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Piyasalara-Genel Bakis

Bank of America’nin 2. geyrek kari gegen yilin 29%
Goldman Sachs’in 2. ceyrek kari gegen yilin 49% altinda geldi.

ABD’de 2. ceyrek bilangolari agiklaniyor. Bilangolardaki kar rakamlari piyasa fiyatlamasi agisindan 6nem arz
ediyor.

Kiresel piyasalar enflasyon-parasal sikilasma dongiisiini odagina almis durumda. Yiksek enflasyon ve
enflasyona karsi faizlerin yukseltilmesi biyimeleri baskiliyor. Makro veriler momentum kaybediyor. Sirket
karlari ve gelecek donem beklentileri de baskilaniyor.

Yavaglamanin siddeti-hizi, yavaslamanin derinligi (6rn resesyon) piyasalarin moralini, risk istahini tayin edecek
bir baslik. Su ana kadar makro verilerde bir geri ¢ekilme, bir momentum kaybi yasaniyor. Resesyon konusu ise
tartisiliyor. Diinyanin tamami degil ancak bazi bolgeler resesyon yasayabilir. Piyasalar acisindan kritik olan ise
ABD ve Avrupa gibi 6nemli merkez kapital ekonomilerin resesyona girmesi/girme ihtimali.

Yavaslama, farkl piyasalardaki araglari-triinleri etkileme glicline sahip. Hisse senetleri, gida-enerji emtialari,
tahviller yeni denge noktalari tayin edebilir.

Ekonomik sonuglarin olusumuna savas (145. glin), artan vaka sayilari da tesir ediyor. Ayrica AB’deki siyasi
zayiflama da (italya, Almanya) géz ardi edilmemeli.

Gelelim diine, bugiine... kiiresel piyasalarin risk istahi Cuma giinii pozitif idi. istah Pazartesi sabahina da sarkti.
Ancak giliniin sonunda bir miktar glg kaybetti. Apple’in agiklamasi moral bozdu. Apple ise alim ve harcama
yavaslama planladigini ifade etti. Benzer bir agiklamanin Goldman tarafindan da yapildigini belirtelim.

ABD borsalari giin ici kazanglarini koruyamadi ve kapanislar 1% civarinda dustsle gergeklesti. Avrupa borsalari
ise ylzde 1’e yakin pozitif kapatti. ABD borsalarinda diisls basladiginda Avrupa borsalari kapali idi. Bu sabaha
kiiresel istah karisik basliyor. ABD vadelileri ylizde ¢eyrek civarinda arti. Asya’da ise karisik seyir hakim. Japonya
ylizde yarimdan fazla pozitif. Cin ylzde ceyrek, Hong Kong yiizde 1 civarinda negatif seyir izliyor. ABD 10 yillik
tahvili 2,98%, Ons altin 1.708S, Dolar Endeksi 107,5 seviyesinde bulunuyor.

Bu hafta... veri tarafinda yogun bir trafik bulunmuyor. Bugiin AB TUFE, ingiltere issizlik; yarin ingiltere TUFE;
Persembe ECB faiz karari (25 bp faiz artisi yapilabilecegi spekiile ediliyor); Cuma PMI haftanin 6ne gikan
verileri.

Lokal tarafta ekonomi ve dis iliskiler giindemi olusturuyor. Dis iliskilerde Tiirkiye ile Rusya ve iran arasinda
yapilacak goriisme hem bolge hem diinya igin kritik noktada yer aliyor. ABD ile olan silah satin alma siireci ise
diger bir husus. Ekonomi tarafinda ise yiksek enflasyon, yiksek kur oncelikli olmayi sirdiriyor. Globalde
Usd’nin ¢ok gliglii olmasi €/$ paritesinin 1 civarina indirdi. Eur'nun zayiflamasi ihracatimizi kolaylastirmiyor.
Blylme potansiyelimizi baskilayabilir.

Haftanin en 6nemli verisi PPK karari. PPK faiz kararini Persembe 14:00’de agiklayacak. Beklenti politika faizinin
sabit birakilacagi yoniinde. TCMB politika faizinin 14%, yillik TUFE’nin 78,62% seviyesinde oldugunu belirtelim.

Cumhurbagskani Erdogan, KYK borglarinda sadece anaparanin 6denecegini agikladi.
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USdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

Tahvil
17,48 0,72% 17,75 -3,00% 23,40

* 10 Ylll-:-l;:‘fi"sterge * BIST].OO *

-1,87 18,91 -0,74 2.451 -3,62%

Usd/TL:

Dolar Endeksi gectigimiz hafta 109,3 seviyesine kadar
yukseldi. Ardindan bir miktar geri cekiliyor. Endeks bu
sabah 107,5 seviyelerinde bulunuyor.

Dolar ana resimde avantajli konumda yer aliyor. Gerek
FED’in sahinlik dozu gerek diger (Ulkelerin ekonomik
gbrunimd, hatta Avrupa’nin siyasi gérunumu, Avrupa’nin
savagtan ciddi etkilenmesi gibi faktorler arka plani
olusturuyor.

Lokal tarafta ise enflasyon yuksek, kurlar yuksek. Ekonomi
yonetimi  enflasyonu degil blyumeyi o6nceliklendirmis
durumda. Bu sebeple politika faizi disik tutuluyor. Hal
bdyle olunca TCMB faizi ile diger merkez bankalar faizi
arasindaki fark agiliyor. TL baski altinda kahyor.

Bu hafta PPK karari acgiklanacak. Piyasa politika faizinde
degisiklik beklemiyor. Zira, ekonomi ydnetimi enflasyonla
mucadelede faiz silahi yerine makroihtiyati tedbirleri
kullanmayi tercih ediyor. Politika faizi 14% seviyesinde
bulunuyor. TUFE 78,62%, UFE ise 137,31% ile son yillarin
zirvesinde yer aliyor.

Merkez bankalarinin  sahinlik dozuna, enflasyonlara
baktigimizda Usd TL karsinda avantajli konuma sahip. Kur
17,45 civarinda islem géruyor.

TL Tahvil/Bono:

Piyasa faizleri ile TCMB politika faizi ayrisma gosteriyor.
Ekonomi yodnetimi receteyi disUk faiz Uzerinde kurgulamis
durumda. O sebeple TCMB faizi 14% civarinda bulunuyor.
Tahvil faizleri ise 19-20% civarinda seyrediyor. Enflasyon ise
78,6% seviyesine yukselmis durumda.

Bu hafta PPK faiz kararini agiklayacak. Politika faizinin
degismeyeceg@i yonunde piyasa beklentisi var. Zira ekonomi
yonetimi faiz silahini kullanmaktan imtina ediyor.

TCMB ile diger merkezler arasindaki sahinlik farki artiyor.
Lokalde enflasyon vyukselisi trendini koruyor. Tahvil faizleri
yukselig ihtimali/riski barindiriyor.

2 yilhk ve 10 yillik TL gosterge tahviller diin gini sirasiyla 116
baz puan dususle %23,40 ve 6 baz puan dususle %18,97 ile
tamamladi.

Hisse Senedi:

2,350 destegi oOnemini koruyor... Endekste 2,350 destegi
Uizerinde olusan tepki sureci, iki islem ginlik kisa haftada zayif
kaldi. Haftalik periyotta -%2.12 oraninda deger kaybinin
gercgeklestigi piyasada, haftaya baslarken 2,350 desteginin kisa
vadeli teknik resimde dnemini koruyacagini disiniyoruz.

Endeksin taban olugsumu igerisindeki seyrini surdurebilmesi icin
geri cekilmelerde 2,350 destegini korumasi gerekiyor. Bu
durumda ilk 6nemli diren¢g noktasi olarak izledigimiz 2,440
seviyesine  yoOnelik  yukar ataklarin olusabilecegini
disltnuyoruz. Endeksin tepki surecindeki yukari ataklarinda
yeniden gug¢ kazanabilmesi igin 2,440 ara direncinin asilmasi
gerektigini dusunuyoruz. Bu durumda kisa vadeli hareketin ana
diren¢ noktasi olarak izledigimiz 2,470 seviyesini test edecek
ataklar gindeme gelebilir.

Geri gekilmelerde ise 2,350 seviyesini kisa vadeli hareketin ana
destek noktasi ve ayni zamanda tepki slreci igerisinde stop
loss noktasi olarak alinmasini 6neriyoruz. 2,350 altindaki olasi
hareketlerin ise yeni bir satis dalgasiyla birlikte 2,300 ve 2,200
risklerini gindeme getirebilecegini gbz 6énunde bulunduruyoruz.
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ABD 1
EurUsd W || Gbpusd W || ONSAltn W || CDS5Y A\ oW
1,0152 -3,67% 1,1963 -2,55% 1.711 -6,29% 856 59 2,97 -0,12
Eur/Usd: Altin:

Yuksek enflasyon, ekonomide yavaslama, savasin etkileri, siyasi
belirsizlik Avrupa’nin gundemindeki konular. Bir yanda ylksek
enflasyon diger yanda ekonomik aktivitede yavaslama ECB’nin yol
haritasini belirleyecek nitelikte. Bolge ayrica savasin etkileri ile de
bas etmek zorunda. Ornegin gaz kesintisi. Rusya vanalari kapatma
yoluna gidiyor. Basta hanehalkinin enerji ihtiyacini nasil
karsilayacag! (o6zellikle kisin), diger yanda sanayinin enerji
ihtiyacinin nasil temin edilecegi sorulari 6ne ¢ikiyor. Gaz sorununun
ekonomik etkilerinin ne boyutta olacadi bdlge igin kritik. Ekonomi
yavaslayacak gibi gézikuyor.

Paritenin diger yakasinda ise durum goérece daha iyi. Ekonomi tek
elden yonetiliyor. Savas bolgesi uzak. Ekonomi gérece daha guglu.
Para politikasi daha siki. Merkez bankasi daha sahin.

Yukaridaki gergeve Usd’nin avantajli olduguna isaret ediyor. Usd
global capta gugli bir konumda bulunuyor. Dolar Endeksi 107,5
civarda seyrediyor. Bu senenin basinda 95,5 civarinda idi.

Bu hafta Persembe ECB'nin, haftaya Carsamba FED’in faiz karar
gelecek. ECB’nin 25 bp, FED'in ise 75 bp faiz artisi yapmasi
bekleniyor. Her iki banka igin faiz artisi karari ve yapilacak
aciklamalar 6nem arz ediyor.

Bugiin AB TUFE, Ingiltere issizlik; yarin ingiltere TUFE agiklanacak.
Cuma ise PMI verileri 6ne ¢ikiyor.

Bu sabah 1,014 seviyesindeki paritede 1,010 ve 1,007 seviyeleri
gun ici destek 1,015 ve 1,019 seviyeleri gin ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Yatay sinirli yukari yonlii seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

Guncel piyasa sartlari Usd’'nin giglu olmasini sagliyor. Gbp Eur
arasinda ise son birka¢ aydir Eur daha guglu olmakla birlikte bu ay
Gbp tekrar kazang elde ediyor. Ozetle Usd, Eur, Gbp (gliisiinde
Usd ilk, Gbp ikinci, Eur Gglincu olarak siralanabilir.

AB, Eurya, sikilasma sinyalleri ile gu¢ kazandirdi. Ancak gaz
sikintisi, siyasi gelismeler (Almanya, italya) Euru baskilamaya
basladi. Oysa Persembe guni ECB’nin sahin olmasi beklenen bir
toplantisi var. Ancak enerji sorunu ekonomik aktiviteyi, ginlik
hayati dogrudan baski altina alacak bir nitelige dénismus durumda.

ingiltere’de ise Johnson gérevden ayrildi. Siyasi sorun séz konusu
tipki bazi AB Ulkeleri gibi. Ancak daha hizli reaksiyon verdi, sonuca
ulasti ingiltere. Para birimleri de fiyata dahil ediyor bu siireci. 27
Temmuz'da FED faiz kararini aciklayacak. Bu tarihe kadar, ‘FED
kararinin ne olacagi sorusu’ parite icin kritik olabilir.

Bu hafta veri tarafinda ingiltere TUFE, AB TUFE, PMI verileri
o6nemli. MB tarafinda ise ECB Pergembe ginu faiz kararini
aclklayacak. Piyasa ECB’nin 25 bp faiz artisi yapmasini bekliyor.

Bu sabah 1,196 seviyesinde bulunan paritede 1,193 ve 1,189
seviyeleri gun ici destek; 1,199 ve 1,201 seviyeleri gun ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Yatay siirh yukari yonli seyir
bekliyoruz.

ABD enflasyon verisinin ylksek gelmesi FED’in daha sahin olacagi
seklinde endise yaratti. FED'in 75 bp degil 100 bp faiz artisi
yapabilecegi spekile edildi. Usd gulglendi, altin baskilandi.
Devaminda ise FED endisesi biraz azaldi, Usd sinirl giic kaybetti.
Ancak altin buna reaksiyon veremedi.

Genel olarak kuresel sartlarin sikilagsmasi, faizlerin yukari gelmesi
altin icin olumlu haber degil. Benzer durum gimus igin de gecerli.
Ons-Gumds ons-altina gore daha fazla baski hissediyor.

Enflasyonun hala yukselisini korudugu, karsilinda merkezlerin daha
sahin olacaklarini ifade ettidi glincel yapi nedeniyle kisa vadede
kiymetli  madenlerin  dezavantaji  olmayr  silrdureceklerini
degerlendiriyoruz. Ons altinda piyasa sartlarinin normallesmesi ile
orta uzun vade igin olumlu gérisimuzu koruyoruz.

Bu hafta ECB, Cin, BOJ kararini agiklayacak. ECB’nin 25 bp faiz
artisi yapmasi bekleniyor. Makro veri tarafinda ise AB ve ingiltere
TUFE, PMI verileri bu hafta éne cikiyor. Diger yandan ise ABD'de
bilango sezonu kapsaminda agiklanacak bilangolar énemli.

Bugtin agilista 1.711 Usd seviyesinde baslayan ons altin fiyatlarinda
1.708 ve 1.700 Usd seviyeleri gun ici destek 1.718 ve 1.729 Usd
seviyeleri gun ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Yatay sinirli
yukari yonlii seyir bekliyoruz.

Eurobond:

Kuresel piyasalar gectigimiz hafta FED daha fazla faiz artiracak
fiyatlamasi yapti. Bu hafta ise endiseler biraz azaldi. Haftaya FED
toplantisi var. Bankanin 100 bp degil de 75 bp faiz artiracagi
beklentisi yeniden taraftar topluyor. ABD 10 yillik tahvil faizi 3%
seviyesi civarinda seyrediyor. Kiresel istahin asiri negatiften
uzaklagsmasi gelismekte olan ulke tahvillerine de olumlu yansiyor.
Bu noktada Turkiye eurobondlari da talep goruyor.

Ancak ana resimde faiz farklari, blyime oranlari gibi faktorler
fiyatlamanin esas konusu olmayi sirduriyor. Kireselde enflasyon
yuksek seyrini koruyor. Merkezler ise sikilasma yolunda ilerliyor.
Lokal tarafta ise sikilasma faiz silahi ile degil makroihtiyati tedbirlerle
yapiliyor. Enflasyon yiksek. Globalde oldugu gibi dusls sinyali de
vermis degil.

TCMB ile diger MB’ler arasindaki faiz farki agiliyor. Ornegin bu hafta
ECB’in 25 bp, haftaya FED’in 75-100 bp faiz artisi yapmasi
bekleniyor.

FED endiselerindeki azalma ile TR 5Y CDS biraz gevsemeyi
surduriyor, 856. Turkiye eurobonlari diin pozitif seyir izledi. Birim
faizler kisa vadelilerde 1,30-1,50 Usd, orta vadelilerde 0,30-0,56
Usd, uzun vadelilerde 1,10-1,20 Usd artti. Yillik verimler sirasiyla
11,10%, 10,80% ve 10,30% oldu.
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Gundem™=-Gostergeler

= Saat Data Beklenti Onceki
§ 09:00 ingiltere  lssizlik Orani 3,8% 3,8%
o] 12200  AB TUFE 8,6% 8,1%
15:30 ABD Konut Baslangiglari 1580 bin 1549 bin
15:30 ABD Tuketici Glveni 123 129,1

15:30 ABD insaat izinleri 1650 bin 1695 bin

18 Tem 2022 2021 2020 2019 2018 2017
- Usd/TL 1748 13.40 744 595 529 379
% Eur/TL 1775 1511 9.10 667 6.06 455
£ |ewusa 10151 11376 12310 11218 1148 1201
e 11963 13533 13675 13246 1275 1350
TL 2 Yilik Gosterge Tahwil (%) 2340 2270 1496 1178 1973 1340
- TL 10 Yilik Gosterge Tahwl (%) 1891 24332 1250 1221 1648 1174
.: g Tiwkiye CDS (baz puan) 856 564 303 282 362 168
IE tg ABD 10 Yillik Tahwil (%) 297 151 092 192 268 241
BIST - 100 Endeksi 2451 1858 1477 1144 913 1153
BIST 100 Fiyat Kazang Carpam 650 822 1234 849 7.0 110
= |msci Tarkiye Hisse Senedi Endeksi 2676830 2077.971 1691494 1502748 1241473 1569.781
£ | msci Gelismette Otan Piyasatar Endeq 1028 1732 13292 1115 962 1154
(7) E Dow Jones Endeksi 31073 36338 30606 28538 26903 24719
c ‘: Nasdaq Endehsi 11878 15645 12888 8973 6635 6923
®© 1 |s&P Endelsi 3831 4766 3756 3231 2507 2674
E = |oax 12960 15885 13719 13249 10559 13918
— Altin (TL) 96137 78131 45400 29029 21813 15883
o Altin {Usd) 1710 1830 1901 1518 1382 1303
t -g Glmis (TL) 1054 993 631 342 263 207
m I.IE.I Glmis (Usd) 187 233 264 179 155 169
D_ Degisimler
- E - Usd,/TL 304 803 50 124 398 72
B % Euw/TL 175 66.0 364 100 133 25
— E Eur/Usd -10.8 £8 88 21 45 141
Q) g Ghbp,/Usd 16 10 32 21 56 95
9 L Gasterge Bono 70 T4 318 795 633 277
() = TL 10 Yillk Tahvil 541 1142 &3 427 474 3z
e =N
7 - Tirkiye CDS . 292 261 21 80 194 105
He) = m |ABD 10 vilik Tahi 146 &0 -100 76 7 4
(D BIST - 100 Endeksi 320 58 291 54 -209 -85.2
e — BIST 100 Fiyat Kazang Carpani -209 334 455 214 363 161
— = MSCI Torkive Hisse Senedi Endeksi 288 228 126 210 -209 434
%’ MSCI Gelismekte Olan Piyasalar Endel) -16.6 45 159 159 -16.6 366
E Dow Jones Endeksi -145 187 72 61 88 251
W Nasdaq Endelsi -241 214 436 352 432 287
ﬁ S&P Endeksi -19.6 269 163 289 £3 194
E= DA -18.4 158 35 255 -241 212
Altin (TL) 230 721 56.4 331 I3 210
= Altin (Usd) £5 38 252 184 -16 133
= Glmis (TL) 6.2 574 846 238 75 144
I.IE.I Gumas (Usd) -195 -119 478 155 87 64




Bu rapor, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi 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 Kigilere gosterilemez veya
ileride kullaniimak tzere saklanamaz.
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