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Piyasalara-Genel Bakis

- ABD Tarim DisI istihdam 209.000 oldu (beklenti 225.00)
- issizlik verisi %3,6 oldu (beklenti %3,6 )
- Ortalama Saatlik Kazanglar %0,4 (beklenti %0,3)

ABD istihdam veri setine finansal varliklar farkl reaksiyon verdi. Zira veri setinin icerigi farkh sinyal Uretti. Bir stiredir
finansal araglar arasinda senkron uyumsuzlugu oluyor. O ylzden sasirtici olmadigini soyleyebiliriz. Gelelim veri setine,
is alinanlarin sayisi asagi ¢ekilmis beklentileri karsilayamadi; dnceki ayin belirgin altinda kaldi. ABD ekonomisinin is
yaratma glict zayifliyor diye okuyabiliriz. Bu bardagin dolu tarafi.

Maas artislari aylik bazda beklenti Uistii geldi. Yillik bazda ise ayni kaldi. issizlik oraninin artmamasi maas artislarina
katki yapmis olabilir. Bu ise bardagin bos tarafi.

ise alim sayisindaki yavaslama... istihdam gii¢ kaybediyor, ABD ekonomisi yavasliyor, FED sikilasmasi etki etmeye
bagladi gibi sinyal Uretiyor bizce. Bu anlamda Cuma glinii agiklanan veri setini sinirli pozitif yorumluyoruz. Varliklarin
asenkron tepki vermesi ise stirpriz olmadi diyebiliriz.

Bu hafta ABD TUFE, haftaya FED faiz toplantisi... Carsamba giinii ABD TUFE verisi aciklanacak. Bloomberg’deki
beklentiye gore mansetin 3,1%, cekirdegin 5% seviyesine inmesi bekleniyor. Enflasyondaki diisiise ragmen piyasa
FED’in haftaya faiz artisi yapmasina neredeyse kesin gdziiyle bakiyor (CME’deki beklenti 92%). TUFE beklenti alti
gelirse piyasada bir miktar yumusama olabilir; zira FED karari cok beklentisi degismeyebilir. Beklenti siit gelmesi ise
havayi biraz daha gerginlestirebilir. Gozler yine FED toplantisina donebilir.

Cuma ginu ABD piyasalari ylzde yarim civarinda dustl. Avrupa borsalari ise karisik seyretti; +/- yiizde yarim
araliginda kapanislar oldu. Tahvil faizleri biraz yikseldi. Kiymetli madenler talep gérdi. Usd gli¢ kaybi yasadi.

Cin enflasyonu yillik bazda sifira indi. Fiyatlamaya olumlu katki yapiyor.
Bu sabah globalde risk istahi sinirli negatif. ABD vadelileri ylizde yarima yakin eksi. Asya borsalari karisik. Japonya

yuzde 1’e yakin saticili; Cin hafif, Hong Kong ylzde 0,7% civari alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi 4,08%, Dolar Endeksi
102,8, ons altin 1.923 Usd civarinda islem goériyor.

Lokal tarafta din borsa ylzde 0,75 artti. TL Tahvillerde faizler kisa tarafta hafif artti, uzun tarafta yatay kaldi.
Eurobondlar sinirli pozitif kapandi. TL ise zayifladi (genis resimde TL’nin deger kaybi s6z konusu).

Lokal varliklarin fiyatlamasina Ankara’nin adimlari 6nemli. Yeni ekonomi yénetimi kademeli hareket edecegini ifade
ediyor. Slrecin hizi ve igerigi lokal varliklarin denge noktalarini da belirleme giicline sahip diye dlstiniyoruz.

Emekli maas artigi yiizde 25 olarak tayin edildi. Maas artislari, kur artisi, vergi artisi baslklari enflasyon riski yaratiyor.

Bitge acigl Haziran’da 206 milyar TL oldu. 6 aylik agik ise 453 milyar TL seviyesine yikseldi. Mehmet Simsek bultge
dengesini saglamanin 6nemli oldugunu ifade ediyor.

1,12 trilyon TL tutarindaki ek butceyi finanse etmek igin ayni miktarda vergi gelir arisi 6ngoraldi.
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Usd/TL:

ABD tarim digi istihdam sayisi beklentilerden zayif geldi.
issizlik orani ve saatlik kazanglar ise beklentileri karsiladi veya
hafif yilksek geldi (Igsizlik verisi beklentilere paralel yiizde 3.6
gelirken ortalama saatlik kazanglar ylzde 3.4 beklenti Ustl).
Para piyasalarinda Usd gu¢ kaybi yasadi. Dolar Endeksi 103
seviyesinin altina indi.

Oniimiizdeki hafta yapilacak FED Temmuz toplantisi éncesi bu
hafta agiklanacak TUFE verisi 6énemli. Enflasyonun yumusak
gelmesi piyasayl sinirh rahatlatabilir. Zira piyasa, Temmuz
toplantisinda faiz artisi olur noktasinda.

Dolar Endeksi’nin bu haftanin ilk yarisinda 103 seviyesine
yaklasma cabasi iginde olacagini dustinlyoruz. Haftanin 2.
yarisi ise ABD TUFE verisi yon tayini saglayabilir.

ic tarafta maas artislari, vergi artislari giindemi olusturuyor.
Maas artislari ile ortaya cikan faturanin, vergi artislari ile
karsilanmasi planlaniyor. Yapilan ek butce ile 1,12 trilyon TL
gelir-harcama amaglaniyor.

Para politikasi tarafinda ise TCMB rezerv karsiliklarda
degisiklige gitti. Buna gore bankalarin TL-YP mevduat
dengesinde sinir ylizde 60’tan ylzde 57’ye indirildi.

Kur yukan yonde egilimini koruyor. Bu sabah 26,14
civarinda iglem goruyor. Asagida 25,90 ve 25,80; yukarida
26,30 ve 26,50 gun ici 6ne gikan teknik seviyeler.
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TL Tahvil/Bono:

Temmuz ay! borglanma programi haftaya baglayacak. Bu hafta
ihale bulunmuyor.

Menkul kiymet tesisi ile tahvillere olan talep gugli hale
dénusmustl. Yeni ekonomi yonetimi sadelesme-degisim sinyali
verdi. Sinyalin pratiJe donidsmesi ile tahvile olan talep
azalabilir. Boylece tahvil piyasasinda arz-talep dengesi
olusabilir. Bu ise faizlerin yukariya gelmesini beraberinde
getirebilir.

Globalde tahvil faizleri yukari meyilli hareket ediyor. Cuma
gunu aciklanan ABD istihdam verileri ile FED'in Temmuz
ayinda faiz artisi yapma ihtimali daha da giglendi. ABD 10
yillik tahvil faizi 4,08% seviyesine eristi. Kiiresel ¢apta faizler
yukari geliyor. Cargamba gini agiklanacak ABD TUFE
verisinin yiksek gelmesi ylkselisin devam etmesine neden
olabilir.

2 yilhk ve 10 yillik TL gosterge tahviller Cuma guinunu sirasiyla
50 baz puan artisla %13,82 ve yatay %16,87 ile tamamladi.

Hisse Senedi:
Hisse Senedi piyasasinda 6,187 puanda TL bazinda yeni bir
tarihi zirveye ulasiimis durumda...

Hafta boyunca alicili bir seyir izleyen hisse senedi piyasasinda
BIST100 Endeksi kapanisi 6,187 puandan TL bazinda yeni bir
zirve yaparak tamamlamayi basardi. Yasanan yikselise XUHIZ
ve XUSIN Endeksleri sirasiyla %9,15 ve %8,44'luk
yukselisleriyle liderlik ederken XBANK Endeksi %1,06'k sinirli
bir deger artisI kaydetti.

Genel olarak baktigimizda ise, son donemde 6,200'lere dogru
glclu bir yikselis sergileyen piyasada, gegcen haftanin son iki
guninde 6,200 direncine dogru kar satislari olusmaya
basladigini gériyoruz. Bu realizasyon egiliminin ilk &nemli
destegi ise 6,100/6,070 bandinda bulunuyor.. Bahsettigimiz bu
dinlenme slrecinin kabaca 6,000 (zerinde tutunabilmesi
halinde, kisa soluklu kalmasini ve 6,200 uzerine dogru
olusabilecek kalici hareketlerde ise, endeksin hizli bir sekilde
6,500 bdlgesini hedefleyebilecegini dusunityoruz. 6,500
boélgesi, izledigimiz dalga yapisi agisindan orta vadeli daha
onemli bir direng hatti olarak dikkatimizi gekiyor.

Diger taraftan 6,200 direncinin asilamamasi halinde ise, hizli

yukselisin ardindan piyasada bir slire daha hisse degisimlerinin
One c¢ikacagl yatay bir dizeltme ihtimalinin artacagini

soyleyebiliriz.
2 YapiKredi
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Eur/Usd: Altin:

ABD ekonomisinin istihdam yaratma glicti azalyor. Cuma giinu
aciklanan veri onceki verinin belirgin, beklentilerin ise hafif
altinda kaldi. Piyasanin hosuna gitmeyen ise ortalama saatlik
kazanclarin aylkta beklenti Usti gelmesi oldu. Biz veri setini
hafif iyimser olarak tanimladik ve Dolar Endeksi’nin 102,5-103,5
araliginda seyredecegini 6ngordik. Endeks ongorimiize paralel
seyrediyor su ana kadar.

Bu hafta ABD TUFE haftasi, haftaya ise FED karar haftasi
diyebiliriz. Carsamba giinii TUFE verisi agiklanacak. Verinin bu
anlamda haftayr 2'ye bdlecegini duslinliyoruz. Veri éncesinde
piyasa dengeli modda (hafif iyimser, hafif temkinli) fiyatlama
yapabilir. Usd talebi biraz zayif kalabilir. Carsamba sonrasi ise
ABD TUFE verisinin sonucuna bagli hareket olusabilir.

FED karari icin piyasa faiz artisi olacaga ¢ok yakin (CME verisi
92%). O ylzden enflasyon verisi piyasayl, FED'in faiz artisi
yapmasina gerek yok noktasina tasirsa para piyasalarinda
major fiyatlama olabilir. Oblr tirli majér etki olusmasini
beklemiyoruz. Piyasa Temmuz ayinda faiz artisi olmasini biyik
oranda benimsemis durumda. Carsamba giinu agiklanacak veri
Cuma guinl beklenenden yiksek gelen Ortalama Saatlik Kazang
verisinden sonra piyasa tarafindan yakindan takip edilecektir.

Bu sabah 1,095 seviyesindeki paritede 1,091 ve 1,088 seviyeleri
gln ici destek; 1,097 ve 1,101 seviyeleri glin igi direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugtin yatay-sinirh negatif seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

ingiltere merkez bankasi BOE, Carsamba giinii finansal istikrar
raporunu aciklayacak; BOE baskani konusacak. Veri tarafinda
issizlik orani ve sanayi Uretimi dikkat ¢ekiyor.

Paritenin diger yakasi daha dikkat gekici konumda. Carsamba
ABD TUFE verisi agiklanacak. Piyasa veri izerinden FED’in faiz
patikasini okuyor. O yizden kiymetli.

Cuma glini agiklanan ABD istihdam verisini sinirli pozitif olarak
yorumlamistik. Dolar Endeksi 102 seviyesine yakin seyrediyor.
Carsamba gliniine kadar dengeli bir seyir izleyebilir. Sonrasi ise
ABD TUFE verisine gére sekillenebilir.

Bu sabah 1,281 seviyesinde bulunan paritede 1,278 ve 1,274
seviyeleri glin ici destek; 1,285 ve 1,288 seviyeleri giin ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin yatay-sinirli negatif seyir
bekliyoruz.
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Cuma gunu aciklanan ABD istihdam veri setine piyasa farklh
reaksiyonlar verdi. Kiymetli madenler pozitif tarafta oldu. Altin ve
gumus fiyatlari biraz yukari geldi. Veri setini sinirl pozitif
oldugunu dusunlyoruz. Zira istihdamdaki azalis-gi¢c kaybi
ekonomideki yavaglamaya isaret ediyor. Ote yandan maas
artislarinin biraz yiksek gelmesi bardagin bos tarafini olusturdu.

Dolarin gii¢ kaybettigi, tahvil faizlerinin yukari geldigi bir zit
resimde kiymetli madenler sinirli alicili oldu. Yeni hafta 6nce
ABD TUFE verisi beklenebilir. Veri sonrasi, verinin sonucu
hareket ve yon verebilir.

Bu sabah 1.923 Usd seviyesindeki ons altinda 1.915 ve 1.900
Usd seviyeleri glin igi destek, 1.925 ve 1.935 Usd seviyeleri gin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin yatay-sinirl
negatif seyir bekliyoruz.

Eurobond:

ABD 10 yillik tahvil faizi 4,08%, 2 yillik tahvil ise ylzde 4,94
seviyesinde iglem goruyor. Persembe gini ABD istihdam
verileri gugli gelmisti bu tahvil faizlerini tetiklemisti. Cuma gunu
ise istihdam zayif geldi ama maas artislan hafif ylksek
sonuglandi. Tahvil faizleri veri setine yine sinirli ylkseligle yanit
verdi. Bu hafta ABD TUFE verisi 6ne gikiyor. Piyasa dengeli bir
modda veriyi bekleyebilir diye disinlyoruz. Enflasyon dusik
gelirse tahvil faizleri bir hafif dizeltme yapabilir. Yiksek gelirse
yukari istegi surebilir.

Kureselde tahvil faizlerinin yukari gikmasi Turkiye Eurobond
faizlerini ve CDS'’i yukari yone zorluyor. Lokal tarafta ise
ekonomi ydnetiminin yeni yaklasimi pratie donustikce piyasa
reaksiyon uretebilir (yaklagimin icerigi dnemli).

Tarkiye 5 yilhk CDS’i Cuma gunind 495 baz puan ile
tamamladi. 500 bp civarindaki seyir suruyor.

Eurobondlar Cuma guni sinirh pozitif seyretti. Birim fiyatlar,
kisalarda 24-29 cent; orta vadelilerde 55-61 cent; uzunlarda 56-
57 cent degisim gosterdi. Faizler ise sirasiyla 8,70%, 8,87% ve
9,25% oldu.
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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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