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Piyasalara-Genel Bakis

Kisaca bayram haftasina deginelim. Verilerin ve merkez bankalarinin takip edildigi bir hafta
oldu. Bu anlamda son zamanlarin siradan haftalarinda biri diyebiliriz. Haftaya ABD verileri
hareket katti. 1. ceyrek blylimesi yukari revize edildi, haftalik issizlik maasi basvurulari glicli
geldi. Blylmeyi tiketiciler yukar c¢ekti. Harcamalar beklenenden gugli hala sinyali verdi.
Haftalik issizlik verisi ise son haftalarda zayif gelmeye baslamisti. Persembe glinl agiklanan
veri, bu trendin karsiti oldu. istihdam zayiflamaya ¢ok giivenmeyin sinyali Giretti.

GlinlGn sonunda beklenenden canli bir ekonomi ve siirpriz yapan istihdam verisi piyasalari
hareketlendirdi. Tabii 1C geride kaldi, 2. ¢ceyrekte gii¢ kaybi var, istihdam verisinin frekansi
haftalilk o ylUzden bu hafta tekrar zayif veri gormek muimkin. Bu durumda hava
yumusayabilir, risk istahi artabilir. Veri tekrar glicli gelirse FED sahinligi endisesi 6ne ¢ikabilir.
Gelelim bu haftaya. Bu hafta daha kiymetli iki bashk 6éne cikiyor. ikisi de ABD kaynakli. Biri
FED tutanaklari. Haziran ayindaki FED toplantisinin tutanaklari toplantinin igerigi hakkinda
detay verebilir. Digeri ise ayhk istihdam veri seti (Cuma). Persembe giini ise haftalik veriyi,
ayrica aylhk ADP istihdam verisini karsilayacagiz. Bu veri trafiginden hareket olusabilir ama bir
trend olusmasini beklemiyoruz.

Zira FED, ECB, BOE enflasyonla mucadelelerini strdirtyor. FED daha ileri bir noktada. Yine
de hala sahin. Enflasyon hedefinden o bile hala uzak. Politika faizinin tepe noktasi 2 faiz artisi
ile olusabilir diyor FED. ECB ve BOE de yonlendirmede sikilasma sinyali veriyorlar. O ylizden
piyasa sahin merkezlere karsilik piyasanin havasini bozmayan makro verilere tutunuyor.

Bu sabah globalde risk istahi nétr. Diin ABD piyasalari erken kapandi. Bugiin ise tim giin
kapali. O yuzden global piyasalar buglin yonsiiz kalabilir, likitide az olabilir. ABD vadelileri
yatay. Asya borsalari biraz alicil. ABD 10 yillik tahvil faizi 3,85%, Dolar Endeksi 103, ons altin
1.922 Usd civarinda islem goruyor.

Lokal tarafta diin borsa ylzde 5’e yakin yukseldi. TL Tahvillerde faizler kisa tarafta ve uzun
tarafta dustt. Eurobondlar hafif saticili idi. TL ise zayifladi (genis resimde TL’nin deger kaybi
s6z konusu).

Yeni ekonomi yonetiminin aksiyonu takip ediliyor. Kademeli degisim sinyali verilmisti.
Adimlar da bu cercevede geliyor. Lokal varliklar i¢in degisiminin hizi ve icerigi dnemli. Lokal
varliklarin bu sitirece gore yeni denge noktalarina erisecegini diisiiniiyoruz.
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Usd/TL:

FED Haziran toplantisini pas gecti ama bu yil 2 tane faiz artigi
daha yapabilecegi sinyalini veriyor. Bu sebeple Usd lehine
fiyatlama davranisi sirtyor. Makro veriler beklenti Ustl gelince
Usd alicili seyrediyor. Gegtigimiz hafta Dolar Endeksi 102
seviyelerinden 103 seviyelerine ylkseldi.

Endeksin seyri agisindan bu hafta FED tutanaklari ve tarim digi
istihdam veri seti 6nemli. Tutanaklar FED’in ne distndigindn
ortaya gikmasi konusunda da netlik saglayabilir.

Son olarak ABD piyasalari din erken kapandi, bugin ise
tamamen kapali. O yiizden para piyasalari sakin olabilir.

igeri tarafta, yeni ekonomi yénetiminin kademeli adimlari takip
ediliyor. TCMB faiz karari, makro ihtiyati tedbirlerde degisim
adimlar alinan aksiyonlar. Degisimin hizi ve niteligi lokal
varliklarin seyri agisindan 6nemli. Bu anlamda TL de denge
noktasini bu surece bakarak yakalayabilir.

Kur yukari yonde egilimini koruyor. Bu sabah 25,98
civarinda islem gorlyor. Asadida 25,90 ve 25,80; yukarida
26,30 ve 26,50 gun ici 6ne ¢ikan teknik seviyeler.
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TL Tahvil/Bono:

Yeni ekonomi yonetiminin adimlari TL tahvil faizleri igin
belirleyici rolde. Bankalarin menkul kiymet tesisinde kural seti
biraz yumusatildi. Ekonomi yonetimi kademeli hareket
edecegini agiklamis durumda. Bu sebeple tahvil faizlerinin
normallesmesi de kademeli olabilir diye distnuyoruz.

Hazine borglanma takvimine gére 3 ayda toplam 365 milyar TL
ittaya karsilik 270 milyar TL borglanmaya gidilecek. Temmuz
ay! finansmani ayin 2. yarisi yapilacak. 142 milyar TL itfaya
karsilik 94 milyar TL fonlama planlaniyor.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller giinli sirasiyla 52 baz
puan dususle %14,39 ve 22 baz puan dususle %16,65 ile
tamamladi.

Hisse Senedi:

Hisse senedi piyasasinda 6,015 seviyesinde TL bazinda yeni
zirve.

Uzun bayram tatilinin ardindan haftanin ilk giiniine guglu bir
yukselisle baslayan hisse senedi piyasasinda BIST100
Endeksinin gini % 4,45'lik deder kazanciyla 6,015 puandan
tamamladigini gorlyoruz. Yasanan yukselise %4,09'luk deger
kazanciyla XUSINAI Endeksi liderlik ederken, XBANK
Endeksindeki artis ise, %2,04 oldu.

Genel olarak baktigimizda ise, eski TL zirve 5,700 bolgesi
Uzerine ¢ikarak ylkselisini glclendirmeyi basaran piyasada, ilk
onemli hedef direng konumundaki 6,000 puanin din itibariyla
test edildigini goriyoruz. Bu seviyesinin Uzerinde kalici
olunabilmesi halinde, yukselis egiliminin yeni hedef direng
bélgesi olarak 6,500 puani izlemeyi ©neriyoruz. Daha kisa
vadeli bir direng ve hizl ylkselisin ardindan ilk soluklanma
bolgesi olarak da 6,200 seviyesini takip ediyoruz.

Diger taraftan, asadi yonde baktigimizda ise, eski TL zirve

5,700 bdlgesinin artik ana destek gorevi Ustlenebilecegine
inantyoruz.
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Eur/Usd:

Biz bayram tatilinde iken ABD bliylime orani yukari revize edildi,
haftalik issizlik basvurulari gigli geldi. issizlik verisi son
haftalarda gli¢ kaybina isaret eden bir trend ¢izmeye baslamisti.
Ancak Persembe aciklanan son veri trend karsiti oldu. Tabii
para piyasalarinda Dolar Endeksi 102'li seviyelerden 103'lu
seviyelere eristi. Bu hafta FED tutanaklari ve Cuma gini
aciklanacak istihdam veri seti (tarim disi istihdami, issizlik orani,
ortalama kazanglar) dikkat gekiyor.

Paritenin  her iki tarafinda merkez bankalari enflasyonla
micadele ediyor. Birbirine yakin sézler sdyliyor: gerekirse faizi
artiririz, enflasyon riski sirtyor, enflasyon istedigimiz noktadan
uzak... o ylzden parite trend olusturmaktan uzak kalyor. Bu
hafta da bir trend olusumu icin sartlar pek uygun goérinmiuyor.
Ancak dalgalanma mimkun.

Dolar Endeksi bu sabah 103,03 civarinda islem goriyor. Bu
hafta mevcut seviyelerde kapanabilir.

Bu sabah 1,09 seviyesindeki paritede 1,086 ve 1,082 seviyeleri
gun ici destek; 1,095 ve 1,097 seviyeleri gun igi direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay-sinirli negatif seyir bekliyoruz.
Bugiin ABD piyasalari kapali, piyasa illikit olabilir.

Gbp/Usd:

Paritede ingiltere tarafi enflasyonla miicadele konusunda daha
geride. Bu sebeple daha sahin olmak zorunda. FED tarafi da
mucadelede daha somut bir noktada olmasina ragmen isi siki
tutuyor. Bu sebeple parite Mayis-Haziran yulkselisinin
dizeltmesini yapiyor diyebiliriz. FED’in son faiz artigini yapmis
olabiliim noktasindan 1 faiz artigi yapip Ustine 2 tane daha
yapabilirim noktasina gelmesi Usd lehine hava yaratiyor.

Veri odakli seyir striyor. Hem merkez bankalar tarafinda hem
de piyasa tarafinda. Bu hafta ABD tarafi yine dikkat gekiyor.
FED tutanaklari ve aylk istihdam verisi hareket yaratma
potansiyeli tagiyor.

Bu sabah 1,269 seviyesinde bulunan paritede 1,267 ve 1,263
seviyeleri gin ici destek; 1,275 ve 1,28 seviyeleri gun ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin yatay-sinirli negatif seyir
bekliyoruz. Bugiin ABD piyasalari kapal,, piyasa illikit
olabilir.
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Altin:
Mayis ayl basindan beri altin ve gimus asagr geliyor.
Oncesinde hava alicili idi. FED’in faiz tepesi konusunda

manevra yapmasi baski yaratti bizce. Bas rol FED'in. Gelinen
nokta son artisimi yapmis olabilirimden 1 faiz artigi yapip 2 faiz
artisina kapi aralamak oldu. Faizdeki artis ve artis olasiligi tahvil
faizlerini yukari itiyor ayni zamanda Dolar Endeksi’'ni gugli
tutuyor. Yani resim FED tepe noktayr bulmadan kiymetli
madenler igin pek isilti vermeyebilir.

Bu hafta FED tutanaklari ve ABD istihdam veri seti 6ne ¢ikiyor.
Farkli sonuglar hareket yaratabilir.

Buglin ajandada ¢ok major bir madde yok. O ylzden piyasa
dengeli bir seyir izleyebilir. Kaldi ki ABD piyasalari kapali.

Bu sabah 1.922 Usd seviyesindeki ons altinda 1.911 ve 1.900
Usd seviyeleri gun ici destek, 1.935 ve 1.950 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugliin yatay seyir

bekliyoruz. Bugiin ABD piyasalari kapali, piyasa illikit
olabilir.
Eurobond:

Tahvil faizleri yukari meyilli hareket ediyor. Bag rolde ise ABD
tahvilleri yer aliyor. Zira FED faiz artisinda son noktayr koymus
degil. 2 faiz artig1 daha yapip sonra duracagi sinyalini veriyor.
Tabii bu siireg makro verilere bagl ilerleyecek diyebiliriz. FED
ve ECB veri odakli politika Ureteceklerini uzunca suredir ifade
ediyorlar. FED’in tepe noktasi 2 artis olmadan da olusabilir
ihtimali de s6z konusu bu anlamda. Dusen enflasyon, zayiflayan
istihdam tepeyi erkene gekebilir.

Bu hafta FED tutanaklari ve ABD istihdam verisi hareket
yaratabilir.

Lokal tarafta yeni ekonomi yonetiminin durusu ve aksiyonlari
dnemli. ilk adimlar atildi. Siirecin zamansal ve igerik olarak nasil
olacagl onemli. Tirkiye eurobondlari ve CDS fiyatlamasi da
buna gore yapilabilir kanaatindeyiz.

Tarkiye 5 yillik CDS’i guni 496 baz puan ile tamamladi. 500 bp
civarindaki seyir sirtyor. Bugtin ABD kapali, eurobond piyasasi
piyasa sakin olabilir.

Eurobondlar hafif din saticili seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 7-

11 cent; orta vadelilerde 22-24 cent; uzunlarda 24-33 cent
degisim gosterdi. Faizler ise sirasiyla 8,48%, 8,61% ve 8,96%
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Gundem

- - ABD pivasalan tatil nedeni ile kapall
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Bu rapor, Yap! ve Kredi Bankasi A.$. Varlik Yonetimi Satig
Bolumu tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.$. 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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