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PiyasalaraGenel Bakis

Zaman azaldik¢a biitge tavani sorunun piyasalar daha fazla etkiliyor. Zaman azaldik¢a daha fazla
negatif etki hissedilecegi gorisiimiizii koruyoruz.

Biitge tavani konusunda anlagsma heniiz saglanabilmis degil. Diinkii etaptan sonra Cumhuriyetgilerin
temsilcisi birbirimizden uzagiz dedi. Sonra ise bazi noktalarda anlagtiklanni ifade etti.

Siirece kredi kurulusu Fitch de dahil oldu. ABD’nin kredi notunu diisiirmek icin izlemeye aldi.

Son FED toplantisi tutanaklari, faiz artisi konusunda fikir ayrliklan oldugunu, liyelerin faiz patikasinda
farkh diistindiiklerini ortaya koydu. Biitge limitinin artmamasinin ise tehdit olusturdugunu disiiniyor
tiyeler. Tutanaklar Mayis ayinda FED’in son faiz artisini yapmamis olabilecegi ihtimalini 6n plana
cikardi.

Buitce limiti sorunun etkisine baktigimizda negatif tarafin pozitif sonuglara gore daha biiyiik oldugunu
goriyoruz. Bu gorusiimizii bir siiredir ifade ediyoruz ve koruyoruz.

Gelelim piyasalarin fiyatlamasina... bir siiredir kararsiz, yonsiiz seyir izleniyor. Mevcut durumda bu
davranis devam etmekle birlikte biitce problemi c¢ozilmez ise negatif tarafa dogru hareket
baslayabilir. Biitge limiti geride birakilirsa hava biraz yumusar ve bu sefer FED’e bakilir. FED’in karari,
yoénlendirmesi fiyatlamayi belirleyebilir. Eger biitge konusu ¢oziilemez ise FED golgede kalabilir.

Din ABD borsalan bitge tavani sorununu oncelikli fiyatlamay strdirdd. yizde yarimin Gzerinde
distsler yasandi. Avrupa borsalari daha tatsiz kapandi; yiizde 2 kayplar oldu. Tahvil faizleri yiikseldi.
Kiymetli madenler zayifladi. Usd ise yine avantajlitarafta idi; Dolar Endeksi 104 s eviyesine eristi.

Bu sabah globalde risk istahi kansik. ABD vadelileri eksi geyrekileart 1,5arasinda hareketediyor. Asya
borsalari da karisik. Gin ylizde yarim, Hong Kong yilizde 2 civarinda eksi; Japonya yiizde ¢eyrek eksi. ABD
10 yillik tahvilfaizi 3,75%, Dolar Endeksi 104, ons altin 1.957 Usd civarinda islem goriiyor.

Lokal tarafta diin borsa ylzde 1 civannda distii. TL Tahvillerde faizler kisa tarafta belirgin artt; uzun
tarafta yatay kapandi. Eurobond fiyatlarialialiidi. TLise hafif zayifladi (genis resimde TL’nin deger kaybi
sdz konusu).

Cumhurbagkanligl 2. tur se¢imi haftasindayiz. Siyasi taraf hareketli. Seg¢imin sonucu ekonomi
politikasinin nasil olacaginin netlesmesini de saglayabilir. Ekonomi y6netiminin netlesmesi Haziran
ayina kaldi diye diisiiniiyoruz. Lokal varliklara olan talep Haziran ayini bekleyebilir. Oncesinde,
temkinli mod aktif olabilir.

Buglin PPKfaiz karari agiklanacak. PPK’nin faizi sabittutmasi bekleniyor.
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USdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

Tahvil

19,90 0,17% 21,38 -0,14% 10,26

* 10 Ylll-:-l;hG‘t;iiTterge §> BIST100 *

2,26 9,10 0,00 4.425 -1,03%

Usd/TL:

Din yapllan gérismelerden de sonuc¢ alnmadi. ABD bitce
limti konusunda henlz anlasma saglanabilmis degil.
Cumhuriyetgilerin temsilcisi, anlasmadan uzagiz dedi. Daha
sonra ise bazi konularda anlastklarini ifade etti. Ancak hava
pek olumluya doénmedi. Zira Fitch ABDnin kredi notunu
izlemeye aldi (notu indirmek igin takibe aldi). FED tutanaklari
ise yenifaiz artiglarinin mimkin oldugunu ortaya koydu.

Dolar Endeksi 104 seviyesine yaklastl. Finansal varlklardan
satis yaplmasi ile nakit talebi artiyor.

Lokal tarafta Cumhurbagkanliyi segiminde 2. tur haftasindayiz.
Secim 6ncesi son 2. is gunundeyiz. Se¢im sonrasi ekonomi
politikalarinin nasil olacagi konusu Haziran ayina kalacak
gibi gozikiyor.

Kur belli bir ivme ile yiikseligini s tirdiiriiyor. Bu sabah 19,90
civarinda iglem goriyor. Asagida 19,85 ve 19,80; yukarida
20,00 ve 20,10 ginici 6ne ¢ikan teknik seviyeler.

TL Tahvil/Bono:

2. Tur 6ncesi son 2 is gund. 1. turdan once tahvil piyasalari
daha hareketli idi. Ancak bu sefer daha sakin bir seyir s6z
konusu. Yine de din kisa gdsterge tahvilin faizi ¢ift haneye
yukseldi. Uzun vadeli gostergede ise gorece daha az artt..

Ekonomi ydnetiminde kimler olacak ve nasil bir yaklasim
benimseyecekler konusu kritik. Tahvil faizleri icin yol gésterici
olmasini bekliyoruz.

Globalde ABD kaynaklh haber akigi ile tahvil faizleri son
glnlerde yukselis kaydediyor. ABD 10 yillk tahvil faizi 3,75%
seviyesinde bulunuyor.

2 yilhik ve 10 yilik TL gésterge tahviller giini sirasiyla 226 baz
puan artigla %10,26 ve yatay %9,10 ile tamamladi.

Hisse Senedi:
4,400 destegi 6nemini koruyor...

Gectigimz hafta yasanan tepki ylkseliglerinin ara direnc
noktasi olarak izledigimiz 4,700 seviyesinde yeniden asagi
baski olusturdugunu gézlemledigimiz piyasada, seans ici geri
cekilmelerin 4,400 ara destegini koruma ¢abasi devam ediyor.
Carsamba gunini -%1.03 oraninda deger kaybiyla 4,424
puandan tamamlayan piyasada, gun icerisinde 4,400 seviyesini
ilk 6nemli destek noktasi olarak izlemeyi sirdiriyoruz. 4,400
destegini koruma gabasinin basarisiz olmasi1 durumunda ise bir
alt noktada bulunan 4,200/4,300 ana destek bandina yonelik
geri cekilme etkisini sirdurebilir. Bu kapsamda endekste ocak
ayinda 5,568 zirve noktasindan baslayan dizeltme hareketini
uzun vadeli trend destegdinin gectigi 4,200/4,300 bandi Gzerinde
karsilama ¢abasi devam edecektir. Endeksin geri ¢ekiimelerini
bu seviye Uzerinde kargilamas 1 durumunda, tepki alimlarinin 6n
plana c¢ikabilecegini distnlyoruz. Yukari ataklarda, 4,700 ilk,
5,000 ara 5,250 seviyesini ise ana direng olarak izliyoruz.
4,200/4,300 bolgesindeki dengelenme ¢abasini yakindan
izlemeyi surdlrecegimiz piyasada, bu seviye altinda ise 4,000
ve 3,750 risklerinin  olusabilecegini gdz  6nlnde
bulunduruyoruz.
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ABD 10
EurUsd ¥ || Gbpusd Ny ONSAItnS CDS5Y W Villik A
1,0746 -0,30% 1,2351 -0,61% 1.959 -0,82% 669 -20 3,75 0,06
Eur/Usd:
ABD bit¢e tavani sorunu olumsuz anlamda kendisini biraz Altin:

hissettiriyor. Henliz anlasma saglanmis degil. Gorlsmeler
sirlyor. Dinki etap sonrasi Cumhuriyetgilerin temsilcisi 6nce
uzagiz dedi sonra bazi konularda uzlastklarini ifade etti.
Gorlgmeler devam ediyor.

Tabii bu resme bakan Fitch, ABD'nin kredi notunu indirmek igin
hazrliga basladi. ABDYyi izlemeye ald. Konunun negatif
tarafinin  (ihtimalinin) daha agr sonuglari olacaginin bir
gOstergesibizce.

FED tarafinda ise Bostic, verilere bagh hareket edeceklerini
ifade etti. Kaldi ki Haziran toplantisi 6ncesi yeni verileri
gormeliyiz diyen baska bdlge baskanlari da oldu. Din agiklanan
son FED toplantisina ait tutanaklarda Uyelerin faiz artisi
konusunda ayristklari gordldi. Yeni faiz artiglari mimkan
gOzuklyor. Diger bir nokta ise butge limiti sorununun tehdit
yaratabilecegi endisesioldu.

Dolar Endeksi 104 seviyesinde gline baslyor. Usd bir siire
dahafiyatlam a avantajini elinde tutabilir.

Bu sabah 1,074 seviyesindeki paritede 1,07 ve 1,066 seviyeleri
gln igi destek; 1,08 ve 1,087 seviyeleri giin ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin yatay-sinirh negatif seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

ingiltere TUFE ve ¢ekirdek TUFE, beklentilerden oldukca yiiksek
geldi. Manset piyasanin bekledigi (8,2%) kadar diismedi (8,7%).
Cekirdegin ise yatay (6,2%) kalmasi bekleniyordu, artti (6,8%).

Enflasyonun diren¢ gdstermesi, hatta gekirdegin artmas| merkez
bankasi faiz artis1 yapmali s6zunu guglendirdi.

ABD tarafinda ise butce limiti giindem kalmayi sirdurlyor.
Taraflar arasi gérugmeler surlyor. Hentiz orta nokta bulunmus
degil. Sureci takip edenlerden biri olan Fitch, ABDnin kredi
notunu disirmek igin izlemeye aldi. Zamaninda anlagsma
olmamasi global ¢capta belirgin sorun yaratabilir.

Dolar Endeksi 104 civarindaislem goruyor.

Bu sabah 1,234 seviyesinde bulunan paritede 1,23 ve 1,225
seviyeleri guin igi destek; 1,238 ve 1,244 seviyeleri gln igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin yatay-sinirh negatif seyir
bekliyoruz.

Ons fiyatlari gumiste ve altinda baski altinda kalmayi
surdurtyor. ABD para birimi ve ABD tahvil faizleri yukseliyor.
Faizin ylikselmesi kiymetli madenlerin cazibesiniazaltiyor.

TL cinsinden fiyat bakan yatrimcilar ise gram fiyatlarinin zayif
kalmasina taniklik ediyor. Kurdaki yukselise ragmen fiyatlar
zayf. Zira ons fiyatlarindaki disls, kurdaki yikselisten daha
fazla.

ABD bitge limiti sorunu ¢éziim saglanamadikga, piyasanin tavri
buglinkiiniin benzeri olabilir. Yani kiymetli madenler baski
gorebilir.

Bu sabah 1.957 Usd seviyesindeki ons altinda 1.945 ve 1.932
Usd seviyeleri gun igi destek, 1.969 ve 1.981 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugtin yatay-sinirh pozitif
seyir bekliyoruz.

Eurobond:

Tahvil faizleri, ABD tahvilleri dnculigiinde ytkselisini strdirlyor.
Son iki haftada 10 yillik gosterge 40 bp ylkselis kaydetmis
durumda. Alman 10 yiligi 30 bp, Ingiliz 10 yillig1 60 bp
yUkselismis durumda. Genel olarak faiz hadlerinde yukselis s6z
konusu. Bir de kisa tarafin daha hareketli oldugunu belirtelim.

Yakin gelecekteki seyir ABD kaynakli haberlere bagl. Ozellkle
bitce limiti sorunu, diger parametre ise makro veriler. Butce
sorunu ¢Ozdlmis degil. Zaman azaliyor. Zaman azaldkca
¢6zimin gelmemesi tansiyonu artiriyor. FED tarafinda ise faiz
artislarinin sonlanmamis olabilecedi s6z konusu.

Lokal tarafta Cumhurbaskanligi 2. tur segim 6ncesinde son 2
gini. Ekonomi yonetiminin kimlerden olusacag:r ve
yaklagsminin ne olacagi 2. tur sonrasinda netlesebilir. Turkiye
eurobondlari de diger lokal varlklar gibi secimi bekliyor. 5 yilik
CDS 669 puan seviyesinde.

Eurobondlar din pozitif seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 45-46
cent; orta vadelilerde 121-130 cent; uzunlarda 116-130 cent
degisim gosterdi. Faizler ise sirasiyla 10,36%, 9,58% ve 9,57%
oldu.

a2 YapiKredi



YATIRIM
ROTASI

Gundem=-Gostergeler

£
()
e
i3
O

14:00 TR - TCME Faiz Karan - Haftalik Repo (bekfenti- %8 5 dnceki™ %6.3)
14:30 TR - Yabanci yatinmcilann bono ve hisse stoxy (19 Mayis)

15230 ABD - Haftalik Igsizlik Maagi Bagvurulan

1530 ABD -1C GSYIH revize (beklenti: 1.1 énceki: %1.1)

17:00 ABD - Bekleyen Konut Sabglan (dncekit %-5.2)

1730 Boston Fed Bagkam Susan Colling konugacak

23 May 2023 2022 2021 2020 2019 2018
o |usam 19,90 1871 1340 744 595 529
% Eur/TL 2139 2001 1511 9.0 667 606
E Eur/Usd 10746 10697 11376 1232117 11218 1146
a Ghp,/Usd 12351 12071 13533 13676 13246 1275
TL 2 Yillk Gosterge Tahvil (%) 1026 9.97 2270 1436 1178 1973
= TL 10 Yilik Gosterge Tahvil (%) 910 983 2432 1230 1231 16.48
E g Tirkiye CDS (baz puzan) €69 512 564 303 282 362
= B0 |ABD 10 Yillik Tahvl (%) 375 3.8 151 092 0.92 192
z BIST - 100 Endeksi 4425 5509 1858 1477 1144 913
_ g BIST 100 Fiyst Kazang Carpant 446 EE5 822 1234 849 7.0
w g Dow Jones Endeksi 32800 29297 36338 30.606 28538 23327
C l'; MNasdaq Endeksi 12484 10466 15645 12888 8973 6635
(4v] & |sar Endeksi 4115 3745 4766 3756 3231 2507
E I |oax 15842 13924 15885 13719 13249 10559
{ S
Altin {TL) 125344 109917 780.96 45424 290,30 21814
Ig a Altin {usd) 1959 1827 1830 1901 1518 1282
o £ |stmis m) 1476 1441 993 631 342 263
o W | Gimis (Usd) 231 240 233 264 179 155
C Degisimler
: : - Usd,/TL 64 396 803 B0 124 396
Q % Ewr,/TL 69 325 6.0 364 100 333
GJ E Eur/Usd 05 €0 €9 88 21 45
c) a Gbp/Usd 23 -108 -10 32 21 56
S
Q) TL Gésterge Bono {baz puan) 29 1273 774 318 795 (==
‘5 = TL 10 Yilik Tahwil (baz puan) 73 -1449 11432 €9 427 474
:o E g Turkaye CDS (baz puzan) 157 52 261 21 80 194
= @ |ABD 10 Yillk Tahvil (baz puan) 13 237 &0 0 -100 T7
— 5 BiST.- 100 Endeksi -19.7 1966 258 291 254 -20.9
g BIST 100 Fiyat Kazang Carpant 330 13,0 334 455 214 363
S |Dow lones Endelsi 120 194 187 72 223 56
"; Nastaq Endeksi 193 331 214 436 3532 41
9 |sar Endeksi 9.9 214 269 163 289 £2
T |oax 138 123 158 35 55 183
Altin (TL) 140 407 719 565 =X} 373
o |7t (usd) 72 01 a7 252 184 A6
£ |stmis m) 24 452 574 846 298 275
W | Gimis (Usd) 37 29 119 478 155 87
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Cekince

Bu rapor, Yapi ve Kredi Bankasi A.$. Varlik Yonetimi Satig
Bolimu tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Satig Ekibi ile
Yapi Kredi Bankasi A.$. musterileri icin hazirlanmistir. Bu
rapor tarafsiz ve durust bir bakis agisiyla dizenlenmis olup,
alicisinin - menfaatlerine velveya ihtiyaglarina uygunlugu
gozetilmeksizin ve karsiliginda maddi menfaat elde etme
beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir derlemedir. Bu
raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamz tarafindan guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu
kaynaklarin dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu rapor
icerisindeki veriler degiskenlik gdsterebili. / Bu rapor
yatrimcilarin genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla
hazirlanmig olup, yatirimcilarin bu rapordan etkilenmeyerek
kararlarini vermeleri beklenmekte olup; isbu raporla Bankam iz
tarafindan herhangi bir garanti verilmemektedir. Bu raporun
ticari amagcl kullanimi sonucu olusabilecek zararlardan dolayi
Bankam iz higbir sorumluluk ustlenmemektedir. Bu rapor hig bir
sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satiimasiigin bir
teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan
yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danigmanhgi
kapsaminda degildir. Yatrim danigsmanligi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy ydnetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanlig| sézlesmesi ¢cergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel goruglerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel
niteliktedir. Gorlsler musterilerimizin mali durumu ile risk ve
getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. / Bu raporun
tumu veya bir kism1 Yapi ve Kredi Bankasi A.S.’nin yazili izni
olmadan ¢ogaltlamaz, yayinlanamaz, Ucuncu kigilere
gOsterilemez veya ileride kullanimak Uzere saklanamaz.
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