisco Fed Bagkani Mary Daly, 75 baz puanlik faiz
artisindan yana oldugunu ancak ekonomi de beklediginden daha
fazla sikilasma veya daha genis bir yavaslama gerceklesirse, 50 ila
75 arasindaki herhangi bir Oranin makul olabilecegini sdyledi.

St. Louis Fed Baskani James Bullard, tiketicilerin Covid-19
pandemi sirasinda cok fazla nakit biriktirdiklerini ve ekonomik
genisleme erken asamada oldugu i¢in ABD'de resesyon korkusunun
abartildigini  belirterek faiz artislarinin  daha fazla "6nden
yuklenmesi" ¢agrisini tekrarladi.

Bugiin acilista 1,0565 seviyesinde baslayan parite de 1,0507 ve
1,0488 seviyeleri glin ici destek 1,0594 ve 1,0637seviyeleri gun igi
direng seviyeleri olarak izlenebilir.

Gbp/Usd:

Global piyasalarda resesyon endiseleri 6n plana ¢ikarken haftanin
son iglem glninde piyasalarda toparlanma cabalariyla gelismis
borsalar yiikseligle kapatti. Ingiltere'de FTSE 100 endeksi ylizde
2,68 artarak 7.208,81 puana ulast.

ingiltere’de enflasyon orani son 40 yilin zirvesine gelmisken sahin
para politikasi, resesyon ihtimali gibi basliklar ydonetmek zorlagiyor.

FED Baskani Powel''n gegen hafta yaptigi agiklamalar piyasalari
hareketlendirdi. Baskan Powell aciklamasinda ilk glin resesyon
ihtimali oldugunu sdyledi piyasalar buna odaklandi. Daha sonra ise
enflasyonla mucadelenin kosulsuz surecegini sdyledi.

Ardindan acgiklanan ABD ve Euro bdlgesi PMI verileri de
beklentilerin altinda kalarak durgunluga isaret eti. Ingiltere’de
perakende satislar mayista aylik %-0,5 dustld. Tiketici glven
endeksi de haziranda -41 seviyesinde agiklandi.

ingiltere celik Ureticilerini korumak adina gelik ithalatina iliskin yeni
kisitlamalar getirmeyi planlyor. Bazi Ust diizey hukumet Uyelerinin,
misilleme korkusu nedeniyle daha genis planlara kargi c¢iktigi
belirtiliyor. Kiresel ticarete uygulanan ithalat ve ihracata yonelik
kisittamalarin artisi  ekonomik toparlanmaya iliskin endiseleri
arttirabilir.

Bu sabah 1,2271 seviyesinde bulunan paritede 1,2215 ve 1,2152
seviyeleri gun igi destek; 1,2333 ve 1,2397 seviyeleri gun ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir.

Kuresel Merkez Bankalarinda énemli dlglide uygulamaya giren siki
para politikalari ons altin fiyatlarini baskilamaya devam ediyor.
Resesyon beklentilerine iliskin gelen agiklamalar ise 6ngorilmedigi
yoninde ve piyasalar rahatlatma gabasi icerisinde. Ons altin
fiyatlarr  mevcut gelismeleri 1.800/1.850 bandinda izlemeyi
surduriyor. Orta ve uzun vade igin olumlu gérisimuzi koruyoruz.

G7 Ulkeleri Rusya'dan altin ithalatini durdurma karari aldiklarini
acikladilar.

Bugtin acilista 1.835 seviyesinde baglayan parite de 1.826 ve 1.813
seviyeleri giin ici destek 1.847 ve 1.856 seviyeleri gun igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir.

Eurobond:

St. Louis Fed Baskani James Bullard, "Eger enflasyonu engellemek
istiyorsaniz ve hedef seviye olan yiuzde 2'ye cekmek istiyorsaniz
onden yuklemeli faiz artiglan iyi bir fikir olarak 6ne cikiyor" diye
konustu. ABD'de resesyon endiseleri devam ederken piyasalar da
Fed aciklamalarina gore sekilleniyor. Fed Uyeleri arasinda temmuz
ayl icin 50 ve 75 baz puan faiz artisinin masada oldugu
konusuluyor.

Gegen hafta Fed Baskani Powell'in “Enflasyonu disirmek
konusunda basarisiz olmak gibi bir Iiksimuz yok” agiklamasinin
ardindan risk istahinda hafif toparlanma olustu.

Resesyon endiseleri slrse de piyasalarda haftanin son giini sinirli
bir rahatlama gézlendi. ABD borsalari Cuma gunu yikseldi.ABD 10
yillik tahvil faizi 3,15% seviyesinde.

Son haftalarda 800-850 araliinda kalan Turkiye 5Y CDS 786
seviyesine geriledi. Global sartlarin sikilagsmasi CDS’e yukari yonde
baski yaratiyor. Ancak yukarida ifade ettigimiz gibi resesyon
ihtimalinin artmasiyla s6z konusu baski azalabilir. Kisaca, CDS'’in
asagl gelmesi ise lokal kararlari ya da globalde tahvil faizlerinin
gevsemesine bagl. Lokalde TL vyi tesvik edici makroihtiyati
politikalar ve agiklanan yeni dizenlemeler TL varliklara destek
olmaya devam edecektir.

Turkiye eurobonlari cuma ginu sinirli yiikseldi. Birim faizler kisa
vadelilerde 0,18-0,12 Usd, orta vadelilerde 0,09-0,05 Usd, uzun
vadelilerde 0,06-0,03 Usd dustl. Yillik verimler sirasiyla 9,55%,
10,01% ve 9,96% oldu.
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Gundem™=-Gostergeler

- Cumhurbaskani Erdogan kabine toplantisina baskanlik edecek

- Birgok merkez bankacisinin konugacagi ECB Forumu Portekizde basliyor
15:30 ABD - Dayanikli Tiketim Mal Siparigleri (beklenti: %+0.5 dnceki: %+0.5)
17:00 ABD - Devam Eden Konut Satislari (6nceki: %-11.5)
20:30 ECB Baskani Christine Lagarde konusacak

Gundem

24 Haz 2022 2021 2020 2019 2018 2017
Usd/TL 16,19 13,40 744 5,95 5,29 3,79
E Eur/TL 17,23 1511 9,10 6,67 6,06 4,55
% Eur/Usd 1,0570 1,1376 12210 1,1218 1146 1201
& Gbp/Usd 1,2286 1,3533 1,3675 1,3246 1,275 1,350
TL 2 Yillk Gasterge Tahvil (%) 24,88 22,70 14,96 11,78 19,73 13,40
- TL 10 Yilik Gosterge Tahvil (%) 19,53 2432 12,90 1221 16,48 11,74
Z 2 |[riirkiye CDS (baz puan) 786 564 303 282 362 168
|E 3 ABD 10 Yillik Tahvil (%) 3,16 151 0,92 192 2,68 2,41
BIST - 100 Endeksi 2.554 1.858 1477 1.144 913 1.153
BIST 100 Fiyat Kazang Carpani 6,90 8,22 12,34 8,49 7,0 11,0
MSCI Tiirkiye Hisse Senedi Endeksi 2.704.037 2077971 1.691.494 1.502.748 1.241.473 1.569.781
E MSCI Gelismekte Olan Piyasalar Endeksi 1011 1232 1292 1115 962 1.154
E’ Dow Jones Endeksi 31501 36.338 30606 28538 26.903 24719
3 Nasdaq Endeksi 12.106 15.645 12.888 8973 6.635 6.923
_ 5 S&P Endeksi 3912 4766 3.756 3231 25507 2674
(’) I DAX 13.118 15.885 13.719 13.249 10.559 13.918
C Altin (TL) 955,30 78131 454,00 290,29 21813 158,83
(U Altin (Usd) 1836 1.830 1901 1518 1282 1303
E g Giimils (TL) 11,14 9,93 6,31 342 2,63 2,07
— I.|El Giimiis (Usd) 214 233 26,4 179 155 16,9
"g Deglsimler
()] L v 208 803 250 124 398 72
& % Eur/TL 141 66,0 36,4 10,0 333 225
£ |euyusd 74 68 88 21 46 141
c E Gbp/Usd 92 1,0 32 21 56 95
=
m TL Gosterge Bono 218 774 318 -795 633 277
- TL 10 Yilik Tahvil -479 1142 69 -427 474 32
m E g Turkiye CDS 222 261 21 80 194 -105
9 IE 3 ABD 10 Yillik Tahvil 165 60 -100 -76 27 -4
2 BIST - 100 Endeksi 375 258 29,1 254 -20,9 852
w BIST 100 Fiyat Kazang Carpani -16,0 -334 455 214 -36,3 16,1
E O _ |msciTiirkiye Hisse Senedi Endeksi 30,1 228 126 21,0 209 434
=
(D 3 MSCI Gelismekte Olan Piyasalar Endeksi -179 46 159 159 -16,6 36,6
E’ Dow Jones Endeksi 4133 187 7.2 6,1 88 251
= (2 Nasdaq Endeksi 226 214 436 35,2 42 28,7
5 &P Endeksi 17,9 269 163 289 63 194
I DAX -17,4 158 35 25,5 -24,1 212
Altin (TL) 223 721 56,4 331 373 210
Altin (Usd) 03 -38 25,2 184 -16 133
g Giimis (TL) 121 57,4 84,6 298 275 14,4
uEl Giimiis (Usd) 8,1 -11,9 478 15,5 8,7 6,4
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Bu rapor, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yénetimi BolumuU tarafindan,
Yap! ve Kredi Bankasi A.$. Satis Ekibi ile Yapi Kredi Bankasi A.S.
masterileri igin hazirlanmigtir. Bu rapor tarafsiz ve durust bir bakis
agistyla dizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine ve/veya ihtiyaclarina
uygunlugu goézetilmeksizin ve karsihginda maddi menfaat elde etme
beklentisi bulunmaksizin hazirlanmig bir derlemedir. Bu raporda yer alan
bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan guvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan derlenmis olup; bu kaynaklarin dogruluklari ayrica
arastinimamistir. Bu rapor igerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. /
Bu rapor yatirrmcilarin genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis
olup, yatinmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri
beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir garanti
verilmemektedir. Bu raporun ticari amagh kullanimi sonucu olusabilecek
zararlardan dolayr Bankamiz higbir sorumluluk Ustlenmemektedir. Bu
rapor hig bir sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satiimasi igin
bir teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan yatirim
bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.
Yatirnrm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile muisteri arasinda imzalanacak
yatirm danismanligi sézlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin Kisisel
gorusglerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorugsler
masterilerimizin  mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. /
Bu raporun timu veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.$.’nin yazil izni
olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz, tUguncu kKigilere gosterilemez veya
ileride kullaniimak tzere saklanamaz.
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