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GUNLUKYATIRIMBULTENI

BIST-100 endeksinde ilk 6nemli destek noktasi
seviyesini izliyoruz

olarak 2,350

Kiresel piyasalarda ylksek enflasyon, blylime endigeleri ve merkez
bankalar politikalar takip edilen ana konu bagliklariolmaya devam ediyor.
Yiksek enflasyon, sahinlesen merkez bankalari ve likidite endiseleri soru
isaretlerine neden olmaya devam ederken riskli varlik sinifinda yer alan
hisse senetlerinde sikilagsma endiseleri esliginde satis baskisi etkisini
surdiriyor. Gegen hafta Carsamba gliinkii FOMC toplantisinda Fed'in
s6zlu yonlendirmesinde henliz sikilagtirma sirecinin sonuna gelinmedigi
konusunun 6ne ¢ikmasi bu gorinime destek oldugunu, piyasalarda risk
istahinin hizla geri gekildigini, tahvil faizlerinin ve dolarin yikseldigini, hisse
senetlerinde satis baskisinin etkili oldugunu takip etmistik. Yeni haftaya
bliylme endiseleri esliginde sert satis baskisi ile baglayan piyasalarda,
beklenenden gugli gelen ABD Nisan ayi enflasyon verileri Fed’in agresif
tutumunu devam ettirecegine ve dolayisiyla da biyime endiselerine
destek oldu. Klresel risk barometresi olarak da izlenen S&P 500 endeksi
din guni asin satim bolgelerinden tepki denemeleri ile %0.1 ekside,
teknoloji endeksi Nasdaq %0.1 artida, Dow Jones sinai endeksi %0.3
ekside ve Russell 2000 endeksiise %1.2 artida giinii tamamladi. (Dolar
bazinda MSCI Dinya: %-0.5, MSCI EM: %-2.3, Stoxx 600: %-2.4, BIST-
100: %-3.3, MSCI Turkiye ETF: %-2.4). On bir sektortn altis1 pozitif
kapanig yapti. Saglik (%+0.9), tiketime duyarl hisseler (%+0.8) en iyi,
kamu hizmetleri (%-1.2) ve teknoloji (%-1.1) en kotl performans gosteren
sektorler oldu. Volatilite endeksi VIX%2.4 civari ekside, ABD 2 yillik tahvl
faizi on U¢ baz puan dususle %2.51 seviyesinde, ABD 10 yillik tahvil faizi
ise on baz puan gerileyerek %2.82 seviyesinde, son yirmi yilin zirvelerini
test eden ABD Dolar endeksi ise %0.9 artida glini tamamladi.
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PiYASA YORUMU

Kuresel piyasalarda ylksek enflasyon, buylime endiseleri ve merkez bankalari politikalar takip edilen ana konu bagliklan
olmaya devam ediyor. Yiksek enflasyon, sahinlesen merkez bankalari ve likidite endigeleri soru isaretlerine neden olmaya
devam ederken riskli varlik sinifinda yer alan hisse senetlerinde sikilasma endiseleri esliginde satis baskisi etkisini
sUrduriyor. Gegen hafta Carsamba giinkii FOMC toplantisinda Fed’in s6zlU yonlendirmesinde henliz sikilastirma siirecinin
sonuna gelinmedigi konusunun éne ¢ikmasi bu gorinime destek oldugunu, piyasalarda risk istahinin hizla geri ¢ekildigini,
tahvil faizlerinin ve dolarin ytkseldigini, hisse senetlerinde satis baskisinin etkili oldugunu takip etmistik. Y eni haftaya blyime
endiseleri esliginde sert satis baskisi ile baslayan piyasalarda, beklenenden glgli gelen ABD Nisan ay1 enflasyon verileri
Fed’in agresif tutumunu devam ettirecegine ve dolayisiyla da blyime endiselerine destek oldu. Kiresel risk barometresi
olarak da izlenen S&P 500 endeksi diin ginu asir satim bolgelerinden tepki denemeleri ile %0.1 ekside, teknolgji endeksi
Nasdaq %0.1 artida, Dow Jones sinai endeksi %0.3 ekside ve Russell 2000 endeksi ise %1.2 artida glinii tamamladi. (Dolar
bazinda MSCI Dinya: %-0.5, MSCI EM: %-2.3, Stoxx 600: %-2.4, BIST-100: %-3.3, MSCI Turkiye ETF: %-2.4). On bir
sektoriin altisi pozitif kapanis yapti. Saglik (%+0.9), tiketime duyarli hisseler (%+0.8) en iyi, kamu hizmetleri (% -1.2) ve
teknoloji (%-1.1) en kétl performans gosteren sektorler oldu. Volatilite endeksi VIX %2.4 civari ekside, ABD 2 yillik tahvil
faizi on Ug baz puan dusugle %2.51 seviyesinde, ABD 10 yillik tahvil faizi ise on baz puan gerileyerek %2.82 seviyesinde,
son yirmi yilin zirvelerini test eden ABD Dolar endeksi ise %0.9 artida glini tamamladi. Rusya’nin, Finlandiya'nin NATOYa
katiimasi durumunda misilleme tehdidinde bulunmasi bllytiime endiselerine destek olurken, makro tarafta ise ABD’de Nisan
ay1 UFE verisinin de yillik bazda geriledigini takip ettik. ABD Merkez Bankasi Bagkani Jerome Powell, Fed'in faizleri mart
ayindan 6nce artirmaya baglamasinin belki de daha dogru olacagini sdyledi. Powell, “Ne kadar fark yaratacagindan emin
degilim, ama o zaman bildiklerimize dayanarak ger¢cek zamanli kararlar vermemiz gerekiyor ve elimizden gelenin en iyisini
yaptik” diye ekledi. Ekonomide gidisatin beklendidi sekilde olmasi halinde haziran ve temmuz aylarinda 50’ser baz puanlk
faiz artislarinin uygun goériindigini yineleyen ABD Merkez Bankasi, iglerin daha iyi gitmesi halinde “daha azinr®, iglerin
kétlye gitmesi halindeyse “daha fazlasini” yapmaya hazir olduklarini belirtti. Powell 75 baz puanlik bir faiz artigina yonelik
bir soruya da daha 6nce yaptigi gibi “aktif olarak degerlendirmiyoruz” yanitini verdi.

Bu sabah:

- Asya piyasalarinda yukseligler etkili

- Japonya %2.5, Cin %0.6 artida

- PBOC USD/ CNY referans orani 6.7898 olarak acgikladi (6nceki: 6.7292)
- Awrupa ve ABD vadelileri artida

- S&P 500 %0.5 ve Nasdaq vadelileri %1 artida

- ABD 10 yillik tahvil faizi ¢ baz puan ekside

- Altin ve emtialarda yukseligler etkili

- Brent petrol %0.9 civar artida

- Dolar endeksi ekside

- Gelismekte olan llke déviz kurlari dolara kars1 deger kazaniyor

BIST-100 endeksinde Ik 6nemli destek noktasiolarak 2,350 seviyesiniizliyoruz. Y ukari ataklarin 2,500 hedefdireng noktasini
asma denemelerinde basarisiz kalmasiyla birlikte yeniden asagi baskinin hakim oldugu piyasada, din ilk énemli destek
olarak izledigimiz 2,400 seviyesi asagi gegildi. Kisa vadeli teknik yapi igerisinde 2,350 seviyesini ilk dnemli destek noktasi

Yapi Kredi Yatirim Arastirma
vky arastirma@yapikredi.com.tr




P~ Y K .
S rapinreal
S\ J< all

Yatinm Giinlik Yatirm Biilteni — 13/05/2022

olarak izlemeyi sirduriyoruz. ik etapta 2,350 (izerinde tutunmaya galisacak piyasada, bu seviye altindaki hareketlerde ise
2,300 riskinin gindeme gelebilecegini géz éntinde bulunduruyoruz. Yukari ataklarda ise 2,400 seviyesini artik direng noktasi
olarak izliyoruz. Yeniden yukari atak olusabilmesiigin 2,400 ara direncini agmasi gereken piyasada, 2,500 seviyesini ise kisa
vadeli kritik direng noktasi olarak almay1 strduriiyoruz. Destekler: 2,350-2,325- 2,300/ Direngler: 2,400- 2,425-2,450 (Teknik
Biilten)

Bugun yurticinde sanayi Uretimi, ABD'de Michigan tiketici giiven endeksi (ylksek kalan enflasyon esliginde Mayis ayinda
gerileme gérebiliriz) ve Fed FOMC iiyelerinden gelecek aciklamalar takip edilecek. TUIK mart ay1 sanayi (retimi verisini
10:00'dayayinlayacak. Sanayi iiretimisubatta yillik % 13,3 artis kaydetmisti. Minneapolis Fed Bagkani Kashkari TSi18:00'de
enerji fiyatlarinin enflasyona etkilerini degerlendirecek. Cleveland Fed Bagkani Mester TSI 19:00'da pandemi déneminde e
sonrasinda para politikalari hakkinda konusacak. Cumhurbaskani Erdogan 15:00'te Istanbul'da Katar Emiri Seyh Temim Bin
Hamed Al Sani ile gorisecek. Hazine ve Maliye Bakani Nureddin Nebati, 10:00'da Zraat Bankasi Tarm Ekosistemi
Bulusmasrna, 14:00’te Finansal Kurumlar Birligi 10. Olagan Genel Kurulu'na katilacak.

Jeopolitik gelismeler, klresel ekonomi ve merkez bankalari sikilastirma endiseleri piyasalarda takip edilen ana konu bagliklan
olmaya devam ediyor. Son dénemde gliglenen biylime endiselerine ragmen enflasyon endiseleri piy asalar agisindan
dnemini koruyor. ABD’de bu hafta agiklanan TUFE verisinde hem manget hem de gekirdek TUFE deki geri g¢ekime
enflasyondatepe beklentilerine destek olabilecekse de, Fed’in Haziran ve Temmuz ayinda 50 baz puan faiz artiglarina devam
etme olasiliginin gindemde kalmaya devam edecegini diistintiyoruz. Devam eden tedarik zinciri sorunlari, hizmet fiyatlarinn
ivme kazanmasi ve fiyat baskilarinin genis olmasi, enflasyonda beklenen disUsiin uzun ve yavas olacagina isaret ediyor
olabilir ve Fed'in faizleri hizli artirmasi gerekebilecegi goruslerini destekliyor. Fed’den gelen son agiklamalara baktigimezda
St. Louis Fed Baskani James Bullard, enflasyon verisinin, fiyat baskilarinin genis tabana yayildigini ve diisintlenden daha
kalici oldugunu goésterdigini wurguladi. Atlanta Fed Bagkani Raphael Bostic ise enflasyonun ylksek hizini korumasi halinde,
“daha fazla adim atilmasini” destekleyecegini soyledi. Diger taraftan Awupa tarafinda ECB Uyelerinin bu yil sona ermeden
faiz oranlarini sifirin Gzerine gikarma senaryosuna giderek daha sicak bakmaya bagladijina dair basinda yer alan haberleri
not edelim. Temmuzda 25 baz puanlik faiz artisini degerlendiren ECB yonetim konseyinin, ocak ayindan énce ayni oranda
en az iki ilave faiz artigina gidebilecegi giindemde.

Sektor ve Sirket Haberleri
Halkbank <HALKB TI> 1C22 Finansal Sonuglan

Halkbank’in net kari 1G22'de 2,025 milyon TL seviyesinde gergeklesti (YKY beklentisi: 1,820 milyon TL ve piyasa beklentisi
2 milyar TL). Net kar bu ceyrekte 557 artis artis gdsterirken, yillik olarak baz etkisi kaynakli %3331 artis kaydetti. 1C22
o6zkaynak karlihgi %5.2 seviyesinde gerceklesti (2021: %3.5). Sonuglar operasyonel olarak genel hatlariyla beklentimizle
uyumlu gergeklesti. Olumsuz olarak takipteki kredi hacminde ve 2.asama kredilerde ¢eyreklik olarak %5 ve %20 artislar
g6zlemledik. Ayrica TL kredi-mevduat makasinda geyreklik 150 baz puan disus gézlemledik.

Halkbank’in 1G22 net kari piyasa beklentisine paralel gerceklesti. Sonuglari net takipteki kredi girislerinde artig, 2.asama
kredi portfoyiinde artis ve TL kredi-mevduat makasinda belirgin diisiis nedenleriyle hisse icin sinirli olumsuz olarak
degerlendiriyoruz. Banka igin TUT tavsiyemizi koruyoruz ve 12 aylik hedef fiyatimizi 5.9TL/pay olarak gtincelliyoruz (6nceki
hedef fiyat 5.6TL). Hedef fiyatimizi sinirli ylkseltmemizde olumlu 2022 gériinimi ve gliincel makroekonomik senaryomuz
etkili oldu. Hedef fiyatimiz %10 sinirli getiri potansiyeline isaret etmektedir. Bankanin 2022’de net karinin baz etkisi kaynakl
yaklagik %370 artis gbstermesini tahmin ediyoruz. 2023'te ise marjlarda dists kaynakli karlilikta normallesme tahmin
ediyoruz ve net karin yaklasik %50 gerilemesini 6ngéruyoruz. Banka guincel 2022/2023 tahminlerimize gére 0.4x/0.4x PD/DD
ve 3.8x/8.1x F/K carpanlari ile islem gérmektedir. Bankanin 2022 6zkaynak karlihginin yaklasik %13 olmas ini tahmin
ediyoruz. Banka sene basindan bugiine XU100 endeksine gore %10 geride performans gostermistir
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Bankanin 1. ceyrek TL kredi gelisimi geyreklik olarak %10 artis gésterdi. TL kredi blyumesi agirlikli kobi ve konut kredileri
olarak gergeklesti. Bankanin TL mewduati ise geyreklik %28 artarken, YP mevduatiise $ bazinda %15 diists gosterdi.

Halkbank’in swaplardan arindirimig net faiz marji geyreklik 610 baz puan diistis gosterdi. Bunun en temel nedeni TUFEye
endeksli tahvillerden daha diisiik katki (banka 4C21’de 2021 yili ile ilgili yukari yonli diizeltmeyiyapmisti) ve azalan TL kredi-
mewduat makasi oldu. TL kredi-mewduat makasi 150 baz puan dists gosterdi. TL kredi faizleri sabit gelisirken, TL mewduat
faizlerinde 150 baz puan artis gergeklesti. YP kredi-mevduat makasiise 310 baz puan diists gosterdi. Komisyon gelirleri
yillik %98 gibi gui¢li bir artis gdsterirken, faaliyet giderleri ise yillik %45 seviyesinde artis gésterdi.

Takipteki kredioraniilk geyrekte %2.9 seviyesinde gergeklesti. 2.evre kredilerin toplam kredilerigindekipayi1%9.9 seviyesine
yUkseldi (4C21: %9). Net risk maliyeti ise 1.¢ceyrekte 1470 baz puan seviyesinde gerceklesti (4C21: 820 baz puan). Net
takipteki kredi girislerinde ve 2.asama kredi hacminde artis gézlemledik. Halkbank’in sadece banka sermaye yeterlilik ve
cekirdek sermaye oranlarisirasiyla %17.6 ve %12.5 seviyelerindedir (BDDk esneklikleri hari¢ sirasiyla yaklasik %17 ve %12).
Tahsisli sermaye artinmi sermaye oranlarina yaklasik 250/300 baz puan olumlu katki yapt..
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GEKINCE:

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhg kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tawsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba ydnelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhttte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngorli, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle sz konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun
olan yatinm aracglarinin ve islemlerin kapsam ve ic¢erigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatinm
kurulusu tarafindan pazarlanan ya da mdasteri tarafindan talep edilen Griin ya da hizmetin misteriye uygun olup
olmadidinin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Urin veya hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecriibeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tiirll bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk
testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi neticesinde
risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari veriimesi amag, bilgi ve
tecrubenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan gtvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu bilgilerintam veya
dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$. ve ¢alisanlari sorumiu
degildir. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkli bélimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi
Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goruslerle hemfikir
olmamasi mumkindur. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden kaynaklanan makul
nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, galisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve
dolayl olarak iligkileri bulunan istihdam iliskisi doguracak bir sézlesme ¢ercevesinde veya herhangi bir s6zlesme
olmaksizin galisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gergek veya tiizel kisilerile musterileri arasinda énlemeyen
cikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.,
ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirnm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan
hizmetlerini, bu raporda bahsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay: teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif
zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki ydneticilerinin,
yetkililerinin, caligsanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak, raporda bahsi gegen islemler, menkul
kiymetler veya emtialar Gzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iliskileri bulunabilir. S6z konusu
¢ikar gatismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi
Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tiimu veya bir kismi
Yap! Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin yazili izni olmadan gogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uglincu Kigilere
gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.
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