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Piyasalara-Genel Bakis

Japonya biiyiime, UFE, BOJ faiz karari

Cin TUFE-UFE

ABD TUFE-UFE, FED karari, 10Y ve 30Y tahvil ihaleleri
ingiltere issizlik orani, sanayi Gretimi

Ajandada 6ne ¢ikan veriler bunlar. Haftanin veri akisi ise yarindan itibaren artacak, Carsamba en kritik giin olacak.

Gegtigimiz hafta ABD istihdam verileri haftasi oldu diyebiliriz. Cuma glinline kadar zayif veriler gérdiik. Cuma
glinii ise gliclii tarim disi veri seti siirpriz yaratti. iki ¢ikarim yapabiliriz, ilki ADP 6zel sektdr verisinin zayif
gelmesinin tarim disi verisi icin bir karine olmadig. ikincisi ise Gilkenin istihdami tahminlerden giigli.

Veri seti, Mayis ayinda ise baslayanlarin sayisinin beklentilerin ylzde 50 fazlasi, 6nceki veriye gore ise ylizde 65
fazlasi oldugunu isaret etti. Diger yanda ortalama saatlik kazanglar da (biraz) artti. Veri setinin zayif yani ise igsizlik
oraninin yizde 4 seviyesine ¢ikmasi oldu. Oran FED igin bir alarm olabilir. Ancak bunun yorumunu Carsamba
aksam gorebilecegiz. Tabi dncesinde TUFE verisi agiklanacak. Eger TUFE yiiksek gelirse (inatgi enflasyon) FED
temkinliden daha temkinliye gegis yapabilir. Eger enflasyon duslik gelirse FED biraz olsun rahatlayabilir. Veriler
FED’in faiz patikasi tahminini de etkileyecegi icin énemli. Mevcutta FED yil sonuna kadar 3 faiz indirimi olacagi
sinyalini veriyor. S6z konusu tahmin asagi yonli revize edilebilir. Muhtemelen 2 sayisi yeni tahmin olabilir. Eger 1
olursa piyasa baskilanabilir. Faiz indirim tahminleri piyasa fiyatlamasinin bazi olmayi stirdiirtyor.

ABD’de yarin 10 yil, Persembe 30 yil vadeli tahvil ihraglari yapilacak. Yarin yapilacak ihale TUFE &ncesi tedirginligi
yansitabilir.

ingiltere MB haftaya faiz kararini aciklayacak. Bu hafta issizlik orani, sanayi tretimi verileri karar éncesi resmin
olusmasina katki sunabilir. Faiz indirimi sonbahara 6telenmis durumda.

Japonya ekonomisi beklentilerden daha az kiiciildii. Carsamba agiklanacak UFE sonrasi Cuma giinii BOJ faiz
kararini agiklayacak. Faizde degisiklik beklenmiyor. Miihim olan patika. BOJ ilimli enflasyon ve istikrarli Gicret artisi
ve biylme istiyor. Tahvil alim miktarinda degisim yapabilir. Yen’deki zayifliga deginebilir. Carsamba glinl Cin’de
UFE’nin belirgin, TUFE’nin sinirli artis kaydetmesi bekleniyor.

Genel olarak piyasalarda haftaya keyifli baslamiyor. Cuma ABD istihdam verileri risk istahini baskiladi. Dolar
alindi; hisseler, tahviller, kiymetli madenler satildi. Carsamba aksamina kadar mevcut dinamik (temkinli tavir)
stirebilir. Carsamba 6gleden sonra ABD TUFE verisi hareket yaratabilir. Yine Cin TUFE, Japonya faiz karar diger
tetikleyiciler olabilir.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi karisik. ABD vadelileri hafif arti-eksi. Asya piyasalarindaki seyir karisik.

Hong Kong %0,6 civarinda saticili, Japonya %0,6 civarinda, Cin %0,1 civarinda alicih. ABD 10 yillik tahvil faizi
%4,45, Dolar Endeksi 105,2, ons altin 2.296 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, vergi politikalarinda degisiklik sinyali gelmeye devam ediyor. Yapilan ¢alismalarin yakinda paylasilacag
belirtiliyor. Maliye politikalarinin devreye girmesini (hareketlilik yaratsa da) olumlu olarak yorumluyoruz.

Hazine bu haftaki satislarla Haziran ayr programini tamamlayacak. Buglin 10 ay vadeli bono, yarin 4 yil vadeli
(TLREF) tahvil ve 4 yil vadeli sukuk, Persembe 2 yil vadeli altin tahvili ve sukuku ihrag edilecek.

Sanayi Uretimi, cari agik, issizlik orani haftanin verileri.
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Cuma ginu agiklanan istihdam verileri hafta icinde acgiklanan
diger istihdam verilerinin aksine gugli sonuglandi. Mayis ayi
icinde isbasi yapanlarin sayisi beklentilerin yarim kati, énceki
verinin 2/3'U kadar fazla oldu. Diger dikkat gekici husus ise
Ucretlerdeki artis oldu, beklentilerin aksine artti. Soru isareti
yaratan alt baslik ise issizlik orani oldu. Yizde 4 seviyesine
¢ikan issizlik ana resimde zayiflik sinyali verdi.

Gunln sonunda yukaridaki veriler guglu ise alim sayisi Dolar
talebi yaratti, FED iyimserligini azaltti, piyasalari baskiladi.
Dolar Endeksi 105,1 seviyesine ¢iktl.

Bu hafta kritik bir ajandaya sahip. Carsamba TUFE, aksaminda
ise FED faiz karari agiklanacak. FED TUFE ardindan kararini
aciklayacak olmasi karar seti iceriginin daha genis olmasini
saglayabilir. TUFE’nin sonucu FED kararina yansiyabilir.

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.

Kurun yukarn egilimi zayifliyor. Bu sabah 32,52 civarinda
islem goruyor. Asagida 32,00 ve 31,50; yukarida 33,00 ve
33,50 6ne ¢ikan teknik seviyeler.
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Hazine bu hafta 5 kiymet ile Haziran ayi bor¢lanma programina
devam edecek. Buglin 10 ay vadeli bono, yarin 4 yil vadeli
(TLREF) tahvil ve 4 yil vadeli sukuk, Persembe 2 yil vadeli altin
tahvili ve sukuku ihrag edilecek.

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 sirtyor. ABD istihdam
verileri havayi tekrar bozdu. Tahvil faizleri yikseldi. Gozler
Carsamba giinii agiklanacak ABD TUFE verisinde ve FED faiz
kararinda olacak.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller giini sirasiyla 31 baz
puan artis ile %42,16 ve 23 baz puan artis ile %27,93
seviyesinden tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Endekste 11,088 zirve noktasinda baglayan dizeltme
hareketinin gectigimiz ~ hafta  etkisini surddrdugini
gozlemliyoruz. Haftalik periyotta -% 2.51 oraninda deger
kaybinin olustugu piyasada, seans ici zayif tepki alimlari direng
noktalarinda yeniden satis baskisi yaratmayi sirdiriiyor. Bu
kapsamda 21 Mayis tarihinde basladigi dizeltme trendi devam
ettigi piyasada, haftaya baslarken ilk 6nemli destek noktasi
olarak 10,000 seviyesini izliyoruz. Seans ici geri ¢ekilmelerin
10,000 destegini koruma gabasinda hareketlenecegi piyasada,
bu seviye Uzerinde tutunmasi durumun da 10,500 direncini
hedefleyecek ara bir yikselis denemesi giindeme getirebilir.
10,000 altindaki olasi hareketlerde ise 9,500 seviyesini uzun
vadeli ana trend destegi olarak izliyoruz. 10,500 seviyesi ise
yukari ataklarda direng konumunu surdurecektir. Endeksin
diizeltme hareketinin ardindan yeniden kisa vadeli bir yikselis
potansiyeli olusturabilmesi i¢cin 10,500 direncinin asilmasi
gerekiyor.
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Eur/Usd:

Avrupa faiz kararindan sonra goézler ABD faiz kararinda. Carsamba
aksam agiklanacak karardan énce TUFE verisini karsilayacagiz.

Cuma guni ABD istihdam veri seti ise alim sayisinda guglu artisi,
saatlik kazanglarda sinirli artisi ve issizlik oraninda ise sinirh
zayiflamay isaret etti. Artan veriler istihdamin gugli oldugu ve
FED’in faiz indiriminin erken olmayabilecegdi algisi yaratti. Dolar
primlendi, tahvil faizleri yilkseldi. issizlik oranindaki artisin ise soru
isareti yarattigini belirtelim.

Carsamba enflasyon endise yaratmaz ise FED ve FED’e dair
beklentiler mevcut hali (temkinliyiz, datalan izliyoruz, faiz
indiriminde acele etmeyecegiz...) ile kalabilir. YUksek bir enflasyon
ise FED'i biraz daha sahin olmak zorunda birakabilir. Tabi bu
noktada enflasyonun beklentiden ne oranda saptigi da 6nemli.
Sapma orani ne kadar ¢ok ise etkisi o oranda fazla hissedilebilir.

Dolar Endeksi 105 seviyesinin iizerine ¢ikti. Asagida 104,9,
yukanda 105,9 arahg sikigmanin simirlan. ABD TUFE ve FED
sikismanin asilmasini saglayabilir.

Bu sabah 1,077 seviyesindeki paritede 1,072 ve 1,066 seviyeleri
gln ici destek; 1,082 ve 1,089 seviyeleri giin ici diren¢ seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin paritede yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

Hafta igsizlik orani, sanayi Uretimi verileri aciklanacak. Haftaya ise
BOE faiz kararini aciklayacak. Faiz indirim beklentileri sonbahara
dogru oteleniyor. ABD’de de benzer durum séz konusu. indirim
yakinda olmayabilir. Ancak Carsamba giinii agiklanacak TUFE
verisi dislk gelirse Eylul ihtimali artabilir. Aksi halde ise yilin sonu
daha olasi. Ayni aksam FED’in faiz kararini karsilayacagiz.
Bankanin temkinli durusunu sirdirmesini bekliyoruz. Ne kadar
temkinli olacagi ise istihdam verileri sonrasinda agiklanacak TUFE
verisine bagl olabilir.

Dolar Endeksi 105 seviyesinin lizerine c¢ikti. Asagida 104,9,
yukarida 105,9 arah@ sikismanin sinirlari. ABD TUFE ve FED
sikigsmanin asilmasini saglayabilir.

Bu sabah 1,272 seviyesinde bulunan paritede 1,269 ve 1,266
seviyeleri gun igi destek; 1,28 ve 1,289 seviyeleri gun i¢i direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin paritede yatay seyir bekliyoruz.
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Altin:

ABD istihdam veri seti Dolar talebini artirdi, tahvillerde satis
getirdi. Dolar Endeksi 105 seviyesinin tzerine, ABD 10 yillik tahvil
faizi 4,45% seviyelerine ¢iktl. Kiymetli madenler baskilandi.

Altin 2.275-2.440 Usd bandinin alt sinirina yaklasti, gimus 30
Usd desteginin altina indi. Guimus 28,5-29 Usd bdlgesinde major
glg toplayabilir.

Carsamba ginii ABD TUFE ve FED faiz karari alicili seyri
beraberinde getirebilir. Bunun igin TUFE'nin disiik gelmesi
oncelikli ihtiyag. Ardinda da FED biraz glvercin tavir sergilemeli.

Gugli TUFE havayi bozabilir, FED’in biraz daha temkinli-sahin
olmasina yol agabilir.

Beklentiler dahilinde TUFE ise havanin ayni kalmasina yol
acabilir.

Altinda kisa vadede yon kararsiz kalabiliyor (makro veriler
belirgin sapma gostermezlerse). 2.275-2.440 Usd bandi biraz
daha surebilir. Carsamba

Bu sabah 2.296 Usd seviyesindeki ons altinda 2.275 ve 2.255
Usd seviyeleri gun igi destek, 2.310 ve 2.330 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin paritede yatay seyir
bekliyoruz

Eurobond:

Cuma gui¢li ABD istihdam verisi ile tahvil faizleri yikselis kaydetti.
ABD 10 yil vadeli tahvili 15 baz puan artis kaydetti. Yarin
yapilacak 10Y ihalesi piyasanin nabzini gormek acgisindan
énemli. Carsamba ise TUFE ve FED karari ginii. Enflasyonun
sonucu 6nemli. FED karari icin yol gosterici olabilir.

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 262 ile gunu tamamladi. Eurobondlar sinirh
negatif seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 2-5 cent; orta vadelilerde
32-48 cent; uzunlarda 42-55 cent degisim gosterdi. Faizler ise
siraslyla 6,34%, 7,26% ve 7,94% oldu.
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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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