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Piyasalara-Genel Bakis

Ekonomik konulardaki ‘tehdit et istegini’ al yontemini siyasi alanda da kullanan Trump Putin’den de istedigini almaya
caligiyor. Ekonomik ambargolara reaksiyon vermeyen Putin, ikincil tarife silahina bir reaksiyon vermis durumda. Trump
ve Putin’in bu hafta bir araya gelmesi ve savasi sonlandirmalari bekleniyor (Putin’in ikna oldugundan ¢ok emin
olmamak gerek).

Rusya-Ukrayna gerginligi 2014’de basladi, 2022’'de sicak ¢atismaya donusti. 3,5 yildir her iki taraf da agir maliyetlerle
karsi kargiya kaliyor. Avrupa ise Rusya pazarini ve ucuz Rus enerjisini kaybetti. Enerji zorlu operasyonla baska
cografyalardan temin edildi, artan maliyet enflasyona yansidi. Enflasyonla micadele edildi, simdilerde gevsek para
politikasi safhasinda ilerleniyor. Ancak olasi baris Rus enerjisine tekrar donlsu saglamayabilir. Cinkl ABD enerjisi AB
pazarinin yeni sahibi oldu. Rusya Otekilestirilerek, tehdit olarak tanimlanarak Avrupa’nin pozisyonu degistirildi, ABD’ye
yaklastirildi.

Ukrayna ise savasin agik ara kaybedeni. Milyonlarca can kaybi, buyutk toprak kaybi, ekonomik sistemin bozulmasi,
milyarlarca dolar kredi-borg, nadir madde yataklarinin ABD’ye devri (yardimlarin tazmini) gibi sonuclar dogdu. Nadir
elementler madenlerine kavugsma ‘Trump talebi-baskisi’ ile mimkin oldu. Nadir madde glnimizin hassas konusu,
ABD-Cin tarife mizakeresinde de ABD talep ediyor, Cin koz-kaldirag olarak kullaniyor.

Savasin ABD acisindan sonuglari Asya’da Rusya’yl, Rusya-Cin eksenini zayiflatma, yipratma; Avrupa’yl yakinina
cekme, pazara gevirme (son tarife anlasmasi), NATO maliyetlerini devretme seklinde olumlu yénde olustu. ABD karli
cikmisa benziyor. Trump tarifeleri de slrecin bir pargasi oldu.

Tdm bunlar uzun vadeli fiyatlama konusu, piyasa ise haftaya savasin bitme ihtimalini fiyatlayarak bashyor. Sinirli risk
istahi goruliyor. Dolar, altin hafif deger kaybediyor. Petrol ise kararsiz. Putin’in barig konusunda istekli olup
olmadigina bagh olarak barig beklentisi fiyatlanabilir.

Bu hafta ayrica makro veriler takip edilecek, fiyatlanacak. ABD’de yarin TUFE, Persembe UFE verileri agiklanacak.
Cin’de perakende satislar, Aimanya’da ZEW, TUFE, Ingiltere’de issizlik orani, 2C biiyiime, sanayi (iretimi haftanin diger
verileri.

ABD TUFE nisandan beri yukari geliyor. Manget nisanda yiizde 2,3 iken ardindan 2,4, 2,7 oldu, temmuzda 2,8’e
yukselmesi bekleniyor. Ayni periyotta gekirdek ise sirasiyla 2,8, 2,8, 2,9 oldu, temmuzda 3,0 olmasi bekleniyor. Esas
mesele tarifelerin ne kadar etki yaratacagi. Onceki veride ilk etkiler ortaya ¢ikmisti. Etkilerin yayihm géstermesi, etki
oraninin artmasi piyasanin dikkat kesildigi husus.

Eger sonug beklenti alti kalirsa, piyasa olumlu fiyatlama yapabilir. FED Uzerindeki faiz indir baskisi ise artabilir. EGer
enflasyon yiksek gelirse, enflasyon endiseleri risk istahini azaltabilir. FED ise dogru pozisyonda oldugunu teyit etmis
olur, eli biraz rahatlayabilir.

Rusya barigi tesis edilirse ikincil vergi endiselerini azaltabilir (Hindistan, Cin). Bu piyasa icin olumlu olur. Diger yandan
ABD-Isvigre hatti gergin olmaya devam ediyor.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi sinirli pozitif. ABD piyasalari yuzde 0,1-0,2 araliginda pozitif. Cin yluzde 0,2,

Japonya ylizde 1,8, Hong Kong ylzde 0,2 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,29, Dolar Endeksi 98,05, ons
altin 3.375 Usd civarinda islem goéruyor.

i¢ tarafta, TCMB yilin 3. Enflasyon Raporu’'nu Persembe giinii aciklayacak. Tahminlerde revize yapilip yapilmayacag:
onemli. Olasi revizenin ne yonde yapilacagi da piyasanin istahini etkileyecek.

Hazine bugln 2 yil vadeli sabit kuponlu tahvil, yarin 10 vadeli bono ile 2 yil vadeli sukuk ihrag edilecek. Bu ay 339 milyar
TL itfa karsihgi 441 milyar TL fonlama saglanmasi hedefleniyor. Haftaya dolar cinsi 1 yil vadeli tahvil ihrag edilecek.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry A\ | EurTry A et W o W | BIST100 #h
40,75 0,10% 47,61 0,24% 39,58 -0,12 31,43 -0,03 10.973 0,15%
Usd/TL: Tahvil/Bono:
Piyasa Rusya savasinin sonlanacagini fiyathyor. Risk 339 milyar TL itfa karsihgi 441 milyar TL fonlama iceren bu

istahinda iyilesme olurken, dolar talebi azalyor.

Trump ikincil vergilerle sikistirdigi Rusya yonetimini masaya
cekmeyi basaracak gibi gorinlyor. Putin’le bu hafta
gorismesi bekleniyor. Dolar Endeksi haftaya 98’in hemen
Uzerinde bashyor.

Bu hafta ABD verileri éne gikabilir. Yarin temmuz TUFE
verisi, Persembe UFE aciklanacak.

Veriler beklentilerinden saptigi  6lglide harekete yol
acabilirler. TUFE enflasyonunun manset ve gekirdekte hafif
artis  kaydetmesinin  beklendigini  belirtelim.  Trump
tarifelerinin fiyatlara ve tuketici harcamalarina ne oranda
sirayet ettigini gorecegiz.

Dolar igin Trump ana belirleyici olmaya devam ediyor.
Dolar Endeksi'nde 97 seviyesi kisa vadeli destek noktasi
101 seviyesi diren¢ noktasi olarak takip edilebilir.

i¢ tarafta, bu hafta bugiin sanayi retimi bugiin ve yarin
yaplilacak 4 hazine ihalesi duzenlenecek.

Piyasanin esas bakacagi gindem ise TCMB’nin 3.
Enflasyon Raporu ve sunumu olacak. Rapor Persembe
O0gleden o6nce bankanin Baskani Karahan tarafindan
aciklanacak. Y1l sonu hedeflerinde revize olup olmadidina
odak noktasi olacak.

TL'nin cazibesini korumayi surdiirmesini bekliyoruz.
Kurda 1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 40,73

civarinda islem géruyor. Asagida 40,00 ve 39,50; yukarida
40,86 ve 41,00 one cikan teknik seviyeler.
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ayin Hazine programi bu hafta pratige donismeye
baslayacak. Hazine bugin 2 yil vadeli sabit kuponlu tahvil,
Sal 10 vadeli bono ile 2 yil vadeli sukuk ihrag¢ edecek.

Haftanin esas konusu ise 3. Enflasyon Raporu. Persembe
gini TCMB Baskani Karahan sunum yapacak. Yil sonu
tahminlerine iliskin revize yapilip yapiimadigi dikkatle takip
edilecek. Olasi revizenin ne yonde yapilacagi da piyasanin
istahini etkileyecek.

Yilin sonunda enflasyonun yizde 30 veya biraz altinda,
politika faizinin ylzde 35 civarinda olacagi 6ngorisu ile
tahvil faizlerinin yilin devaminda asagi meylini korumasini
bekliyoruz. Riskli varliklar dogalari geregi duzeltme
hareketleri yaparak ilerlerler. Bu sebeple ara ara fiyatlar
disse de birkag aylik sabir iyi bir getiriye donusebilir. Risk
ise mart ayindaki gibi belirgin ters dalganin olusmasi olarak
tanimlanabilir.

Dun 2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller ginu sirasiyla
%39,58 ve %31,43 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
Haftaya bagslarken ilk énemli destek noktasi olarak 10,900
seviyesini izliyoruz...

Endeksin kisa vadeli ylkselis trendi igerisindeki guglu seyri
devam ediyor. Haftalik periyotta % 2.10 oraninda deger
artisinin  gerceklestigi BIST 100 Endeksi'nde, yukari
hareketin kisa vadeli ana diren¢ bolgesi olarak izledigimiz
10,750 seviyesi Uzerinde surdugind gézlemliyoruz. 10,750
Uzerinde ilk hedef olarak aldigimiz 11,000 seviyesini test
eden piyasada, bu nokta gun icerisinde 6énemli olacaktir.
11,000 direncinin asilmasi durumunda, piyasanin 11,252
zirve bolgesini hedefleyecek yukari hareketini surdirecegini
dislndyoruz. Ancak 11,252 zirve boélgesine ataklarin hafta
icerisinde ara bir dliizeltme riski olusturacaginin géz éniinde
bulundurulmasini  éneriyoruz. Su asamada ylkselis
potansiyelini koruyan piyasada, seans ici geri ¢ekilmelerde
ilk 6nemli destek noktasi olarak artik 10,900 seviyesini
izliyoruz. 10,900 altindaki olasi hareketleri ilk zayiflama
sinyali olarak degerlendirecegimiz piyasada, bir alt noktada
10,750 desteginin ise kisa vadeli yikselis hareketinde stop
loss noktasi olarak alinmasini 6neriyoruz.
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ABD 1
EurUsd AN | Gbpusd A\ ONSAltin$ W || CDS5Y W\ o0 A
1,1673 0,11% 1,3466 0,22% 3.377 -0,61% 277 -1 4,29 0,04
Eur/Usd: Altin:

Rusya savasi 3,5 yildir sirtyor. Taraflar kayip ve maliyet olarak
dogrudan etkilenirken, Avrupa maliyet agisindan dolayli olarak en
¢ok etkilenen konumunda.

Avrupa, Rusya pazarini kaybetti. Ayrica enerji temin kaynagindan
da oldu. Enerjinin bagka kaynaklardan temin edilmesi maliyetleri
artirdi, enflasyonla mucadele edildi.

Bu hafta ABD ile Rusya liderlerinin savasi bitirmek igin bir araya
gelmesi  bekleniyor. Avrupa ucuz Rus enerjisine geri
doénemeyebilir ¢iinkii Trump kendi Ulkesinin enerjisini Avrupa’ya
satmaya basladi. Ancak olasi ateskes, baris hali en kotlindn
geride kalmasini saglayabilir.

Trump-Putin goérismesi beklentisi ile piyasa savasin sonlanmasini
fiyatliyor. Dolar Endeksi sinirli geri gekiliyor. 98'in az Uzerinde
haftaya bashyor.

Bu hafta ABD enflasyon verileri takip edilecek. TUFE'de manset
ve cekirdegin hafif artis kaydetmesi bekleniyor (sirasiyla yizde
2,8 ve 3,0). Nisan ayindan sonra yonunu yukari donen enflasyon
3. kez ylksek kapanis yapabilir.

Enflasyon verisi Trump tarifelerinin olasi etkilerini ortaya koyabilir.
Etki farkli sektorlere yayllmis ve oransal katkisi artmis ise
piyasalarin dikkatini o oranda ¢ekebilir.

Zayif istihdam verisi FED (izerinde baski yaratmisti. Eger TUFE
enflasyon endisesine yol agmaz ise FED Uzerindeki baskida artis
sasirticc olmaz. Yuksek enflasyon verisi ise FED’i biraz
rahatlatabilir.

Dolar Endeksi baris umutlar kaynakl dustsle haftaya baslyor,
enflasyon verileri ile haftayl tamamlayabilir.

Dolar Endeksi uzunca bir sire distus donglslnin sonunda
basladigi tepki cabasindan geri cekiliyor. Dolar Endeksi’nde
(DXY) destek noktasi 97 seviyesi olarak 6ne cikarken, direng
olarak 101 seviyesi takip edilebilir.

Bu sabah 1,167 seviyesindeki paritede 1,171 ve 1,178 seviyeleri
giin ici direng; 1,165 ve 1,157 seviyeleri gin i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay-sinirh pozitif seyir
izleyebilir.
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ABD’ye kiilge altin girisi daha pahali hale gelebilir. Trump’in
bu konuda aldig: karar fiyatlari yukariya tasiyabilir.

Yatinmcilar diger yandan Rusya savasinin bitme olasiligini
fiyathyor. Trump-Putin ikilisi bu hafta bir araya gelebilirler. ikincil
vergiler tehdidinde bulunan Trump istedigi sonuca yaklasmis
gorunayor.

Altinda tarife artisi gegen haftanin konusu oldu ama baris bu
haftanin konusu olabilir. Yatinmcilar gtvenli liman taleplerini
azaltarak haftaya basliyorlar.

Bu hafta ayrica ABD enflasyon verileri de takip edilecek.
TUFE'nin manset ve cekirdekte son aylardaki artis egilimini
surddrmesi bekleniyor. Beklentilerden fazla yuksek gelen sonug
piyasalari rahatsiz edebilir ama FED’i rahatlatabilir. Beklentilerden
dislk gelen enflasyon ise piyasalari rahatlatabilir, FED’i rahatsiz
edebilir (Trump baskisi artabilir).

Bir suredir altin fiyatlari 3.300-3.450 Usd bant hareketine devam
ediyor. Son haber akigiyla birlikte 3.350 Usd seviyesi Uzerine
yerlesme gabasi iginde.

Bu sabah 3.375 Usd seviyesindeki ons altinda 3.400 ve 3.450
Usd seviyeleri gun ici direng, 3.330 ve 3.290 Usd seviyeleri gun
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin parite yatay-sinirh
pozitif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, zayif ABD istihdam verisinin etkileri azaliyor. ABD 10
yillik tahvil faizi yuzde 4,28 civarinda haftaya baslyor. Bu hafta
Rusya savas! bitebilir umudu ile ABD enflasyon verileri
fiyatlamayi olusturabilir. Dislik enflasyon tahvil faizlerini asagi,
yuksek enflasyon ise yukari yonde hareket ettirebilir. Bu hafta
aciklanacak bir dizi ABD veriler, ABD ekonomisini hizi konusunda
bilgi verecek. Hizin azalmasi tahvil faizlerinde disis meyil
yaratabilir.

i¢ tarafta, Merkez Bankasi 3. Enflasyon Raporu'nu agiklayacak.
Olasi revizeler hareket yaratabilir. Metriklerdeki olumlu yénde
revize olmasi yerel varliklara talebi artirabilir. Son gtinlerin olumlu
haber zincirine eurobond piyasasinin sinirli reaksiyon verdigini
belirtelim.

Turkiye 5 yillik CDS 277 ile dini tamamladi. Eurobondlar hafif
negatif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -1 ile +4 cent; orta
vadelilerde -15 ile -13 cent; uzunlarda -12 ile +2 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla yuzde 4,76, 6,67 ve 7,95 oldu.
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Gundem

Saat Data Beklenti Onceki

10:00 Tirkiye  Sanayi Uretimi - Haz - 4,90%
Hazine 2 yil vadeli (sabit) tahvil ile borglanacak
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Bu rapor, Yapi ve Kredi Bankasi A.$. Varlik Yonetimi Strateji
Bolumu tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.$. Satig Ekibi ile
Yap! Kredi Bankasi A.$. mausterileri igin hazirlanmistir. Bu
rapor tarafsiz ve durUst bir bakig agisiyla duzenlenmis olup,
alicisinin - menfaatlerine ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu
gozetiimeksizin 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
icerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor
yatinmcilarin  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 amagli kullanimi sonucu olugabilecek zararlardan dolayi
Bankamiz higbir sorumluluk tstlenmemektedir. Bu rapor hig bir
sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satiimasi igin bir
teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan
yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgl hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile mdusteri arasinda imzalanacak yatirim
danigsmanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel
niteliktedir. Gorugler mugterilerimizin mali durumu ile risk ve
getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. / Bu raporun
tumu veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.S.'nin yazil izni
olmadan c¢ogaltlamaz, vyayinlanamaz, uguncu Kigilere
gosterilemez veya ileride kullaniimak Uzere saklanamaz.
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