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Piyasalara.GenelBakis

Politika faizlerinde zirve yakin. Ama zirvelere erisilemiyor. Zira enflasyon riskinin siirmesi zirvenin
yukari revize edilmesine yol agiyor. Piyasalar zirveye yakin olundugu fiyatlamasi yapiyor. Nihai
zirvenin adi heniiz konulmus olmasa da umutlar korunuyor.

Gegtigimiz hafta FED faiz artisi yapmadi belki ama faizde tepe noktasini yiikseltti. Ertesi giin ECB hem
faizi yiikseltti hem sahinlikte devam dedi.

Piyasalar faiz artisi olmamasinin tadini pek tadamadi. Yukarida ifade ettigimiz cergeveden &tiirii.
Bundan sonrasi makro verilere bagl. Epey bir siiredir merkez bankalari ve piyasalar veriye bagl seyir
halinde. Bu anlamda yeni bir sey yok, siirpriz yok. Makro veriler yol gosterici olmay: siirdiirecekler.
Veriler hakkinda bugiinden peginen bir belirgin 6ngérii de yapilamadigi icin piyasalarin patikasi veri
bulutunun iginde kahyor.

Yeni hafta FED karari sonrasi yine bir FED agiklamasi dikkat ¢ekiyor. Baskan Powell Carsamba ve
Persembe giinleri Kongre’de yanyil para politikasi sunumu yapacak. Faiz karari sonrasi FED yetkilileri
konugsmaya basladi. Waller ve Barkin konustu. Her ikisi de sahin sinyal verdi. Yeni faiz artiglarina
kapiyi agik tuttular.

Hem makro veriler (6zellikle ABD) hem FED faiz karar seti hem ECB faiz karar seti gectigimiz hafta
etkili oldu. Risk istahi biraz artti. Hisseler alindi. Diger paralar alindi, Usd satildi. Tahviller satildi,
faizleri yiikseldi. Kiymetli madenler ise ayakta durmaya g¢alisti. Bu hafta gecen haftanin bakiyesi ile
bagliyor. Haftaya giris ¢ok keyifli olmayabilir. Risk istahi baski hissedebilir diye diisiiniiyoruz.

Cuma guni ABD hisse endeksleri ylizde yarim civannda disis yasadi. Avrupa borsalari iyimser tarafta
idi. Yiizde 1,5’e varan primler elde etti. Tah\il faizleri biraz yiikseldi. Kiymetli madenler yatay kaldi. Usd
birazgickazand.

Bu sabah globalde risk istahi sinirh negatif. ABD vadelileri sifim yakin yatay-eksi. Asya borsalan daha
saticlli. Japonya yiizde 1,’e yakin, Cin ylizde yanm civari, Hong Kong yilizde 1,5 civan eksi. ABD 10 yillik
tahvil faizi 3,77%, Dolar Endeksi 102,3, ons altin 1.955 Usd civarinda islem goriiyor.

Lokal tarafta Cuma borsa yilizde 0,36 disti. TL Tahvillerde faizler kisa v uzun tarafta az disti.
Eurobondlar hafif saticiliidi. TLise zayifladi (genisresimde TL’nin deger kaybi s 6z konusu).

Bu hafta TCMB faiz toplantisi yapacak. Bloomberg'deki ankete gdre politika faizinin 20% olmasi
bekleniyor. Yeni MB baskaninin ilk toplantisi-karan olacak. Bu noktada karar, yeni yaklasimin ortaya
konulmasi agsindan bir sinyal niteliginde. Daha genis g¢ergevede ise yeni ekonomi yonetiminin ilk

aksiyonuolacak ve aynizamandabir gosterge olacak diye degerlendiriyoruz.

Bugtin tiiketic gliveni, Carsamba kapasite kullanimi, reel sektdr gliveni, Cuma ekonomik glivei dis ticaret
dengesiaciklanacak.

Hazine buglinve yarin 2’serihale diizenleyecek. Boylece bu ayin finansmanitamamlanmis olacak.

a2 YapiKredi



YATIRIM
ROTASI

UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil Tahvil
23,63 0,06% 25,85 0,09% 16,43 0,10 17,44 -0,08 5.475 0,37%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Usd gectigimz haftayr ylzde 15% civarnda dususle
tamamladi. Ozellkle Pergsembe ve Cuma gini zayifligin
arttigini soyleyebiliriz. FED faiz toplantisi ve ECB faiz toplantisi
sonrasi piyasa yeni bir denge noktasi arayisina girdi. Haber
akisi ile Usd gli¢ kaybi igcinde. Yeni haftada ABD tarafi yine
gbrece daha yogun haber akisina sahip. O ylzden para
piyasalarini burasi etkileyebilir diye distnuyoruz. Powell
Carsamba ve Persembe glnleri ABD Kongre’sinde yariyil para
politikasi sunumu yapacak. Dider yandan FEDden Uuyeler
konusacak.

Lokal tarafta bu hafta TCMB faiz karari agiklanacak. Piyasa
faizin 20% seviyesine ylkselmesini bekliyor (Bloomberg).
Esasinda bu karar yeni ekonomi yodnetiminin yaklagimi
hakkinda ipucu verecek. O yizden kiymetli.

Kur yukari yonde hareketi koruyor. Bu sabah 23,64
civarinda iglem goriyor. Asagida 23,50 ve 23,40; yukarida
24,00 ve 25,00 ginici 6ne ¢ikan teknik seviyeler.

Hazine bu hafta 4 ihale dizenleyecek. Bugin 4 yil vadeli
TLREF, 5 yil vadeli sabit kuponlu tahviller ihrag edilecek. Yarin
ise 10 yil vadeli TUFE kagid1ve 5 ylil vadeli kira sertifikasi ihrag
edilecek. Bu 4 ihale ile Temmuz ayi1 programi tamamlanmig
olacak.

Bu haftanin basat konusu TCMB faiz karari. Banka'nin atacagi
adim, yeni ekonomi yonetiminin yaklas mi konusunda ip ucu
olacagi i¢in oldukga kritik oldugu kanaatindeyiz.

Gosterge tahviller 17-18% civarinda bulunmayi surddrlyorlar.
Y eni denge noktalari igin yeni yaklagsimin netlesmesi gerektigini
disundyoruz.

2 yillik ve 10 yillk TL gdsterge tahviller giinii srasiyla 10 baz
puan disUsle %16,43 ve 8 baz puan disUsle %17,44 ile
tamamlad..

Hisse Senedi:

Kisa vadeli yiukselis trendi devam potansiyelini koruyor...
Endekste 25 Mayis tarihinde baslayan kisa vadeli yikselis
trendi icerisindeki glgcli seyrin, 5,700 zirve bolgesinden
gectigimiz  hafta  dizeltme hareketi  gerceklestirdigini
gbzlemliyoruz.

Haftallk periyotta -%62.68 oraninda deger kaybinin gerceklestigi
BIST 100 Endeksi'nde, hafta igerisinde 5,250 seviyesini destek
noktasi olarak izlemeyi sirdirlyoruz. Geri c¢ekilmelerinde
5,250 destegini korumayi basaracak seyrin, piyasadaki ara
dizeltme hareketinin ardindan yikselis trendinin devamini
getireceg@ini disunlyoruz. Bu durumda ise endekste 5,700
zirve bolgesiniagsma denemeleri etkisini strdurecektir.

Bankacilk Endeksi'nin %1.03 oranindaki deger artigiyla Sanayi
Sektorid'nin %4.32 disus hareketine kiyasla olumlu ayristigi
piyasada, 5,250 (zerinde yon yukari. Bu gcergevede 5,700 zire
boélgesini asacak hareketlerin ise 6,000 ve 6,250 seviyelerini
hedefleyebilecegini dlisiniyoruz.
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EurUsd Wy | Gbpusd #h |ONSAn$ W | cDS5Y A | 000 A
1,0940 -0,05% 1,2825 0,33% 1.957 -0,02% 478 3 3,77 0,05
Eur/Usd: Altin:

Gegtigimiz hafta FED ve ECB faiz toplantilari geride birakildi.
FED karari guvercin ama diger basliklarda (nokta grafik, Pow ell)
sahin tarafta idi. ECB’nin karari sahindi, Lagarde da sahin oldu.
Bu sebeple gectigimiz hafta para piyasalarinda Usd'nin bir
miktar gic kaybi yasadigini gérdik. Tabii makro verilerin de
fiyatlamaya tesir ettiklerini ekleyelim.

FED enflasyonla miicadelede son safhalara gelmis durumda.
Ancak cok emin degil. O ylzden sahin sinyaller vermek
durumunda. ECB ise enflasyonla micadelede daha geri
asamada. FED'in oldugu noktaya gelmek icin gérece daha fazla
yolu var diye dusuntyoruz. Veri akigi da bu geriden gelme halini
sUrdurdrse o vakit Usd biraz zay iflayabilir.

Yeni hafta Powell, Kongreye yapacadli sunumlarla c¢okca
konusulabilir (Carsamba, Persembe). Baskan vyariyl para
politikasi sunumunu yapacak. Gelecek sorular ve Powell'in
cevaplariénemi.

Bu sabah 1,094 seviyesindeki paritede 1,09 ve 1,086 seviyeleri
gun ici destek; 1,097 ve 1,102 seviyeleri gun igi direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

Persembe giinii ingiltere merkez bankasi BOE faiz kararini
aciklayacak. Sahinlesme yolunda ilk adimi atan BOEnin bu
hafta da faiz artis1 yapmasi bekleniyor. Bankanin 25 baz puan
artigla politika faizini4,75% seviyesine ¢ikarmasi bekleniyor.

Gectigimiz hafta para piyasalarinda fiyatlama Usd aleyhine oldu.
Gbp en avantaj saglayanlardan oldu diyebiliriz. Bu avantajin
slrmesi BOEnin sahinligine bagl.

Paritenin diger tarafinda ise FED baskaninin sunumlari dikkat
cekiyor. Tabii diger merkez bankasi yetkillerinin ve makro
verilerin de takip edilecegini belirtelim. Bu hafta Powell 6ne
clkabilir.

Bu sabah 1,281 seviyesinde bulunan paritede 1,278 ve 1,274
seviyeleri guin igi destek; 1,285 ve 1,289 seviyeleri gln igi direng
seviyeleriolarakizlenebilir. Bugiin yatay seyir bekliyoruz.

Gegtigimiz hafta risk istahi agisindan iyi bir hafta olarak
tanimlanabilir. Hisseler talep gordu, para birimleri Usd
kargisinda gl¢ kazandi. Ancak kiymetli madenler alinan tarafta
pek olamad. Tabii istah artarken tahvil faizleri ylkseldi. Bir de
FED e ECB'nin sahin ydnlendirme yaptiklarini da ekleyelim.

Yeni hafta veriler yine konusulabilir ama Pow ell'in 6éne ¢ikma
ihtimali de var. Baskan Kongreye 2 giin sunum yapacak.
Burada fakli birey soylerse hareket yaratabilr. FED faiz
kararindan sonrakonusan 2 FED Uyesigahin mesajlar verdiler.

Bu sabah 1.955 Usd seviyesindeki ons altinda 1.941 ve 1.930
Usd seviyeleri gun igi destek, 1.961 ve 1.976 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin yatay seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

FED Haziran toplantisini pas gegti. Ancak 2 faiz artisi daha
yapacag! sinyalini verdi. Bu sebeple politika faizinde tepe
noktasinn daha yukarida olusmasi masada. Yine Avrupa
merkez bankasi ECB’nin de sahin tutumunu sirdirmesi ve yeni
artiglara isaret etmesi zirvenin burasi olmadigini séyliyor. Hal
bdyle olunca tahvil faizleri yikselis egilimini koruyor. Gegtigimiz
hafta karigk seyirle tamamlandi. Faiz artiglarinin sonuna
yaklasmak Uzereyiz, tahvil faizleri bir stire daha yukari meyilli
olabilir.

Bu hafta Powell'in sunumlari ve makro veriler takip edilecek diye
disintyoruz.

TCMB'nin politka faizini yuzde 20 seviyesine cikariimasi
bekleniyor (Bloomberg). Yeni TCMB baskaninin ilk toplantisinin
sonucu merakla bekleniyor. Karar ayni zamanda yeni ekonomi
yénetiminin yaklasiminin ilk sinyaliolacagi igin de dnemi.

Tirkiye 5 yilllk CDS’i Cuma guninu 473 baz puan ile
tamamladi.

Eurobondlar Cuma ginu sinirli saticili seyretti. Birim fiyatlar,
kisalarda 3-4 cent; orta vadelilerde 20-28 cent; uzunlarda 20-28
cent degisim gosterdi. Faizler ise srasiyla 8,08%, 8,48% ve
8,78% oldu.
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Saat Data Beklenti Onceki

10:00 Tirkiye Tiketici Guveni - 91,1

Hazine 2 ihale diizenleyecek
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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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