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Piyasalara-Genel Bakis

Global piyasalarda, FED Baskani Powell'in ABD Senatosu'nun Bankacilik Komitesi'ndeki yariyill sunumunun
metni yayimlandi. Karsi karsiya olduklari tek riskin enflasyon olmadigini belirten Powell gok az veya ¢ok geg
faiz indiriminin ekonomi ve isglicii piyasasi igin risk olusturacagi, erken veya ¢ok fazla indirimin ise
enflasyondaki ilerlemeyi durduracagi veya tersine dondiirecegi uyarisi yapti.

Bilyuk merkez bankalari yilin ikinci yarisinda faiz indirimlerine basladi. FED ise kati enflasyon riskinden dolayi
faiz indirim slirecinde temkinli olmaya, siireci disardan izlemeye devam ediyor. Dogru zamanda atilacak
adim 6nemli olacak. FED’in ge¢ kalmasi ekonomik risklerin biyliimesi demek. Erken adim atilmasi ise
enflasyon ile miicadelede daha fazla zaman kaybina neden olabilir, ekonomide ‘hatali’ bir canhlik yaratabilir.

Powell isglicli piyasasinin gliclii oldugunu ancak asiri isinmadigini belirtti. Biz bu noktada risklerin arttigini
diisinliyoruz. Son aciklanan tarim disi istihdam verisinde issizlik orani %4,1 seviyesine kadar tirmandi.
issizlik oraninda beklentilerin iistiinde artisin devam etmesi ABD ekonomisi icin erken bir resesyon sinyali
verebilir.

ABD tarafinda diger bir konu bashgi da baskanlik segimleri. Trump’in se¢im vaatlerine baktigimiz zaman,
ithalata %10 tarife getirmesi ve Cin tarafina ise %60 oranina ¢ikabilecek tarife getirmesi bekleniyor. Bu
onlemlerin enflasyon tarafina olumsuz bir etki yapmasi mimkuin. Tarifelerin uygulanmasi, FED faiz indirim
slrecine girdikten sonra enflasyon tarafinda bir sicakliginda tekrardan olusmasina neden olabilir.

Asya tarafinda, Cin yonetiminin Temmuz ortasindaki kritik Komdinist Parti toplantisinda blylmeyi
destekleyici adimlarin mesajini verme olasiligi bir miktar tlke varliklarina destek olacagini diisiintiyoruz. Bu
sabah Cin TUFE beklentilerin altinda, UFE beklentilerle ayni geldi. Her ikisi de &énceki verilerine gore diistii.
Japonya UFE de (yiizde 2,9 ile) beklentilerle ayni geldi. Onceki veriye gére artis kaydetti. Karisik enflasyon
sinyalleri Asya piyasalarini yonsiiz birakti.

Buglin FED Baskani Jerome Powell'in Kongre sunumu takip edilecek (saat 17:00). 9-11 Temmuz ginlerinde
yapilacak NATO Zirvesi toplantisi basladi. NATO'nun kurulusunun 75. yilinin kutlanacagi zirvede, ittifakin
caydiricilik ve savunma kapasitesi, Rusya’nin Ukrayna’ya saldirmasiyla degisen Avrupa gilivenlik mimarisine
gore yeniden sekillendirilip gliglendirilecek.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi karisik. ABD vadelileri ylizde 0,10-0,20 araliginda arti-eksi. Asya
piyasalarinda Hong Kong %0,4 civarinda arti, Cin %0,3 civarinda eksi, Japonya %0,1 civarinda arti. ABD 10
yilhk tahvil faizi %4,31, Dolar Endeksi 105, ons altin 2.368 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, diin Hazine 4 yil vadeli TLREF ve sabit faizli tahvilleri ihrag¢ etti. ROT dahil 124 milyar TL talep
geldi, 55,8 milyar TL satis yapildi. TLREF kiymetinde bilesik faiz 60,99% olurken, sabit faizli kiymette 30,54%
oldu. Hazine 6nimuizdeki hafta yapacagi ihalelerle Temmuz ayi programini tamamlayacak.

Buglin sanayi Gretimi, issizlik orani, Cuma cari denge verileri agiklanacak.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry 4 || EurTry #p Tabl A Tatl A | BISTI00
32,92 0,62% 35,63 0,57% 40,13 0,36 27,52 0,25 10.797 -0,62%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Powell diin Senato’daki sunumunda faiz indirimine ne zaman
baslayacaklari  konusunda belirsizligin  6nine gegmedi.
Piyasalar sikilasma sirecinin ne zaman sona erecegi ile ilgili
ipuclarini  yakalayamadi. Powell temkinli-iyimser bir tonda
aciklamalarda bulundu. Faiz indirim slrecinin zamanlamasinin
oldukga 6nemli olduguna vurgu yaparak, cesaret verici veriler
gelmeye devam etmesi halinde adim atacaklarini belirtti.
Powell agiklamalari sonrasinda yarin gézler ABD TUFE, Cuma
ABD UFE verilerinde olacak.

Dolar Endeksi bir suredir ifade ettigimiz sikismay! asag! yonde
geriye birakma sinyali veriyor. Dolar endeksi (DXY) bant araligi
104,5-106 olarak takip ediyoruz. Kiriim ydéninde hareket
hizlanabilir. Persembe ve Cuma gunu gelecek makro veriler ve
sonugclari bant araliginin degismesine neden olabilir.

i¢ tarafta, bugiin Tirkiye'de mayis ay! issizlik orani ve sanayi
Uretimi verileri agiklanacak. En son agiklanan, nisan ayi igsizlik
orani ylzde 8,5 seviyesinde gergeklesmisti. Sanayi Uretimi ise
nisan ayinda aylik bazda ylzde 4,9 ve yillik bazda yizde 0,7
daralma kaydetti. Sikilagsmanin etkilerinin, Turkiye ekonomisi
Uzerinde olugsmaya baslayan etkilerinin gorilmesi agisindan
6nemli bir veri oldugunu dugtnuyoruz.

Kurlarda sinirh yukseligler olsa da enflasyon g6z o6niine
alindiginda TL gii¢ kazanmaya devam ediyor.

Kurda 1thmh yukari egilim devam ediyor. Bu sabah 32,91
civarinda iglem goruyor. Asagida 32,50 ve 32,00; yukarida
33,00 ve 33,50 0ne gikan teknik seviyeler.
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Din, Hazine 4 yil vadeli tahvil ve TLREF tahville ihale 6ncesi
satiglarla birlikte 55,8 milyar TL'lik bor¢glanmaya imza atti. 4 yil
vadeli TLREF’e endeksli 91 glinde bir kupon 6demeli devlet
tahvil ihalesinde 82,4 milyar TL'lik teklife karsilik 33,3 milyar TL
toplam satis gerceklestirdi. 4 yil vadeli TLREF'e endeksli
tahvilde donemsel faiz ylizde 12,64 oldu. 4 yil vadeli 6 ayda bir
yuzde 15,54 kupon &demeli devlet tahvilinde ise 41,8 milyar
TL'lik teklife karsilik 22,4 milyar TL net satis yapti. 4 yil vadeli
tahvilde bilesik faiz yuzde 30,54 olarak kaydedildi.

Enflasyonla muicadelede TCMB sahin mesajlar vermeyi
surduridyor. Bu ise enflasyon trendine dair risklerin asagi yonde
olacagi sinyali anlamina geliyor. Tahvil alicilari igin destekleyici
sinyal olarak yorumluyoruz.

Globalde, Powell'in kongre sunumunda temkinli-iyimser ton
devam etti. Kisacasi FED’in 2024 yil iginde faiz indirimi icin
niyeti var fakat cesareti yok diyebiliriz.. Persembe giinii ABD-
TUFE verisi sonucunun zayif gelmesi FED'i cesaretlendirebilir.
ABD tahvil talebinin artmasina ve alicilarin daha istahl
olmasina neden olabilir.

2 yilhk ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller gina sirasiyla 36 baz
puan artis ile %40,13 ve 25 baz puan artis ile %27,52
seviyesinden tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

10,800 destegi lzerinde tutunma ¢abasi devam ediyor... Sali
gunu hafif saticili  bir seyrin etkili oldugu hisse senedi
piyasasinda, BIST100 Endeksinin gind  %0,62'lik kayipla
10,796 puan seviyesinden tamamladigini géruyoruz.

Genel olarak baktigimizda ise, %3,17'lik kayipla daha g¢ok
XBANK Endeksinin onculik ettigi asadi yonlu bir egilim
olustugunu sdyleyebilecegimiz piyasada, XUSIN Endeksindeki
kayip ise %0,53 ile sinirl kaldi. Yasanan gerileme esnasinda
islem hacmindeki daralma devam ederken, endeks bazinda
piyasanin 10,800 esiginden fazla uzaklasmama c¢abasinin
dikkatimizi cektigini sGyleyebiliriz.

Oniimiizdeki siirece baktigimizda da, ana destek olarak
10,800’leri takip etmeyi sirdlriyor ve bu seviye altina dogru
yasanabilecek olasi hareketlerin, TL zirveden gelen eski kisa
vade algalan trend 6zelliginden dolay! 10,680{10,700 araligina
kadar tolere edilebilecegine inaniyoruz.

Diger taraftan, 10,680\700 bdlgesi altinda kalici olabilecek
hareketlerde ise, piyasadaki yukari yonli momentumun
kaybolabilecegini ve asagdi yonlu risklerin ilk dnemli seviye
10,450 olmak Uzere artmaya baslayacagini sdyleyebiliriz.
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ABD 10
EurUsd W | Gbpusd b | ONSAItin$ #h CDS5Y A il A
1,0818 -0,08% 1,2790 -0,11% 2.368 0,18% 262 5 4,31 0,03
Eur/Usd: Altin:

Bu hafta ABD tarafinda sirasiyla Persembe giini TUFE, Cuma
giini ise UFE aclklanacak. Din FED Baskani Powell'in
aciklamalari geldi. Powell erken veya c¢ok fazla indiriminin
enflasyondaki ilerlemeyi durduracadi veya tersine dondirecegi
uyarisi yapti.

Son gelen ABD makro verileri sogumaya isaret etmesine ragmen
FED gevseme adimini atmak igin hala temkinli davraniyor. Bunu
Powell'ln aciklamalarinda da gérilyoruz. Ikinci yari yilda biyiik
merkez bankalari faiz indirimi adimini tercih ediyor. FED bu
harekete yaklagirsa dolar talebi azalabilir. Bu hareketten
uzaklasirsa dolar talebi artar.

FED’in faiz indirimi patikasinda cesaretlenmesi igin dezenflasyon
siirecinin devami énemli. Persembe giinii agiklanacak olan TUFE
paritede devam eden 104,5-106 bandinin sonlanmasina neden
olabilir.

USDJPY paritesinde tekrardan tansiyon yukseldigini de not etmek
gerekiyor. JPY deg@er kaybinin devami dolar talebini artirici bir
unsur olarak karsimiza gikiyor.

Dolar Endeksi bir suredir ifade ettigimiz sikisma bolgesini
asagl yonde geri birakma gabasi iginde. 104 civan ilk hedef
olabilir. Bu hafta agiklanacak veriler resmi netlestirebilir.

Bu sabah 1,082 seviyesindeki paritede 1,08 ve 1,076 seviyeleri
gln ici destek; 1,085 ve 1,089 seviyeleri gun i¢i direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin paritede yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

ingiltere tarafinda Isgi Partisi’nin iktidara gelmesinden sonra “konut
insaatlarini” programinda 6ne c¢ikarmasi, alt yapi harcamalarinin
artmasini saglayabilir. Ekonomiye canlilik getirebilir. Ekonominin
canlanma beklentisi Gbp bir adim éne ¢ikarabilir.

Powell, dinki sunumu kapsaminda enteresan-farkli bir agiklamada
bulunmadi. Powell bugln ise Temsilciler Meclisinde son sunumu
yapacak, sorulari yanitlayacak. Haftanin son 2 giinii ise TUFE ve
UFE agciklanacak. Haber akisi piyasalarin risk istahini belirleyecek.

Dolar Endeksi bir siiredir ifade ettigimiz sikisma boélgesini
asagi yonde geri birakma cgabasi icinde. 104 civan ilk hedef
olabilir. Bu hafta agiklanacak veriler resmi netlestirebilir.

Bu sabah 1,28 seviyesinde bulunan paritede 1,278 ve 1,275
seviyeleri giin ici destek; 1,284 ve 1,288 seviyeleri giin ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugtin paritede yatay seyir bekliyoruz.
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Cin Merkez Bankasr’'nin mayis ayindan sonra haziran ayinda da
altin talebinde bulunmamasi altin yikselisinde kar satislari
gorulmesine yol agiyor.

Powell'in kongre sunumunda ise FED'in faiz indirimi karari makro
verilerde glvene ihtiyag duydugu ve zamanlamanin oldukca
onemli olacagi mesajini verdi. Yon konusunda netlik olmamasi,
mevcut dinamik ile altinin mevcut seviyelerinden uzaklasmasini
engelliyor.

Persembe gini agiklanacak ABD TUFE verisi 6nemli.
Beklentilerden zayif gelebilecek bir veri FED’i cesaretlendirebilir.
Sikilagsmanin slresinin beklenenden kisa olmasini saglayabilir.
Boyle bir durum altin fiyatlarinin yukari ¢ikmasi igin katalizér etkisi
yaratabilir.

Altin icin teknik olarak kisa vadede bant (2.275-2.440 Usd)
hareketi surebilir.

Bu sabah 2.368 Usd seviyesindeki ons altinda 2.350 ve 2.325
Usd seviyeleri giin ici destek, 2.375 ve 2.390 Usd seviyeleri gin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugun paritede sinirh
pozitif seyir bekliyoruz.

Eurobond:

Son makro veriler ABD ekonomisinin kondisyonunda gii¢ kaybini
isaret etti. Tahvil yatinmcisi tahvillerde alici oldu, tahvil faizleri
distu. Bu hafta da yine makro veriler ve Powell Uzerinden
fiyatlama vyapiliyor. Son gelen verilerin ABD ekonomisinde
carklarin zorlandigina isaret etmesi ve istihdam piyasasinda
yasanan soguma ABD 10 tahvil faizinin yukari hareketi sinirliyor.
ABD 10 yillik tahvil fiyatlari dip ¢galismasi yapiyor gériinimunde.

Yarin agiklanacak ABD TUFE verisinin beklenti altinda
kalmasi ABD 10 willik tahvil fiyatlarinin yukari hareketine,
talebin daha gugli oldugu bir trend degisimine neden
olabilir.

ic tarafta, gri listeden gikis, not artirimi gibi konular ajandayi
olumlu kiliyor. Turkiye CDS icin 250 seviyesini olasi gorlyoruz.
Dis tahvil piyasalari da fiyatlamaya tesir ediyor, ABD 10 yillik
faizinde geri ¢ekilmenin devami lokal piyasayi rahatlatabilir.

Yeni ihrag, satis baskisi yaratti. Turkiye 5 yillk CDS 262 ile
gind tamamladi. Eurobondlar negatif seyretti. Birim fiyatlar,
kisalarda 3-4 cent; orta vadelilerde 27-41 cent; uzunlarda 45-50
cent degisim gosterdi. Faizler ise sirasiyla 6,23%, 7,06% ve

7,83% 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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