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Piyasalara-Genel Bakis

Ayrisma...

isvicre Merkez Bankasi politika faizini beklentilerin aksine 25 baz puan indirimle yiizde 1,25'e ¢ekti. Bloomberg
anketine katilan ekonomistlerin beklentisi faizin yiizde 1,50 seviyesinde tutulacagl yonindeydi. Banka boylelikle
Mart ayindan sonra yeniden faiz indirimine gitmis oldu. Avrupa bdlgesinde yilin ikinci yarisinda senkronize faiz
indirimleri gelmeye devam ediyor. Avrupa tarafinin faiz indirim siirecine girmesi, ABD tarafinda ise FED’in
temkinli tutumu ile sikilasmanin siiresini beklenenden uzun tutmasi ayrisma yasanmasina neden oluyor. Yasanan
ayrisma ise reel getiri firsati sagladigindan dolayi Dolar talebinin gli¢li kalmasina neden oluyor.

ABD ise ekonominin arka planda beklenenden fazla zorlandig goriliyor. Gecen Cuma giini agiklanan ABD'de
Michigan Universitesince &lgiilen tiiketici giiven endeksi, Nisanda asagi yonlii revize edilerek 77,2 oldu. Sali giinii
aciklanan Mayis ayi perakende satislar verisi ise beklentileri karsilayamadi. Gelen makro veriler ABD tarafinda
tiketicilerin zorlandigini gosteriyor. Tliketicinin gl¢ kaybettigi noktada ABD tarafinda blylme riskinin artigini
dislintyoruz.

Bugliin hem Avrupa hem ABD’de PMI imalat ve hizmet verileri agiklanacak. Ekonomik Onci gostergeler,
ekonominin gilicii hakkinda bilgi verecek. ABD’de beklentilerin altinda kalabilecek veri seti, FED’in faiz
indirimlerinde gec kalacagi ve ekonominin resesyona girebilecegi endiselerini canlandirabilir.

Diger taraftan FED’in sikilasmada temkinli durusu, Avrupa’nin ise gevseme adimlarina baslamasi reel getirisi
arayisinda olan yatirimcilar igin iyi bir getiri firsati sunan ABD tahvil talebini artici bir etken olabilir. Avrupa
tarafinda secim belirsizlikleri ile birlikte gevseme adimlarinin atilmasi ise parite lizerinde baski nedeni olarak
karsimiza cikiyor.

Diin ingiltere Merkez Bankasi hedef enflasyon (manset enflasyon) seviyesine ulasilmasina ragmen para politikasi
toplantisinda faiz degisikligine gitmedi. Hem maas baskilarinin devami hem gekirdek enflasyon hem de hizmetler
enflasyonu faiz indirim silirecinde BOE’nin karsisina engel olarak ¢ikiyor. BOE'nin Agustos ayinda faiz indirimine
gitme olasilig piyasalarca %50’den fazla ihtimal ile fiyatlaniyor. Gelen ekonomik verilerde yavaslama sinyallerinin
gorilmesi bu olasiligin artmasina neden olabilir.

Asya tarafinda, Japonya Merkez Bankasi (BOJ) ve para politikalari etrafinda haber akisi glindemdeki yerini
koruyor. USDJPY paritesinde tansiyon yukari yonli riskler icermeye devam ediyor. BOJ'un sikilasma adimlarinda
kontrolli gitmek istemesi paritenin deger kaybi yasamasina neden oluyor. Bir sonraki para politikasi toplantisina
kadar paritede yiikselis denemeleri gérecegimizi dislinliyoruz. USDJPY paritesinde deger kaybinin devam etmesi
ise Dolar Endeksinin (DXY) gli¢li kalmasina neden oluyor. ABD Hazinesi, Yen’e miidahaleleri nedeniyle Japonya'yi
izleme listesine ald1. izlemenin manipiilasyon suglamasi icermedigini belirtelim.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi karigik. ABD vadelileri hafif arti. Asya piyasalari negatif. Hong Kong %1,7

civarinda, Japonya %0,2 civarinda, Cin %0,4 civarinda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,26, Dolar Endeksi 105,5,
ons altin 2.360 Usd civarinda islem gériyor.

i¢ tarafta, Tirkiye Istatistik Kurumu verilerine gore, tiiketici giiven endeksi Haziran ayinda yiizde 2,7 oraninda
azalarak 78,3 oldu.

Vergi gelirlerinin artmasiyla birlikte Merkezi yonetim bitcesi Mayis ayinda 219,4 milyar TL fazla kaydetti.
Boylelikle Kasim ayindan bu yana ilk kez bitcede fazla gérilda.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry A\ | EurTry A T A o A | BIST100 #h
32,85 0,87% 35,20 0,64% 43,41 0,43 28,97 0,40 10.740 2,57%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Dolar Endeksi sikismasinin sonlarina yaklasmis durumda.
Gegtigimiz hafta ABD enflasyonu disik kaydetmis ama FED
sahin mesaj vermisti. Bu hafta ise verilerin destegdi ile sinirl
istah artigi s6z konusu. Bugtin agiklanacak hizmet-imalat PMI,
Oncu gostergeler sikismanin sonunu tayin edebilir.

Dolar Endeksi 105,4 civarinda giine basliyor

ic tarafta, normallesme siireci devam ettikge hava TL
lehine gelismeye devam ediyor. Yatirnmci algisinda TL
lehine degisim goriiliyor.

Uygulanan siki para politikasi ve TL enstrimanlarin cazip hale
getirilmesi Dolar talebinin azalmasina neden oluyor. TL'de
gegis ilgisi devam ediyor.

Kurda 1thmh yukari egilim devam ediyor. Bu sabah 32,84
civarinda iglem goruyor. Asagida 32,00 ve 31,50; yukarida
33,00 ve 33,50 6ne ¢ikan teknik seviyeler.
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28 Haziran tarihinde FATF toplantisinda Turkiye'nin gri listeden
cikmasi bekleniyor. Gri listeden cikis ile Turkiye ye yabanci
yatirnmci ilgisinin artacagini disinlyoruz. Yabanci yatirimci
ilgisiyle birlikte tahvil talebinin artigi bir dbneme girilebilir.

Enflasyonda Mayis ayinda zirvenin tayin edilmesi ardindan
disusin baslamasi konsensis olmaya devam ediyor. Buradan
hareketle tahviller i¢in olumlu donem basliyor diyebiliriz.

Globalde, makro veri odakli seyir sirlyor. ABD enflasyonu
beklentilerin biraz altina indi. Ancak FED beklenenden daha
sahin bir goruntl ¢izdi. Yine de tahvil faizleri asagi egilim
icinde. Piyasa FED faiz indirim beklentilerini koruyor.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller giini sirasiyla 43 baz
puan artis ile %43,41 ve 40 baz puan artis ile %?28,97
seviyesinden tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

BIST Bayram tatilinden sert ylkselisle donis yapti... Persembe
gunu alicili bir seyir izleyen hisse senedi piyasasinda BIST100
Endeksinin kapanisi %2,57'lik yukselisle 11,739 puandan
yaptigini gérayoruz.

Genel olarak baktigimizda, uzun bayram tatili sonrasi kisa
islem haftasina sert yikseligle baslayan piyasada, endeksin ilk
Onemli direng olarak takip ettigimiz 10,750 seviyesinin hemen
altinda kapanis yaptigini gériiyoruz. ilk énemli destek olaraksa
10,570 puan dikkatimizi c¢ekiyor, ki bu seviyeyi destek

yapabilmesi halinde piyasadaki yukari yonli g¢abalarin devam
etmesi beklenebilir. ilk &nemli direng olarak takip ettigimiz
10,750 Uzerindeki kalici hareketlerde ise, ana direng olarak
yeniden

11,100 bolgesindeki  TL
girebilecegini distnuyoruz.

zirvenin ajandaya
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ABD 1
EurUsd W | Gbpusd W | ONSAlin$ M\ || CDS5Y = o0 A
1,0715 -0,24% 1,2660 -0,43% 2.361 1,17% 270 0 4,27 0,01
Eur/Usd: Altin:

ECB ile FED arasinda ayrismanin devam etmesi parite Uzerinde
ana baskl nedeni oldugunu dustnlyoruz. Avrupa tarafinda
yasanan siyasi belirsizlikler de Eur Gzerinde ek baski nedeni olarak
karsimiza gikiyor. FED gevseme sirecine gegmek icin daha fazla
veri gérmek istiyor. Son FED toplantisinda acgiklanan nokta grafikte
de faiz indirim beklentisinin 3'ten 1’e gekilmesi bu gorisu teyit
ediyor.

Gelen makro verilerde ABD ekonomisinde sogumanin
beklenenden hizli gergeklesmesi durumunda ise FED gevseme
adimini 6ne cekebilir. Boyle bir durumda Eur tzerinde yasanan
baski azalabilir.

Dolar talebinde yasanan artisin diger bir nedeni de USDJPY
yasanan hareketlilik. BOJ para politikasinda sikilasma adimi
gelene kadar paritede yukari yonli hareketlilik devam edebilir.

Buglin ekonomik 6ncl gostergeler ABD PMI hizmet, imalat verisi
acliklanacak. Veri sonrasinda parite tarafinda hareketlilik
yasanabilir.

Dolar Endeksi 105 seviyesinin lizerine c¢ikti. Asagida 104,9,
yukarida 105,9 araligi sikismanin sinirlari olmaya devam
ediyor.

Bu sabah 1,071 seviyesindeki paritede 1,072 ve 1,066 seviyeleri
gln ici destek; 1,082 ve 1,089 seviyeleri gin ici diren¢ seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin paritede yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

ingiltere Merkez Bankas! (BoE) politika faizini yiizde 5,25'te sabit
birakarak degisiklige gitmedi. Manset enflasyonda hedef seviyeye
gelindi. Cekirdek ve hizmet enflasyonda yasanan yuksek seyir
sebebiyle bu toplantida faiz indirimine gidiimedigi belirtildi. Agustos
ayinda faiz indirim secgeneginin masada gugclenerek kalmaya
devam edecegini duslintyoruz. Paritenin diger yakasinda bugin

ekonomik ©Oncu gostergeler ABD PMI hizmet, imalat verisi
aciklanacak. Veri sonrasinda parite tarafinda hareketlilik
yasanabilir. BOE faiz indirim beklentisinin Agustos’a

yogunlagsmasi Gbp’yi zayiflatiyor.

Dolar Endeksi 105 seviyesinin lizerine ¢ikti. Asagida 104,9,
yukarida 105,9 araligi sikismanin sinirlari olmaya devam
ediyor.

Bu sabah 1,266 seviyesinde bulunan paritede 1,266 ve 1,255
seviyeleri giin ici destek; 1,28 ve 1,289 seviyeleri gln igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin yatay seyir bekliyoruz.
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FED faiz indirim surecinde yasanan belirsizlik altin fiyatlarinin
2.275-2.440 Usd bant araliginda konsolidasyon sirecine devam
etmesini sagliyor. ABD tarafinda buyidme risklerinin ortaya
¢ikmasi, FED faiz indirim beklentilerinin giiglenmesine neden
oluyor. Beklentiler guiclendikge degerli metal bu siregten destek
buluyor.

Ekonominin disinda jeopolitik de fiyatlamay! etkiliyor. Orta
Dogu’daki gelismeler basta olmak Uzere globalde ortaya cikan
tansiyon altin talebi yaratiyor. Diin altin Dolar’daki giiclenmeye
ragmen yiikseldi.

Buglin aciklanacak ABD o6ncu ekonomik gostergeler onemli
olabilir. Gli¢ kaybina isaret edebilecek veriler altin fiyatlarinin
yukari hareketini destekleyebilir.

Bu sabah 2.360 Usd seviyesindeki ons altinda 2.350 ve 2.325
Usd seviyeleri gun igi destek, 2.375 ve 2.400 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin paritede sinirh
yiikselis bekliyoruz.

Eurobond:

FED faiz indirim patikas! karisik gelen makro veriler nedeni ile
netlik kazanamiyor. ABD tarafinda gugllu istihdam piyasasina
karsilik makro verilerde zayiflik sinyalleri gelmeye devam ediyor.
Piyasa faiz indirim beklentilerini ylkseltirken FED siireci agirdan
aliyor. Buguin agiklanacak ABD PMI verilerinin fiyatlamada ana
konu olmasini bekliyoruz. ABD 10 vyillik tahvil faizi 4,25%
seviyesinde gune bashyor. Yeni veriler beklenti alti kalirsa disus
surebilir.

i¢ tarafta, normallesme siireci devam ettikge daha iyi fiyatlama
olacagini dustnlyoruz. Turkiye CDS igin 250 seviyesini olasi
goriuyoruz. Globaldeki dalgalanmalar fiyatlamay: etkiliyor.

Tarkiye 5 yilhk CDS 270 ile gunt tamamladi. Eurobondlar sinirh
negatif seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 1-4 cent; orta vadelilerde
25-26 cent; uzunlarda 43-46 cent degisim gosterdi. Faizler ise
siraslyla 6,57%, 7,19% ve 7,93% oldu.
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11:00 Euro Balgesi - PMI Imalat Endeksi
11:00 Euro Bdlgesi - PMI Hizmet Endeksi
16:45 ABD - PMI Imalat Endeksi

16:45 ABD - PMI Hizmet Endeksi
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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 degigkenlik 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 veriimemektedir. 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. Yatirm danismanhgr hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim
danigsmanhg sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel
niteliktedir. Gorugler musterilerimizin 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 Kkigilere
gosterilemez veya ileride kullaniimak Uzere saklanamaz.
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