YATIRIMIN HAFTALIK ROTASI

Global Piyasalar: Kiresel piyasalar gectigimiz hafta
siyasi kaynakli haber akigi ve ABD makro verileri ile
fiyatlama yapti. Italya'da birlik karsiti séyleme sahip
siyasi partilerin hikimet kurma noktasina gelmeleri ve
diger yandan hikdmetin kurulamamasi endiseyi
yaratiyordu. Para birligi karsiti olmadiklari yéninde
ifadeleri ve nihayetinde hikimetin kurulmasi ile
endiseler azaldi. Hafta boyunca agiklanan ABD makro
verileri ise genel olarak beklentilerin Uzerinde sonuclara

isaret etti. ABD gumrlik vergileri konusunda bir adim

daha att. AB, Kanada, Meksika'ya vyeni tarife =
uygulanmaya baslandi. Cin ise konuya ilk muhatap olan

Ulke konumunda. Ote yandan ilgili Glkeler kargi hamle
yapacaklari yoninde agiklamalar yapmis durumdalar. Bu hafta yapilacak G7 toplantisinda

konunun gindemde olmasi buytk olasilik. FED’in Haziran ayi toplantisinda faiz artisina gitme
olasihgl ise ylksek seyrini koruyor. ABD para biriminin ve tahvil faizlerinin diger Ulkelerin
varliklarindan c¢ok ayrismasi, surdurebilir degil. Zira degerli para ve ylksek faiz oranlarinin
ekonomiye fren etkisi yapma ihtimali bulunuyor. Bu nedenle Usd ve ABD 10 yillik tahvilde biraz
gevseme s6z konusu olabilir. Makro veriler tarafinda ise bu hafta piyasalara hareket verecek

onemli bir akis bulunmuyor.

e Tirkiye: Bugln aciklanan Mayis ayi1 TUFE verisi aylik 1,62% fiyat artigina isaret etti. Boylece
yillik TUFE 12,64% mertebesine erigsmis oldu. Veri her ne kadar beklentiler dahilinde gelse de

piyasa daha ylksek bir artis geleceginden endiseli idi. Dolayisi ile veri sonrasi lokal piyasalar
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iyimser seyir izliyorlar. Bunda diger bir unsur ise Persembe ginln yapilacak PPK toplantisinda yeni

bir faiz artis1 yapilacagi seklinde spekulasyon yapilmasi olabilir. Para politikasinin etkileri -dogalari
gereg@i- uzun surmeyebilir. Maliye politikalarinin devreye alinmasi kalici ve daha anlamli olumlu

sonuclar elde etmeyi kolaylastirabilir.

e Tahvil ve Bono: Bono piyasasinda yukari yonde egilim siiriiyor. MB 23/05’de 300 baz puan faiz

artisi yapti, 28/05'de ise (01/06'da uygulanmak Uzere) sadelestirmenin anonsunu gergeklestirdi.
Bono piyasasindaki iyimser seyir hem sinirli oldu hem de kisa surdi. 25/05'de 17,70% seviyesine
erisen 2 yillik goésterge 16,80%’e kadar gevsedi. Ancak kiymet bugln itibari ile 17,85% seviyesinde
bulunuyor. 10 yillik tahvil ise maksimum 15,30%’u gérdl, sonra 13,80%’e gevsedi; bugin 14,85%
civarinda bulunuyor. Kuresel tarafta bluyime beklentisi strdikge tahvil faizlerinin yukari yonde
hareket etmesi daha olasi. Dolayisi ile lokal tarafin kendi hikayesini yaratmasi 6énemli. Tahvil
faizlerindeki ve kurlardaki artislar enflasyonu yikseltebilir. Enflasyon yikselirken enflasyon
beklentileri de bozuluyor. Kiresel dinamigi Ust bolimde ifade etmistik. Bu dinamigi g6z 6nlne
aldigimizda TCMB’nin para politikasi ile yapabilecekleri sinirli/yetersiz kalabilir. Para politikasinin

disinda maliye politikalarinin da devreye girmesi olumlu katki saglayabilir.

e FEurobond: ABD tahvil faizlerine paralel seyir suriiyor. Turkiye eurobondlari Mayis ayinin ilk 2

haftasinda 5-10% civarinda deger kayiplari yasadilar. Gegtigimiz hafta ise kayiplarin bir kismi geri
alindi. Ancak yeniden zayiflama isaretleri geliyor. Dis tarafta ABD tahvil faizlerinin gevsemesi, i¢
tarafta ise PPK faiz artislan tepki hareketine yol agti. Ana unsur ise dis kaynakli olan unsur oldu.
Lokal tarafin kendi hikayesini yaratmasina olan ihtiyac surlyor. Eurobondlar agisindan esas gerekii
olanin maliye politikalari oldugunu belirtelim. Turkiye 5 yillik CDS 276 baz puan civarinda bulunuyor.
240 seviyesinin Uzerinde kalmasi yeniden 300 baz puan civarina yukseligsi beraberinde getirebilir.
310 son bir kag¢ yilin direnci konumunda. Kiresel ekonomide toparlanmanin sirmesi(faizlerin
yukselmesi olarak okunabilir) - lokal tarafin dengeleyici bir dinamik yaratamamasi- daha yukarisini

olasi hale getirebilir (356).

e Usd/TL & Eur/TL: TL haftaya olumlu bir seyirle bashyor. Mayis ayi TUFE verisi beklentiler

civarinda geldi. Piyasa artisin daha fazla olacagi seklinde bir endisenin karsilik bulmamasi ile TL
rahatladi. Diger bir faktor ise 07/06’da PPK’'nin yeni bir faiz artisi yapacagi spekuilasyonu. Bu
spekilasyonun ne kadar destek buldugunu séylemek kolay degil. Bu nedenle PPK Persembe glini
faiz artisi yapmaz ise kurlar Gzerinde bir baski olur mu, olursa ne boyutta oluru kestirmek dogru
sonugclar Uretmeyebilir. Dolar Endeksi'nin geri ¢ekilmeyi siUrdirmesi bu hafta TL'ye destek
saglayabilir. Buyuk resimde temel dinamik hala TL lehine degil. PPK’'nin adimlari kalici bir iyilesme

saglamayabilir. Maliye politikalarinda olasi adimlar daha anlamli katki saglayabilir.
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e FEur/Usd: Parite yukari yonde bir caba icerisinde olabilir. Ancak momentum g¢ok gugli

degil. Nisan ayi ortasindan bu yana gerek ekonomiye dair gerekse siyasete dair haber akisi
Usd lehine bir dinamik yaratmis durumda. Gegtigimiz hafta 95 seviyesine erisen Dolar
Endeksi ardindan kazanglarini geri vermeye basladi. Bu geri gelisi AB bdlgesinden gelen
siyasi haber akigi ve gugli ABD verileri durdurmustu. Bu hafta ise makro veriler tarafinda
dnemli bir veri akisi bulunmuyor. Diger yandan italya-ispanya endiseleri de geride birakiimis

durumda. Eur bu halde bir tepki cabasi sergileyebilir.

e Gbp/Usd: Parite yukari yonde bir caba icerisinde olabilir. Ancak momentum cok giiclii

degil. Eur hakkindaki s6zlerimiz Gbp igin de gegerli. Usd’nin bu hafta sinirh bir geri ¢ekilme
gosterebilecegi dusuncemizden hareketle paritede yukari yonde bir hareket istegi olabilecegi

kanaatindeyiz.

e Hisse Senetleri: 100 bin seviyesinin lizerine cikilmali, aksi halde asagi yonlii baski

artabilir. Yukarida ifade ettigimiz genel cerceve hisse senetleri igin olumlu bir ortam
olusmasina mani oluyor. 100 bin seviyesinin korunmasi énemli. Aksi halde resim biraz daha

bozulma egilimi gdsterebilir. Bu halde 90 binli seviyeler daha ¢ok konusulur hale gelebilir.

e Altin: Sinirli bir yikselis olabilir. Ancak momentumun qiiclii oldugunu séylemek zor.

Ekonomi tarafinda haber akigi Altin lehine sonuglar yaratmiyor. Diger yandan Usd gulglu bir
seyir izliyor. Siyasi taraftan gelen haber akisinin ise sinirli katki sagladigini belirtelim. Genel
resim boyle iken, kisa vadede Usd’nin sinirli bir geri ¢ekiime yapmasi Altina sinirli bir

yukselis imkani verebilir.
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CEKINCE: Bu rapor, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Ozel Bankacilik ve Varlik Yénetimi’ne
bagl olan Varlik Yonetimi Satis ve Pazarlama Grubu (Varlik Yénetimi) tarafindan, Yapi
ve Kredi Bankasi A.S. Ozel Bankacilik Satis Grubu ile Yap! Kredi Bankasi A.S.
musterileri icin hazirlanmistir. Bu rapor tarafsiz ve dirist bir bakis agisiyla diizenlenmis
olup, alicisinin menfaatlerine ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu gdzetilmeksizin ve
karsiliginda maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir
derlemedir. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Yénetimimiz tarafindan guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu kaynaklarin dogruluklari ayrica
arastinlmamistir. Bu rapor igerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor
yatinmcilarin genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin bu
rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri beklenmekte olup; isbu raporla Banka
tarafindan herhangi bir garanti veriimemektedir. Bu raporun ticari amacl kullanimi
sonucu olugabilecek zararlardan dolayl Bankamiz higbir sorumluluk Gstlenmemektedir.
Bu rapor hig¢ bir sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satilmasi igin bir teklifi ile
aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar,
portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile muisteri arasinda
imzalanacak yatirnm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel gorislerine
dayanmaktadir. Bu gorisler musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. / Bu raporun timua veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.$.'nin
yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz, Uguncu Kigilere gosterilemez veya

ileride kullanilmak lGzere saklanamaz."
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