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Piyasalara-Genel Bakis

Onceki giin ABD’de agiklanan biiyiimenin éncii gdstergesi imalat sanayi PMI rakamlari ekonomik
yavaglama sinyalleri verdi. ABD'de imalat aktivitesi Haziran'da geriledi. Boylece imalat endeksi
distsini 3. ayda da slirdirdid. FED’in uyguladigi mevcut sikilasma kosullari altinda ABD
ekonomisinin arka planda yasadigi zorluklarin devam edebilecegini diisiinlyoruz. FED simdilik,
ekonomik faaliyetlerin ivme kaybetmesini goéze alirken, enflasyon katiliginin devam etmesi
nedeniyle sikilasmanin siiresinin beklenenden uzun tutma niyetinde.

Din, FED Bagkani Powell Avrupa Merkez Bankasi'nin Portekiz'de diizenlenen forumunda konusma
yapti. Powell son ekonomik verilerin, enflasyonda asagi yonli seyrin stirdiglini gosterdigini ancak
faiz indiriminden 6nce daha fazla glivene ihtiyag duyduklarini belirtti.

Peki, FED’in bu durusunu ne degistirebilir? Biz bu noktada Cuma giini agiklanacak istihdam veri
setinin oldukca 6nemli oldugunu disiiniyoruz. istihdam piyasasinda yasanabilecek hizli bir
bozulma, FED’in oncelik tercihini degistirebilir diye dlslinliyoruz. Son gelen istihdam verisi
beklentilerin ¢ok Ustlinde gelerek gliciinu gosterirken, issizlik oranin ise %4 seviyesi ise kuvvetli
veride gelen 6nemli bir detay olarak karsimiza gikmisti.

Avrupa tarafinda ise diin enflasyon verisi agiklandi. Enflasyon Mayis'taki ylizde 2,6 seviyesinden
yillik yazde 2,5'e geriledi. Beklenti de bu yondeydi. Enflasyon aylik bazda yiizde 0,2 oldu. Euro
Bolgesi'nde enflasyon Haziran ayinda yavasladi ve fiyat artislarinin Avrupa Merkez Bankasi'nin
ylizde 2'lik hedefine kademeli bicimde ilerledigini gosterdi. Hedefe yaklasilmasi tabii Avrupa
Merkez Bankasi faiz indirim patikasi beklentilerinin artmasina neden olurken, faiz avantaji
nedeniyle dolar talebinin giicli kalmasini sagliyor.

Bugtin icin 6nemli makro veriler; ADP 6zel sektor istihdami, ISM hizmet, hizmet sektéri PMI verileri
ve FED'in son politika toplantisinin tutanaklari olarak karsimiza ¢ikiyor. Hizmet enflasyonu tarafinda
devam eden katilik agisindan buglin aciklanacak ISM hizmetler verisi piyasalarda hareketlilik
yaratabilir.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi karisik. ABD vadelileri ylizde 0,1civarinda eksi. Asya
piyasalarinda Hong Kong %1,2 civarinda arti, Cin %0,50 civarinda eksi, Japonya %1,1 civarinda arti.
ABD 10 yillik tahvil faizi %4,43, Dolar Endeksi 105,7, ons altin 2.330 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, bugiin baz etkisinin hissedilmeye baslanacagl Haziran TUFE verisi agiklanacak. Aylik
artisin 2,20% olmasi bekleniyor. Boylece yillik oran 72,6% seviyesine inmis olacak.

Hazine ve Maliye Bakani Simsek, Tlrkiye'nin gri listeden ¢ikarilma kararinin zaten ¢ok glcli olan
kaynak girislerini daha da ivmelendirmesi beklenirken, rezervlerin bir endise kaynagi olmaktan
ciktigini belirtti. TCMB son agikladigi verilerde swap hari¢ net déviz pozisyonunun 4,5 milyar Usd
seviyesine tasidigl goruldd. TL yatinmlarinin artti§l ve TL enstrimanlarin cazip hale getirildigi
programda rezervlerde yasanan iyilesmenin devamini bekliyoruz.

Gaglar Kimenge ihsan Tunali N\ g [
caglar.kimence@yapikredi.com.tr ihsan.tunali@yapikredi.com.tr )Y ) a p I re I

3.07.2024


mailto:caglar.kimence@yapikredi.com.tr
mailto:ihsan.tunali@yapikredi.com.tr

YATIRIM
ROTASI

2 Yilhk Gosterge
UsdTry EurTry ai
32,55 -0,34% 34,98 -0,22% 40,72

* 10 Ylll-:-l;f‘fiifterge * BIST].OO *

-0,71 28,02 -0,11 10.446 1,00%

Usd/TL:

Siyasi tarafin 6n planda oldugu bir haftadayiz. Fransa ve
ingiltere segimleri &nemli. Lider, hikiimet degisimi para
piyasalarini etkileyebilir. Belirsizligin artmasi giivenli liman dolar
talebinin gugli  kalmasini sagliyor. Diger taraftan ABD
ekonomisinin giiclinii gosteren istihdam veri setini bu Cuma
karsilayacagiz. Gugli istihdam, temkinli FED demek.
Piyasalarin odak noktasinda Cuma giinii agiklanacak TDI verisi
seti olacak.

Dolar Endeksi sikisma yasamaya devam ediyor. Bu haftanin
ajandasi yonu netlestirebilir.

i¢ tarafta, enflasyonla miicadelede TCMB siki para politikasi
devam ettiriyor. Maliye tarafinda ise vergi dizenlemesi iceren
hazirlik devreye aliniyor. Normallesme sirecinin iki kanath
ilerlemesi olumlu sonuclar alinmasini saglayabilir. Gri listeden
¢ikisin normallesmeye uzun vade de olumlu katki sunacagini
dusliniyoruz. Yabanci ilgisinin tahvil tarafina ilgisi devam
ediyor. TCMB tarafindan uygulanan siki durus yabanci
glveninin artmasini sagliyor.

Bugiin Haziran ayi TUFE verisi agiklanacak. Aylik 2,20% artis
bekleniyor. Boylece yillik oran 72,6% seviyesine inmis olacak.

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

Kurda thmh yukan egilim devam ediyor. Bu sabah 32,66
civarinda iglem gortyor. Asagida 32,50 ve 32,00; yukarida
33,00 ve 33,50 6ne ¢ikan teknik seviyeler.
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TL Tahvil/Bono:

Din Deutsche Bank stratejistleri TL cinsi tahvillerin yatinmcilar
icin oldukca cgekici bir giris noktasi sundugunu belirtti. Son
zamanlarda yabancilarin TL tahvil ilgisinin artarak devam
ettigine sahit oluyoruz. Hazinenin TL borglanma miktarini
giderek azaltmasi ve vyabanci tahvil ilgisi pozitif sireci
destekleyemeye devam edebilir.

Gri listeden cikis ile Turkiye'ye yabanci yatirimci ilgisinin
artacagini distintyoruz. Yabanci yatirimci ilgisiyle birlikte
tahvil talebinin artigi bir doneme girilebilir.

Bugln Haziran ayi enflasyonu agiklanacak. Aylik bazda 2,2%
oraninda artig, yillik oranin 72,6% olmasi bekleniyor. Dikkat
ceken konu yillik oranin dislis kaydetmesi olacak. Buradan
hareketle tahviller icin olumlu dénem bagliyor diyebiliriz.

Globalde, piyasalar yon konusunda kararsizlk hali striyor. Bu
Bugunin veri seti; ADP 0zel sektor istihdami, ISM hizmetler
sektori PMI verileri ve FED'in son politika toplantisinin
tutanaklari olarak kargimiza c¢ikiyor ABD tahvilinde %4,55
seviyesi kisa vadeli direng seviyesi olarak karsimiza gikiyor.

2 yilhk ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller ginl sirasiyla 71 baz
puan dusus ile %40,72 ve 9 baz puan disus ile %28,02
seviyesinden tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

10,500 ilk énemli direng bélgesi konumunda... Sal giinii tepki
alimlarinin etkili oldugu hisse senedi piyasasinda, BIST100
Endeksinin  gind %1,00'lik ylkselisle 10,446 puan
seviyesinden tamamladigini gériyoruz.

Genel olarak baktigimizda ise, haftanin ilk ginid 10,250
bolgesine dogru yasanan sert gerilemenin ardindan Sali giini
gorece dusuk hacimli ancak yukari yonde tepki Uretme
cabasindaki bir piyasa yapisi olustugunu goériyoruz.
Oniimiizdeki siiregte ise, din baslayan tepki denemelerinin
gliclenebilmesi ve kalici olabilmesi igin, artan islem hacmi
esliginde asiimasi gerektigini diusundigumuz ilk 6nemli esik
10,500 bolgesinde bulunuyor. Bu seviyenin (zerindeki kalici
hareketler yukari yodndeki ¢abalarin ivme kazanmasini
saglayarak yeniden gecen haftanin 6nemli diren¢c bdlgesi
konumundaki 10,800'leri ajandaya sokabilir.

Diger taraftan, 10,500'ler Uzerinde hacim destegiyle kalici
olamayan ve/veya yonunu tekrar asagi gevirme egiliminde olan
bir piyasa yapisinda yil basindan beri énemli bir trend destegi
Ozelligi sergileyen 50 gunlik ussel ortalamanin bulundugu
10,230 seviyesini kisa vadeye yonelik pozisyonlar agisindan
stratejik bir stop-loss bolgesi olarak takip etmeyi 6neriyoruz.
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ABD 10
EurUsd AN || Gbpusd /N | ONSAItin$ cDS5Y il N7
1,0745 0,12% 1,2687 0,43% 2.330 0,04% 275 -3 4,44 -0,02
Eur/Usd: Altin:

ABD tarafinda veri akisi yogun bir haftadayiz. Hafta istihdam 6nci
verileriyle devam ediyor. Din JOLTS verisi (Agik is pozisyonlarr)
beklentilerin hafifi Gstiinde geldi. Bugiin ADP verisi (Ozel Sektdr
istihdam) gelecek. Diin, Fed Baskani Powell Avrupa Merkez
Bankasi'nin Portekiz'de dizenlenen forumunda konusma yapti.
Powell son ekonomik verilerin enflasyonda asagdi yonlu seyrin
surdugund gosterdigini ancak faiz indiriminden o6nce daha fazla
glvene ihtiyag duyduklarini belirtti. Powell'in yonlendirmelerinde
temkinli durusun devam ettigini gériyoruz. Faiz indirim patikasinda
belirsizlik devam ediyor...

Avrupa tarafinda ise diin enflasyon verisi agiklandi. Enflasyon
Mayis'taki yuzde 2,6 seviyesinden yillik ylzde 2,5'e geriledi.
Beklenti de bu yondeydi. Hizmetler enflasyonunda ise katilik
devam etti. %4,1 seviyesinde kaldi. Eylul ayinda ECB’den
beklenen ikinci faiz indiriminin masada olmasi ve politik belirsizlikler
baskili seyrin devamini saglyor.

Buglin ABD tarafi makro veri ftrafigi yogun. ADP 0&zel sektor
istihdami, ISM hizmetler sektori PMI verileri ve FED'in son politika
toplantisinin tutanaklari olarak karsimiza gikiyor.

Dolar guglt kalmayi surdariyor. Dolar Endeksi bir suredir ifade
ettigimiz sikigma bolgesinin listiine ¢cikmaya caligiyor. 105,5
seviyesi ustu fiyatlama istegi ile gline bashyor.

Bu sabah 1,075 seviyesindeki paritede 1,07 ve 1,067 seviyeleri
gln ici destek; 1,078 ve 1,084 seviyeleri guin i¢i direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin paritede yatay-sinirh negatif seyir
bekliyoruz.

Gbp/Usd:

ingiltere’de segim belirsizligi devam ediyor. Belirsizlik iktidarin
degismesi saglayabilir. Bu ise ekonomi politikalarinin degismesi
anlamina gelebilir.. Merkez bankasi BOE’nin yaz ortasi faiz
indirimine baslamasi bekleniyor.

Bugiin ABD tarafi makro veri trafigi yogun. ADP 0&zel sektor
istihdami, ISM hizmetler sektori PMI verileri ve FED'in son politika
toplantisinin tutanaklar olarak karsimiza gikiyor.

Dolar Endeksi bir siiredir ifade ettigimiz sikigma boélgesinin
uistiine gikmaya calisiyor. 105,5 seviyesi ustii fiyatlama istegi
devam ediyor.

Bu sabah 1,268 seviyesinde bulunan paritede 1,261 ve 1,257
seviyeleri giin ici destek; 1,268 ve 1,275 seviyeleri giin ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin paritede yatay- sinirh negatif
seyir bekliyoruz.
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Gegen hafta FED uyelerinin agiklamalarina benzer agiklamalar
din FED bagkani Powell’dan geldi. Yonlendirme Uyelerle benzer
tondaydi. Ozet, enflasyonda asagi yonli seyir devam ediyor,
ancak gevseme adimlarina baslamak icin daha fazla veriye
ihtiyacimiz var seklinde.

Yetkililer enflasyonun surdurilebilir bigimde dustigine dair daha
fazla glivene ihtiya¢ oldugunu belirtiyor. Gelen makro veriler FED
tarafindan  yeterli bulunmuyor. FED Uyelerinin gevseme
adimlarina baslamasi i¢in bu hafta gelecek istihdam verileri
énemli  olabilir. istihdam piyasasinda yasanabilecek
olumsuzluklar enflasyon endiselerinin 6niine gegebilir. Cuma
glnd aciklanacak olan TDI veri setini bu bakimdan o6nemli
goriyoruz. Veri sonucuna gére altin fiyatlar bant hareketinden
yukari-asagi savrulma yasayabilir.

Mevcut dinamik ile altin mevcut seviyelerinden uzaklasamiyor. O
yuzden kisa vadede bant (2.275-2.440 Usd) hareketi surebilir.

Bu sabah 2.330 Usd seviyesindeki ons altinda 2.300 ve 2.275
Usd seviyeleri giin ici destek, 2.350 ve 2.375 Usd seviyeleri gin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin paritede yatay seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

FED faiz politikalarinda mevcut sikilasma oraninin yeterli
gorulmesi ve yilin sonlarinda faiz indirim beklentilerinin devam
etmesi ABD 10 yilhk tahvil faizinde yasanan vyikselisleri
sinirlayabilir. ilk teknik direng noktasini %4,55 seviyesi olarak
takip ediyoruz. Buglin ABD tarafi makro veri trafigi yogun. ADP
Ozel sektor istihdami, ISM hizmetler sektori PMI verileri ve
FED'in son politika toplantisinin tutanaklari olarak kargimiza
cikiyor.

ic tarafta, yillik enflasyonun disiise baslamasi bekleniyor.
Diasusun hizini ise aylik veriler tayin edecek. TCMB, aylk
enflasyon trendini yakindan takip ediyor. Burada basari
saglanmasi dezenflayon surecini gugclendirebilir. Gri listeden gikis
talebi olumlu etkileyebilir. Eurobond fiyatlarinda ABD 10 yillik faizi
ile korelasyon devam ediyor. 10 yilliklarin faizinin ylkselmesi i¢
tarafta beklenen pozitif fiyatlamalarin 6nline gegiyor. Turkiye CDS
icin 250 seviyesini olasi gorlyoruz. Dig tahvil piyasalari da
fiyatlamaya tesir ediyor, hava yumusama meyilli.

Tarkiye 5 yilik CDS 275 ile guni tamamladi. Eurobondlar sinirli
pozitif seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 10-11 cent; orta
vadelilerde 32-37 cent; uzunlarda 41-48 cent deg@isim gosterdi.
Faizler ise sirasiyla 6,54%, 7,22% ve 7,97% oldu.
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10:00 TR - TUFE yillik (6nceki: %75.45)
17:00 ABD - 15M Hizmet Endeksi

2 Tem 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018
= |usam 3255 2955 1871 1340 7.44 5.95 5.29
% Eur/TL 3498 3268 2001 1541 9.10 66T 606
E Eur,/Usd 10745 11059 106597 11376 12217 11218 1146
o |Gbp/usd 12687 12754 12071 13533 13676 13245 1375
TL 2 Yillik Gosterge Tahwil (%) 4072 3966 9.97 2270 1496 1178 1973
= TL 10 Yillik Gasterge Tahvil (%) 2802 2675 983 2432 1290 1221 1648
;t;: E Tarkiye CDS (baz puan) 275 284 512 564 303 282 362
= @ |ABD 10 ik Tahil (%) 4.44 386 388 151 092 092 192
% BiST - 100 Endeksi 10446 7470 5509 1858 1477 1144 913
S |Dow Jones Endeicsi 39332 37.690 33147 36338 30606 28538 23327
— W | Nasdaq Endeksi 18029 15011 10.466 15645 12888 8973 6635
(72] § S&P Endeksi 5509 4770 3840 4766 3756 3231 2507
% T |oax 18164 16752 13924 15885 13719 13249 10559
E Altin (TL) 2439 1960 1087 781 454 290 218
= o AN (usd) 2330 2063 1824 1830 1301 1518 1282
“8 £ |eumism) 3099 2262 1439 993 631 342 263
o W |Gimis (Usd) 296 138 139 233 26.4 179 155
o Degisimler
E = |usam 102 57.9 396 803 25,0 124 389.0
’G_J % Eur/TL 70 633 325 66.0 364 100 333
—_ T |ewsusd 28 34 £0 £9 -1 21 45
% o Gbp/Usd 05 57 108 10 32 21 56
o
) TL Gésterge Bono (baz puan) 104 2971 1273 774 318 795 633
o= - TL 10 il Tahwil {baz puan) 127 1692 1449 1142 &9 427 474
:8 '::: E Tirkiye CDS (baz puan) E] 238 52 261 31 80 194
(D j— @ |ABD 10 Yiliks Tahwil {baz puan) 57 2 237 &0 [} -100 a7
— % BIiST - 100 Endeksi 398 356 1966 258 294 254 209
S |Dow Jones Endeisi 44 137 88 187 72 223 56
‘z Nasdaq Endeksi 201 434 331 214 436 352 41
& |s&P Endehsi 155 242 194 263 163 289 £2
I |oax B4 203 123 158 35 55 183
Altin (TL) 244 787 404 720 56.4 331 373
o At usd) 123 131 03 37 353 184 ET
£ |sumis ) 370 57.2 449 574 846 298 275
W |Giimis (Usd) 244 06 28 119 478 155 87
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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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