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Piyasalara-Genel Bakis

Global piyasalarda gegen hafta Cuma glinl agiklanan PMI verileri dikkat ¢ekiciydi. Avrupa tarafinda
haziran ayir PMl’lari beklenti altinda kalirken, ABD tarafinda gelen PMlI’lar ise beklenti Usti
aciklandi. Ekonomilerin kondisyonu hakkinda dnci gosterge niteliginde olan PMI verileri Avrupa ve
ABD arasinda ekonomik kondisyon anlaminda da bir ayrisma yasandigini gosterdi. Diger taraftan
Avrupa tarafinda secim belirsizligi de devam ediyor. Fransa Cumhurbaskani Macron'un Avrupa
Parlamentosu secimleri sonrasi ani bir kararla meclisi feshedip erken sec¢im karari almasinin
ardindan ilk tur segimleri bu hafta sonu, ikinci tur ise 7 Temmuz tarihinde yapilacak.

Avrupa Birligi secimlerinde sag gorisli Ulusal Birlik partisi, Macron’a karsi bir zafer ilan etmisti.
Erken secime gidecek olan Fransa'dan gelecek olan sonuglar piyasalar agisindan énemli olabilir. Eski
Avrupa Birligi (AB) Brexit Basmuizakerecisi Michel Barnier, Fransa Cumhurbaskani Macron'un
Ulkesini, AB'den gikarma anlamina gelen "Frexit" esigine getirdigini soyledi.

Yasanan gelismeleri degerlendirdigimiz zaman Avrupa tarafinda, asiri sagin galibiyeti tipki Brexit
gibi Frexit'i de glindeme getirebileceginden endise ediliyor (siyah kugu). Yasanan bu belirsizlikler
Dolar talebinin gli¢li kalmasini saglhyor.

ABD tarafinda ise bu hafta Demokrat Joe Biden ile Cumhuriyet¢i Donald Trump arasindaki ilk canli
yayin tartismasi 27 Haziran’da gerceklesecek. Cuma giinii ise FED favori enflasyon gostergesi olan
ABD - Cekirdek PCE (beklenti: %2.6 dnceki: %2.8) agiklanacak.

Yarin yapilacak Demokrat Joe Biden ile Cumhuriyet¢i Donald Trump arasindaki ilk canli yayin
tartigsmasi sonrasinda, se¢im dongiisiine girilecegini ve piyasa fiyatlamalarinda giderek daha ¢ok
yer bulacagini diisiiniiyoruz.

Piyasa fiyatlamasi ‘kararsiz-yonsiiz’ devam ediyor. Haftanin dolu ajandasina bagl risk istahi
belirlenebilir, yon olusabilir.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi karigik. ABD vadelileri ylizde 0,2 civarinda hafif arti. Asya
piyasalarinda Hong Kong %0,1 civarinda alicili, Cin %1,1 civarinda saticili, Japonya %0,5 civarinda
alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,23, Dolar Endeksi 105,4, ons altin 2.327 Usd civarinda islem
goruyor.

i¢ tarafta, Persembe giinii PPK faiz toplantisini yapacak. Faizde degisiklik beklenmiyor. Daha ¢ok
enflasyon, enflasyon trendi okumasi dolayisiyla faiz patikasina dair sinyali kritik konumda olmaya
devam edecek.

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Haziran ayina iliskin reel kesim gliven endeksi
sonuglarina gore, mevsimsellikten arindiriimamis reel kesim given endeksi (RKGE) bir 6nceki aya

gbre 2,6 puan duserek 102,8 degerini ald1.

Haziran kapasite kullanim orani degismeyerek 76,3% olarak sonuglandi.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry /A | EurTry A " b o W | BIST100
32,94 0,36% 35,36 0,76% 42,03 -0,88 28,65 -0,13 10.768 -0,03%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:
Makro verilerin faiz indirimini uygun veya zaruri olarak  Persembe glni PPK faiz kararini agiklayacak. Politika faizinin

tanimlayacak bir dinamik yaratmamasi, FED’in gevseme adimi
atmasini geciktiriyor. Hal bdyle olunca piyasa umutlarini
otelemeye ve ayni zamanda torpilemeye devam ediyor. Dolar
Endeksi din sinirli bir kar satisi ile 105,4 seviyelerine kadar
cekildi. Teknik olarak 105,5 seviyesi Ustinde yukari istek
artabilir.

Bu hafta ajanda yogun. ABD makro verileri basta olmak lzere
her gin verilerin sonuglari hareket yaratabilir. Verilerin
sonuclari FED patikasi tahminlerini etkileyebilir. Bu Dolar
Endeksi’ne (=Dolar) yansiyabilir.

ic tarafta, Persembe giinii PPK faiz kararini agiklayacak.
Faizde degisiklik beklenmiyor. Daha ¢ok enflasyon ve
enflasyon trendi hakkindaki okumasi 6énemli. TLREF faizi %47
seviyesine kadar geriledikten sonra TCMB'nin sterilizasyon
adimlari ile piyasada olusan fazla TL'yi ¢ektigi goruldi. TLREF
faizi %49,58 seviyesine yukseldi.

Bu haftanin diger bir konusu Turkiye'nin gri listeden gikmasi
olabilir. 28’inde FATF toplantisinin sonucu énemli.

Kurlarda sinirl yiikseligler olsa da enflasyon g6z oniine
alindiginda TL gui¢ kazanmaya devam ediyor.

Kurda thmh yukan egilim devam ediyor. Bu sabah 32,93
civarinda iglem gortyor. Asagida 32,50 ve 32,00; yukarida
33,00 ve 33,50 6ne ¢ikan teknik seviyeler.

ihsan Tunal

ihsan.tunali@yapikredi.com.tr

Caglar Kimenge
caglar.kimence@yapikredi.com.tr

25.06.2024

degismesi beklenmiyor. Daha ¢ok enflasyona dair, enflasyonla
micadeleye dair verilecek mesajlar énemli. TCMB’nin sahin
durusunu sirdirmesini bekliyoruz. Enflasyon ile muicadelede
koyulacak kararli tavir ve siki durusun devami tahvil talebinin
artmasina destek olabilir.

28 Haziran tarihinde FATF toplantisinda Turkiye'nin gri listeden
ctkmasi bekleniyor. Gri listeden cikis ile Tirkiye'ye yabanci
yatirimci ilgisinin artacadini dustinlyoruz. Yabanci yatirimci
ilgisiyle birlikte tahvil talebinin artigi bir ddneme girilebilir.

Enflasyonda Mayis ayinda zirvenin tayin edilmesi ardindan
disUsUn baslamasi konsensiis olmaya devam ediyor. Buradan
hareketle tahviller icin olumlu dénem bagliyor diyebiliriz.

Globalde, yogun bir haftadayiz. Veri trafigi farkli sonuglar
ortaya koyarsa hareket yaratabilir. Mevcut durumda kararsiz,
yonsuz, FED indirim umutlarinin azaldigi bir modla haftaya
bagliyoruz.

2 yilhk ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller ginl sirasiyla 88 baz
puan dusls ile %42,03 ve 13 baz puan dusus ile %28,65
seviyesinden tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

11,750 seviyesi etrafinda dalgali hareketler devam ediyor...
Haftanin ilk glnu dalgali bir seyir izleyen hisse senedi
piyasasinda BIST100 Endeksinin kapanigi yatay bir seyirde
10,767 puandan yaptigini gériyoruz.

Gun icinde 10,750 seviyesinin altina gelerek 10,670'lere dogru
bir savrulma yapmasina ragmen takip eden surecte hizli bir
sekilde toparlanan piyasanin kapanisi 10,750 esiginin Gzerinde
yapmayi basardigini sdyleyebiliriz.

Oniimiizdeki siirece baktigimizda ise, diinin diisiik seviyesi
10,670 puani, 10,750 altindaki ilk énemli destek olarak izliyor
ve bu seviyenin asagi yonde yeniden denenmesi halinde
korunabilme ihtimalini distk gorlyoruz. Dolayisiyla, ¢ok kisa
vadeli pozisyonlarda 10,670'ler stop olarak izlenebilir. Belirtilen
seviyenin altinda ise, sirasiyla 10,600, 10,580 ve 10,400
destekleri yeniden ajandaya girebilecektir.

Yukari yénde ise, ilk 6nemli diren¢ olarak 11,820 puani izliyor
ve bu seviyenin Uzerindeki hareketlerin kalici olabilmesi
halinde, TL zirve 11,100 bdlgesinin ana direng olarak 6ne
cikabilecegini distnuyoruz.
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ABD 1
EurUsd AN | Gbpusd A\ ONSAltin$ A\ || CDS5Y A\ o0 W
1,0737 0,41% 1,2694 0,45% 2.328 0,30% 277 1 4,24 -0,01
Eur/Usd: Altin:

Fransa’nin erken secim karari almasi ve sec¢im sonucunda
Fransa’nin AB’den ayrilmasi riski yaratabilecegi spekilasyonuna
yol agiyor (politik risk). Diger taraftan Avrupa ekonomisinde imalat
sanayinin hala daralma bolgesinde olmasi, hizmetler tarafinin da
genigleme bolgesinde ivme kaybi yasamasi ekonomik risklerin
devam ettigine isaret ediyor. Ekonominin nefes almasi i¢in ECB’nin
gevseme adimlarinin devam etmesi gerekebilir.

ABD tarafinda ise ekonomik veriler Avrupa tarafina gére daha iyi
geliyor. FED gugli istihdam ve beklenenden iyi gelen PMI verileri
sebebi ile enflasyonda kalici gerileme gérmeden gevseme adimi
atmak istemiyor.

Diger taraftan USDJPY yakindan takip ettigimiz ve 152
seviyesinden itibaren yikselis yonlnde takip ettigimiz parite yukari
yonlu istegine devam ediyor. So6zli midahale noktalarina yakin
yerdeyiz. Sozlii miidahalelerin, devam eden yukan hareketin
zamanlamasini etkilese de yoniinii degistirmeye yetmedigini
distliniyoruz. USDJPY tansiyonun ylksek kalmasi Dolar talebinin
kuvvetli olmasina neden oluyor.

Dolar Endeksi bir siredir ifade ettigimiz sikisma bolgesinin
tistiine c¢ikiyor. 105,85 seviyesinde yukari risk sinyali ile giine
basgliyor.

Bu sabah 1,073 seviyesindeki paritede 1,066 ve 1,061 seviyeleri
gln ici destek; 1,073 ve 1,078 seviyeleri gun ici diren¢ seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin paritede yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

ingiltere tarafinda da Fransa tarafinda yasanan ‘politik riskler
goriilebilir. Kamuoyu yoklamalari Is¢i Partisi'nin  segimlerde
kuvvetlenecegi yoninde. Belirsizlik, gugli ABD verilerinden destek
alan Usd karsisinda Gbp’nin baski gérmesine neden olabilir.

Bu hafta ajanda ABD verileri ile kapl. ingiltere’de 1C biyiime
verisinin final okumasi agiklanacak. Bunun haricinde ABD verileri
fiyatlanacak.

Dolar Endeksi bir siiredir ifade ettigimiz sikigma boélgesinin
sonlarinda. 105,85 seviyesinde yukar risk sinyali ile giine
bashyor.

Bu sabah 1,269 seviyesinde bulunan paritede 1,265 ve 1,261
seviyeleri glin igi destek; 1,272 ve 1,276 seviyeleri glin ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin yatay seyir bekliyoruz.
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ABD makro verileri FED'’in acele etmesine gerek olmadigini isaret
ediyor. FED son toplantisinda da bu gorisi benimsedigini
gOsterdi. Cuma guni aciklanan PMI verileri sinirli sekilde,
Dolar'in degerlenmesine, ABD tahvil faizinin yikselmesine yol
acti. Dolar Endeksi son donemdeki sikismasini yukari kirma
sinyali veriyor, ABD 10 yillik tahvil faizi ise sundugu getiri imkani
ve glvenli liman talebi ile birlikte talep goériurken, ABD 10 yillik
faizinde asag yonde sure¢ devam ediyor.

Jeopolitik tarafta tatsiz gelismeler s6z konusu. Orta Dodu birkag
baslikta (Libnan-israil, israil-Hamas, Kizildeniz...) dikkat gekiyor.
Uzak Asya'da da Cin-ABD hatti tansiyon artiriyor. Bunlar altini
destekliyor

Yukari ifade ettigimiz dinamik ile (=altin mevcut seviyelerinden
uzaklagsamiyor) ilerliyoruz. Altin kisa vadede bant (2.275-2.440
Usd) hareketini strdurebilir.

Bu sabah 2.327 Usd seviyesindeki ons altinda 2.325 ve 2.300
Usd seviyeleri guin igi destek, 2.350 ve 2.375 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln paritede yatay-sinirh
negatif seyir bekliyoruz.

Eurobond:

ABD 10 yillik tahvil faizi yil basindan gelen yikselis trendinde
ilerliyor. Son 1-2 hafta trendi ¢izgisinden destek buldu. 4,20-
4,60% sikismasi iginde ilerliyor. Bu hafta acgiklanacak verilere
bagl seyir sirebilir. Ote yandan ABD Hazinesi 2, 5 ve 7 yil vadeli
tahvil ihaleleri duzenleyecek, ihale sonuclarini (faiz, talep) takip
edecegiz. lhale sirecinde piyasa talebi yén konusunda fikir
verebilir.

i¢ tarafta, normallesme siireci devam ettikge daha iyi fiyatlama
olacagini dustnlyoruz. Turkiye CDS igin 250 seviyesini olasi
goriyoruz. Globaldeki seyir de fiyatlamayi etkiliyor (ABD 10 yil
vadeli tahvil faizinin ylkselis kaydetmesi).

Tarkiye 5 yilllk CDS 277 ile gini tamamladi. Eurobondlar hafif
pozitif seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 1-3 cent; orta vadelilerde
8-12 cent; uzunlarda 18-25 cent degisim gosterdi. Faizler ise
siraslyla 6,58%, 7,16% ve 7,89% oldu.
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Gundem—-.Gostergeler

Saat Data Beklenti Onceki
= 08:00 Japonya  Oncil endeks - 111,6
8 15:30 ABD Sikago Aktivite endeksi -0,25 -0,23
:% 17:00 ABD Tilketici Giveni 100,0 102,0
O 17:00 ABD Richmond imalat Endeksi -3,0 0,0

FED 'den Bowman Cook konusacak
ECB 'den Nagel konusacok

24 Haz 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018
o |usam 3254 2955 1871 1340 744 5,95 529
% Eur/TL 3536 3268 2001 1511 9.10 667 606
E Eur/Usd 10737 11059 10657 11376 12247 11218 1145
& |Gbp/Usd 12694 12754 12071 13533 13676 13246 1275
TL 2 Yilik Gosterge Tahvil (%) 4203 3968 9.97 2270 1496 1178 1973
= TL 10 Yl Gosterge Tahvil (%) 2865 26.75 9.83 2432 1230 1221 1648
t;': % Tarkiye CDS (baz puan) 7T 284 512 564 303 282 3632
= 0 |ABD 10 Yillk Tahvil (%) 424 386 358 151 052 0.92 192
% BIST - 100 Endeksi 10768 7470 5509 1858 1477 1144 913
S | Dow Jones Endelsi 39444 37690 33147 36338 30.606 28538 23327
"q': Nasdaq Endeksi 17497 15011 10466 15645 12 888 8573 6635
¥ |sap Endehsi 5448 4770 3840 4766 3756 3231 2507
I |oax 18326 16752 13924 15885 13719 13249 10559
2] Altin (TL) 2465 1960 1097 TEL 454 280 218
% o At (usd) 2328 2053 1824 1830 19041 1518 1283
E £ [eimism) 3124 2252 1439 9.93 631 3.42 263
6 w | siimis (usd) 295 238 233 233 264 179 155
b - -
o Degisimler
o 5 | 115 57.9 396 803 250 124 3890
=  [em 82 633 325 66.0 364 10,0 333
= = [EurUsd 29 34 £0 £3 88 24 45
@ o |Gbp/Usd 05 57 -10.8 10 32 24 56
8) TL Gosterge Bono {baz puan) 235 2971 1973 774 318 795 ==!
lG_J = TL 10 Yillik Tahwil (baz puan) 150 1692 -1443 1143 &9 427 474
46)- t;': % Tarkiye COS (baz puan) i -228 52 261 21 80 194
:0 b= 0 |ABD 10 Yillk Tahvil {baz puan) 37 2 237 &0 0 -100 a7
O % BIST - 100 Endeksi 441 356 1966 5.8 291 354 2209
= S | Dow Jones Endelsi 45 137 £8 187 72 223 56
"q': Nasdaq Endeksi 166 434 331 214 436 352 41
@ |saP Endelsi 142 242 -19.4 269 163 28,9 62
I |pax 9.4 203 123 158 35 355 -183
Altin (TL) 58 787 404 720 564 334 373
o |Atn (usd) 123 134 03 a7 253 184 ET
£ [eimism) 381 57.2 449 57.4 846 29.8 275
u | eimis (usd) 240 06 28 119 47.8 155 S
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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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