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Piyasalara-Genel Bakis

FED baskani Warsh FED’deki doniisiime devam ediyor. FED 1980’den beri yilda 8 faiz toplantisi yapiyor. Warsh, faiz oranlari ve
diger para politikasi konularina karar vermek icin yilda alti kez ve 6nemli bir ekonomik konuyu goriismek lizere yilda iki kez
toplanmasi fikrine yakin. FED’in iletisim bigiminden merkez bankasinin bilangosunu yénetme bigimine kadar gesitli alanlarda olasi
degisiklikleri degerlendirmek tizere bes gorev gilicii olusturdu.

2027 yihna iliskin toplanti tarihleri ilan edilmis durumda. Ancak web sitesinde yer alan uyari, ‘her toplanti tarihi, bir onceki
toplantida onaylanana kadar gecicidir’ diyor. Tiiziik ise ‘toplantilar, Yonetim Kurulu Baskani'nin g¢agrisi lizerine veya Komite
tiyelerinden herhangi ugiiniin talebi lizerine yapilir’ seklinde iken FOMC'nin galisma usulleri ise toplanti sayisinin yilda en az dort
kez olabilecegini séyllyor. Her tigli de Warsh’a agik kapi birakiyor.

Yeni FED, g6z 6niinde olmaktan sahne arkasina gegmeye yaklasiyor... Yatirnmcilar FED aligkanligini degistirmek zorunda kalacak
gibi goriiniiyor. Ne yapacagini agik¢a soyleyen FED yerine ne yapacagl tahmin edilmek zorunda kalinan FED’e gegis sadece
aligkanlik degisimi degil ayni zamanda oynaklik habercisi.

Japonya para birimi son 40 yilin en zayif seviyelerinde idi. Yen yiikselen petrol fiyatlari, Japonya'nin siirekli biitge agiklari
ve ABD ile diger biiyiik ekonomilerle arasindaki ugurum (gii¢ farki, kondisyon farki, faiz farki) gibi faktorler nedeniyle baski altinda
kaliyor. S6z konusu baski yenin daha da zayiflamasi anlamina geliyor. iste bu noktada Japon ekonomi yénetimi yene miidahale etti
(dolar sat-yen al). Persembe giinii yapilan miidahale yeterli olmadi, Cuma giinii de miidahale yapildi. Bu seferkini farkli kilan, sadece
Persembe giini 53 milyar$S gibi bir rakamla midahale edilmesi degil ABD’nin de sahada olmasi idi. ABD 1,1 trilyon dolarlhik ABD
tahvili tagiyan Japonya'yi yalniz birakmadi, yene destek oldu. Diger bir fark ise ABD’nin euro satip yen almasi oldu.

Yatinmcilar 2 gunlik giicli midahale sonrasi yeni haftaya midahale sirebilir beklentisi-endisesi ile giriyor. O yiizden yendeki
giliclenme-dolardaki zayiflik aleyhine pozisyon almaktan imtina ediyorlar. Ust paragrafta ifade ettigimiz temel dinamik miidahale
sebepli yendeki gii¢ kazaniminin organik olmadigini ve uzun soluklu olamayabilecegini isaret ediyor.

Trump iran’a yeni saldir yapmayacagini agikladi. Diplomatik temaslari gerekce gdsterdi. ABD’nin iran’a biiyiik bir saldiri
diizenlemesinin (sivil-enerji altyapilari) karsiligi iran’in Kérfez’'deki iilkelere ayni igerikle misilleme-saldiri diizenlemesi anlamina
geliyor. Korfez ulkeleri bunu Trump’a aktardilar ve Trump durdu. Yeni saldiri olmamasi ise piyasa fiyatlamasini etkiledi. En gok
reaksiyon veren petrol oldu. Diger finansal araglar minor tepkilerin 6tesine gegmedi. Petrol fiyatlarinda dramatik dists, distsin
organik olmayacagi siphesini doguruyor. Diger yanda yeni saldiri yapilmadi ama Hirmiz hala kapali. Temel sorun (enerji arz
sorunu) devam ediyor.

Bu hafta ABD istihdam verileri haftas:. Aclk is sayisi, 6zel sektor istihdami ve tarim digi istihdam serisi takip edilecek. Gugli
veriler ABD ekonomisinin-istihdaminin direncini ortaya koyacak ve FED sahinligini destekleyecek. Piyasa risk istahi ise biraz
baskilanabilir.

Korfez, ABD istihdami, FED, ABD 2C bilangolari haftanin parametreleri. Haftaya baslarken risk istahi yon isaret etmiyor. Yon
haberlere bagh sekillenecek gibi goriiniiyor.

Bu sabah global borsalarda risk istahi kararsiz. ABD vadelileri yizde 0,9 civarinda pozitif. Japonya yizde 1,1, Cin yiizde 0,6
civarinda saticili. Hong Kong ytizde 0,1 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,69, Dolar Endeksi 99,75, ons altin 4.060 Usd
civarinda iglem gortyor.

i¢ tarafta, temmuz ayi fiyat artisinin %1,91 olmasi bekleniyor. Bdylece yillik enflasyon %31,9 seviyesine inmis olacak (mevcut
%32,11). Dustk veri iyimser etki yapabilir. Yatinmcilar fiyatlamaya ekonomik verileri, i¢ siyasi gelismeleri, jeopolitik riskleri, SPK
diizenlemelerini dahil ediyor.

Hazine bu ay 596 milyar TL itfa karsiligl 537 milyar TL borglanma yapacak. Haziran ayi sonundaki programa gore rakamlar 597
milyar TL ve 627 milyar TL idi. Borglanma tutari 90 milyar TL civarinda azaltildi. i¢ borglanma tutari 627 milyardan 537 milyara
azaltildi, dis borglanma ise 18 milyardan 108 milyara yiikseltildi. Eyliil ayi borglanma tutari ise 47 milyar TL azaltildi. i¢ talep

miktarinin azaltilmasi tahvil faizlerini destekleyici unsur olabilir diisiincesindeyiz.
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Usd/TL:
Gegtigimiz
glclendirmek igin Japonya ve ABD koordineli midahale yapti.
Yen deger kazandi, dolar deger kaybetti. Yatirnmcilar yene yeni
midahale endisesi tasiyor. Bu sebeple dolarin zayifligi tersine
pozisyon alinmaktan imtina ediliyor.

haftanin son 2 glnid Japonya para birimini

Bu hafta ABD istihdam verileri haftasi. Gugli sonuglar dolar
lehine, zayif veriler dolar aleyhine etki yapabilir.

Dolar Endeksi giline 99,75 seviyesinde basliyor. Dolar Endeksi
(DXY) son bir yildir gegerli olan ana 96,5-100,5 bandina geri girmis
durumda. Endeks 100,5 seviyesi Uzerinde kalcilik saglarsa 102,5
ardindan 104,5 seviyesi hedef haline gelebilir.

i¢ tarafta, temmuz ayi fiyat artisinin %1,91 olmasi bekleniyor.
Boylece yillik enflasyon %31,9 seviyesine inmis olacak (mevcut
%32,11). DusUk veri iyimser etki yapabilir.

Kur ilimh yukari egilimini koruyor. Bu sabah 47,54 civarinda
islem goriyor.
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Tahvil/Bono:

Hazine bu ay 596 milyar TL itfa karsihig 537 milyar TL borglanma
yapacak. Haziran ayi sonundaki programa goére rakamlar 597
milyar TL ve 627 milyar TL idi. Borglanma tutari 90 milyar TL
civarinda azaltildi. i¢ borglanma tutari 627 milyardan 537 milyara
azaltildi, dis borglanma ise 18 milyardan 108 milyara yikseltildi.
Eylil ayr borglanma tutari ise 47 milyar TL azaltildi. i¢ talep
miktarinin azaltilmasi tahvil faizlerini destekleyici unsur olabilir
diislincesindeyiz.

Hazine ayrica tahvil ihrag kompozisyonunu da degistirdi. 9 ay
vadeli bono yerine 6 ay, 2 yil vadeli dolar cinsi tahvil yerine 1 yil
vadeli bor¢lanma yapacak.

Bugiin temmuz TUFE verisi agiklanacak. Beklentiler 1,91 puan
aylik artis olacagini isaret ediyor. Haziran ayinin neredeyse 2 kati
artis gorulebilir. Bu enflasyonun hizlandigini gésterecek. TCMB
artisin gegici oldugunu sinyalledi. Eger dyle ise sonbaharda faiz
indirim doéngiisii yine giindeme gelebilir. lyimserligin zayif karni
ise Korfez olmaya devam ediyor.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller giini sirasiyla %42,05 ve
%34,93 seviyesinde tamamladi

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Cuma giinii baglayan tepki alimlarinin giici yeni haftaya
baslarken kritik olacak... Cuma giini tepki alimlarinin olustugu
piyasada, BIST 100 Endeksi giini %1.24 oraninda deger artislyla
13,458 puandan tamamladi. Endekste 19 Haziran tarihinde
baslayan ve 14,000 desteginin kirilmasiyla hiz kazanan kisa vadeli
diisus trendinin, cuma gini $ bazl grafiklerde ana trend destegi
olarak izledigimiz (2755=13,000) seviyesine geri c¢ekilmelerinde
tepki yukselisi olusturdugunu gozlemliyoruz. Bankacilik sektor
hisseleri 6nciliginde gerceklesen yukari hareketin, haftaya
baslarken 13,500 seviyesini ilk 6nemli direng noktasi olarak
izliyoruz. Endeksin haftaya baslarken yukari ataklarinda gig
kazanabilmesi igin 13,500 ara direncinin asilmasi gerekiyor. Bu
durumda ilk etapta 13,750 olmak Uzere 13,900/14,000 bandini
hedefleyecek ara bir yikselis potansiyeli olusabilecegini
distnityoruz. Kisa vadeli disls trendinin asiri satim bolgesinden
Urettigi ara yukselis sinyallerini olumlu olarak degerlendirmekle
birlikte, su asamada tepki hareketinin glicini teyit edebilmek
icin 14,000 direncinin asilmasi gerekiyor. Aksi taktirde zayif
ylkselis denemelerinin yeniden olusturacagi asagi baskiyla
birlikte kritik 13,000 desteginin kirilmasiyla satis baskisinin daha
uzun periyotta daha alt noktalari test etme riski giindeme
gelecektir.
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Eur/Usd - Altin - Eurobond

Eur/Usd:

Japon vyenindeki zayifiga midahalede ABD’de destek oluyor.
Koordineli yapilan miidahale ile yen dramatik deger kazanci elde
ediyor. Persembe ve Cuma glinl yapilan miidahalelerin ardindan
Pazartesi yatirimcilari midahalenin sirecegi endisesi ile yen
satmaktan imtina ediyor.

ABD yonetimi yeni desteklemek igin dolar degil euro satmayi tercih
etti. Bu sebeple yen giiclenip dolar zayiflarken euro yeterince
glclenemedi.

Organik olmayan dolar zayifliginin devami midahale siresine
bagl.

ABD merkez bankasi FED’in donlisimu, faiz kara toplantilarinin
sayisini da etkileyebilir. Yilda 8 toplantinin sayisi azalabilir. Warsh
FED’i gri alana cekme c¢abasini agik¢a ortaya koyuyor.

ABD’de biyime %2,1’den %1,5’e duslst, PCE’'nin %4,1'den
%3,7’ye gevsemesi sonrasi gozler aylk istihdam verisinde. Temmuz
istihdam sayisinin 80 bin olmasi, issizlik oraninin %4,2 seviyesinde
sabit kalmasi bekleniyor. Veri seti Cuma 15:30’da agiklanacak.

Dolar Endeksi gline 99,7. Dolar Endeksi son bir yil siiren 96,5-100,5
bandina geri dondi. Bandin Ustiinde kalicilhk saglamasi 102,5 ve
ardindan 104,5 civari hedeflenebilir (bu ihtimal simdilik zayifladi).

Bu sabah 1,153 seviyesindeki paritede 1,155 ve 1,161 seviyeleri
gln ici direng; 1,147 ve 1,142 seviyeleri giin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugtin yatay seyir izleyebilir.
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Degerli Metal:

Yene midahale dolarin deger kaybetmesine yol agiyor. Diger
yandan tahvil faizleri yiiksek kalmaya devam ediyor. Trump’in
iran’a biiyiik bir saldiri diizenlemekten vazgegtigini séylemesi
petrol fiyatlarinda major diisiise yol agiyor. Haftaya bu sekilde
bashyoruz.

Yatirimcilarin yendeki deger kazancinin (dolardaki zayiflamanin)
organik olmadigini goriiyor. Petroldeki disiisiin de organik
olmama ihtimali bulunuyor. Bu sebeple kiymetli madenler
aslinda olumlu yonde ilerleyen fiyatlamayi altin-giimiis alimi icin
kaldiraca doniistiiremiyor.

Bu hafta ABD istihdam haftasi. Giglii veriler dolara ve ABD tahvil
faizlerine gii¢ kazandirabilir. Kiymetli madenler baskilanabilir.
Zayif veriler ise tersi yonde etki yapabilir.

Altin ve gimis mayis ayindan gelen algalan trendin Uzerine
kalmaya ve tepki lretmeye calsiyorlar. Destekler ise 55-56S,
4000$ ve 3960S seviyeleri. Gimiste 61 ve 63S, altinda 4200 ve
44008 seviyesi kisa vade icin ara direng konumunda.

Bu sabah 4.060 Usd seviyesindeki ons altinda 4.110 ve 4.180 Usd
seviyeleri giin ici direng, 4.000 Usd ve 3.950 Usd seviyeleri giin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin sinirli pozitif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, fiyatlar ‘olumlu’ yonde ilerleyebilir ancak petrol arzi hala
sorunlu. O sebeple enflasyon riski hala sicak. Ulkelerin yiiksek borg
sorunu, enerji probleminin devam etmesi tahvil alicisini geri
tutuyor. Bu hafta ayrica ABD istihdam verileri takip edilecek. ABD
10Y tahvili %4,69 ile gline basliyor.

i¢ tarafta, Korfez’de artan ve yiiksek seyreden tansiyon ve yol
actigl-acacagl sorunlar takip ediliyor. ABD’nin yeni saldiri
diizenlememesinin yarattig iyimserlik 6ne ¢iksa da enerji sorunu
devam ediyor. Buglin temmuz enflasyon verisi agiklanacak.
Beklenti aylik artisin %1,91 olacagl yoninde. Beklenti alti veri
sinirl iyimserlik yaratabilir.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 238 baz puan ile gini
tamamladi. Eurobondlar yatay seyir izledi, birim fiyatlar -3/+12
cent araliginda degisti.
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Cekince

Bu rapor, Yap! ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi Strateji-Satis
Bolimi tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Satis Ekibi ile Yapi
Kredi Bankasi A.S. musterileri igin hazirlanmistir. Bu rapor tarafsiz ve
durist bir bakis acisiyla diizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine
ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu go6zetilmeksizin ve karsiliginda
maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir
derlemedi. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan
glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu
kaynaklarin  dogruluklari ayrica arastirilmamistir.  Bu  rapor
icerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor yatirimcilarin
genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis olup,
yatirnmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri
beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir
garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amacli kullanimi sonucu
olusabilecek zararlardan dolayr Bankamiz hicbir sorumluluk
Ustlenmemektedir. Bu rapor hi¢ bir sekilde menkul degerlerin satin
alinmasi veya satilmasi icin bir teklifi ile aracihik teklifini
icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatirrm danismanhigl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanhgl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorusler
musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirm  karari  verilmesi  beklentilerinize  uygun  sonuglar
dogurmayabilir. / Bu raporun timi veya bir kismi Yapi ve Kredi
Bankasi A.S/nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz,
Uglncl kisilere gosterilemez veya ileride kullanilmak (zere
saklanamaz.
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