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Piyasalara-Genel Bakis

‘Hangi Hiirmiiz, hangi anlasma... Hiirmiiz’iin agilmasi konusunda iran, Umman’i muhatap aliyor ve iki ilkenin bir
anlasmaya varmak iizere oldugu belirtiliyor. Hiirmiiz’iin kuzeyi iran, giineyi Umman karasulari. iran gemi trafiginin
tamami igin séz sahibi olmak istiyor. Bugiine kadar béyle davrandi, giineyden gegen bazi gemileri vurdu. Bir anlasma
iran istediklerini alirsa miimkiin olacak gibi gériiniiyor (gegis kontrolii, gegis iicreti). ABD ise g6z yummak zorunda
kalabilir. Aksi halde petrol fiyatlarindaki diisisiin yeniden yiikselise dénme olasiligi artabilir.

..Trump adeta bataklhiga saplanmis gibi gériiniiyor. Askeri miidahale arzu ettigi sonuglari saglamadi. Diplomasi de
benzer sonucun kolay olmadigini gésteriyor. Her gegen giin Trump sikismaya devam ediyor. iran’a taviz vererek bir
anlasma yapmak zorunda kalabilir. Bugiin sadece Hiirmiiz’tin agilmasi konusuluyor. Oysa ABD’nin talep listesinde
baska maddeler de var. Diger maddelere sira gelmis degil. Kérfez kapali kaldik¢a kiiresel ekonomi kirilganlasiyor,
dayanma glicii azalyor; enflasyon katilasma riski tasiyor. Zamanin aleyhte isledigi asikar.”

Yukaridaki gortsiimize dinki biltenimizde yer vermistik. Haftaya yen miidahalesinin sicakligi ve Korfez’'e dair servis
edilen olumlu haberlerle basladik. Yatirnmcilar bu major habere odaklandi ve fiyatladi. Yeni miidahalesi igin miidahale
devam ederse yendeki kirilganligin azalmasi, dolarin deger kaybetmesi, tahvil faizlerinde gevseme gibi unsurlar s6z
konusu olur ve bunlar risk istahini destekler demistik. Diger unsur ise Koérfez’'de diplomasinin olumlu yonde ilerledigi
yoniinde servis edilen ABD menseili haberdi. Jeopolitik tansiyonun dismesi de risk istahi agisindan olumlu idi. Zira
boylece belirsizlik azalyor, petrol fiyatlari distyor, enflasyon endiseleri azaliyordu.

Haftanin son giiniine geldigimizde ise Japon yenini korumak icin bu hafta yeni midahaleler yapilmadi. Ekonomik
metriklerin dolar lehine oldugunu, midahale ile ortaya ¢ikan fiyatlamanin inorganik oldugunu, eger yeni midahale
olmaz ise fiyatlarin terse donebilecegini (yende zayiflama, dolarda primlenme), hafta iginde agiklanacak makro
verilerin sinirl +/- tesir edebilecegini ifade etmistik (ABD verilerinin glg¢lu-zayif gelmesinin asimetrik etki
yapabilecegine dikkat ¢ekmistik). Fiyatlama bekledigimiz gibi oluyor.

Hafta icinde Kérfez’e dair olumlu haberler servis edildi. ABD yénetimi yatirimcilari yénlendirmeye devam etti. iran
kaynaklarinin teyit etmedigi haberler yine de fiyatlara tesir etti. Brent fiyati gectigimiz Cuma kapanisina gore ylzde 13
diistii (Carsamba 78S).

Bugiin olumlu hava zayiflama kaydediyor. Hirmiiz'iin agilmasina yénelik iran-Umman gériismelerinin taslak kararlari
ortaya cikiyor. Dinki biltenimizde (hangi Hirmdiz, hangi anlasma) durumun ABD’in anons ettigi ‘anlasma’ ile
drtiismeyebilecegine dikkat cekmistik. iran Hiirmiiz’iin hakimi olmak, gegis ticreti almak istiyor. FARS haber ajansinin
verdigi detaylar iran-Umman anlasmasinin bogazin hemen agilacagi anlamina gelmedigini gosteriyor. Once tazminat
o6denmesi, ABD ablukasinin kalkmasi.. talep ediliyor. Brent fiyatinda disls gegtigimiz Cuma kapanisina gore bu sabah
ylzde 7 ile sinirlanmis durumda (83$). Diin haftalik diistisiin yarisini geri verdi.

Trump’in g¢ikmazi fiyatlamanin ana unsuru olmaya devam ediyor. Haftanin son giinii hafta ortasindaki iyimserligin
belirgin zayifladigi modla basliyor. Nasdaq, S&P dususlerini ikinci gline tasidi, dolar hafif primleniyor; tahvil faizleri,
petrol yukseliyor. Kiymetli madenler olumlu ayrisma g¢abasinda. Haftaya ABD enflasyon verilerini karsilayacagiz.

Bu sabah global borsalarda risk istahi n6étr. ABD vadelileri ylizde 0,02 civarinda yatay. Japonya ylzde 0,8 civarinda
saticili. Hong Kong yiizde 0,1, Cin ylzde 0,5 civarinda alicih. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,68, Dolar Endeksi 99,95, ons
altin 4.260 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, kiiresel piyasalarin yonii, ic ekonomik-siyasi gelismeler, SPK diizenlemeleri fiyatlamaya tesir etmeyi
sirduriyor. Korfez’den gelen son haberler beklenen-umulan anlagsmay isaret etmiyor, risk istahi azaliyor, petrol
fiyatlari ylikseliyor.
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2Yilhik Gosterge 10 Yilik Gosterge
UsdTry A | EurTry /A oo N 7 Tao AN | BISTI00 #p
47,70 0,14% 55,00 0,03% 41,53 -0,01 34,95 0,25 13.799 0,70%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Haftaya 2 gelisme ile baslamistik: Yen midahalesi, Kérfez’'e dair
olumlu haber akisi. Hafta iginde yene yeni miidahale yapilmadi.
Korfez'e dair servis edilen olumlu haberler fiyatlamay: etkiledi.
Ancak haftanin son ginine geldigimizde olumlu haberlerin
karsilik bulmadigr gérullyor. Korfez belirsizligi stirtiyor.

JOLTS ve ADP beklenti altinda kaldi. Sira bugiin agiklanacak ABD
temmuz tarim digi istihdam veri setinde. Bu veri daha 6nemli. O
yuzden sonucuna bagli olarak hareketlilik olusabilir.

Dolar Endeksi giline 99,95 seviyesinde basliyor. Dolar Endeksi
(DXY) son bir yildir gecerli olan ana 96,5-100,5 bandina geri
donmis durumda. Endeks 100,5 seviyesi Uzerinde kalicilik
saglarsa 102,5 ardindan 104,5 seviyesi hedef haline gelebilir (bu
ihtimal simdilik zayiflamis durumda).

i¢ tarafta, beklentinin biraz altinda gelen temmuz ayi enflasyonu,
Korfez'deki havanin yumusamasi, yene midahale ile haftaya
basladik. Bu unsurlar olumlu algiya, beklentiye imkan sagladi.
Haftanin son ginine geldigimizde ise global havanin yeniden
gergin oldugunu soyleyebiliriz. Zira Koérfez’de anlasmanin kolay
olmayacagi bir kez daha 6ne gikiyor. Petrol fiyati yukari dondu.

Kur ilimh yukari egilimini koruyor. Bu sabah 47,70 civarinda
islem goriyor.
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Hafta i¢i hava olumluya dondi ancak hafta kapanirken olumlu
hava gli¢ kaybediyor. Yene miidahale yapilmadi, Korfez iyimser
yonlendirmelere ragmen pratikte olumlu gelismeleri isaret
etmiyor.

Bu hafta 2Y gosterge tahvil sinirli diistis, 10Y gosterge tahvil ise
hafif ylkselis kaydetti. Eger Korfez iyimserligi zayiflamaya devam
ederse (ki petrol fiyatlar yikselecek) tahvil faizleri yikselise
donebilir.

Hazine haftaya Agustos ayl borglanma programina baslayacak. 2Y
sabit tahvil, 2Y TLREFK sukuk, 6ay bono, 5Y sabit tahvil ihrag
edecek.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller giinii sirasiyla %41,53 ve
%34,95 seviyesinde tamamladi

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Yukari ataklarin hedef noktasi olarak 13,900/14,000 direng
bandini yakindan izlemeyi siirdiiriiyoruz... Persembe giini yatay
seyrin hakim oldugu piyasada, BIST 100 Endeksi gini %0.70
oraninda deger artisiyla 13,798 puandan tamamladi. Endekste 19
Haziran tarihinde baslayan ve 14,000 desteginin kirilmasiyla hiz
kazanan kisa vadeli diisus trendinin, $ bazl grafiklerde ana trend
destegi olarak izledigimiz (2755=13,000) seviyesine geri
cekilmelerinde tepki yikselisi olusturdugunu gozlemliyoruz. Din
seans ici geri c¢ekilmelerin 13,500 (zerinde dengelenme
cabasinda hareketlendigi piyasada, giin icerisinde bu seviye
Uzerinde yukari ataklarin devam edecegini dislnlyoruz. Bu
durumda piyasada 13,900/14,000 diren¢ bandini hedefleyen ara
yukselis hareketinin etkisini stirdiirebilecegini diisiiniiyoruz.

Kisa vadeli dusis trendinin asiri satim bolgesinden Urettigi ara
yukselis sinyallerinin  6n planda oldugu piyasada, tepki
hareketinin gliclini teyit edebilmek icin 14,000 direncinin
asllmasi gerekiyor. Aksi taktirde zayif ylkselis denemelerinin
yeniden olusturacagi asagl baskiyla birlikte kritik 13,000
desteginin kirllmasiyla satis baskisinin daha uzun periyotta daha
alt noktalari test etme riski glindeme gelecektir.
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ABD 10
EurUsd | GbpuUSd s ||ONSAItin$ #p cDS5Y W Villik A
1,1522  -027% 1,3454  0,11% 4.265 0,45% 228 il 4,69 0,09
Eur/Usd: Degerli Metal:

Gectigimiz hafta yen miidahalesinde ABD-Japonya koordine
halinde oldular. ABD yeni korumak igin euro rezervini kullandi.
Ancak euroyu satarken Avrupa’ya bilgi verilmedigi, bilginin
Cumartesi aktarildigi belirtiliyor. Bu ABD ile Avrupa arasinda son
donemdeki kopuklugun son emaresi oldu.

Yen mudahalesinde bu hafta yeni hamle(ler) gelmedi. Boylece
dolar kayiplarini kismen geri alma sansi buluyor. Mudahaleciler
tekrar yen almak igin belli bir seviyeyi bekliyor olabilirler. Yeni
hamle gelmedik¢e dolar toparlanabilir. Cinkli ekonomik
parametreler dolarin zayiflamasini (yenin gliglenmesini) degil tam
aksini isaret ediyor.

Bu hafta agiklanan 2 ABD istihdam verisi beklenti alti kaldi. Sira
buglin agiklanacak temmuz tarim disi istihdam veri setinde. Guglu
sonuglar dolar lehine, zayif veriler dolar aleyhine etki yapabilir.
Dolar lehine gelecek sonuglar Japon yeni miidahalesinin golgesinde
kalabilir. Kisaca sonuglarin etkileri asimetrik olabilir.

Bu hafta agiklanan bir dizi ABD verisi karisik sinyal verdi. ISM imalat
beklenti Gstl, JOLTS ve ADP beklenti alti, fabrika siparisleri beklenti
alti, dayanikli mal siparisleri beklenti Ustl, hizmet PMI beklenti
Ustl, ISM hizmet beklenti alti, toptan stoklar beklenti alti geldi.

Korfez haberleri de karisik sinyal veriyor. Baris ihtimalinin arttigi
ifade edildi. Ancak bugiin son haberler iran’in taleplerinin arttigini,
rijit davranisinin stirdiglinl isaret ediyor. Konu sadece Hirmuiz'iin
acllmasina odaklanmis durumda (HUrmiz'Gn agilmasi belirsiz).
Ancak konusulmayan bir dizi bashk sirada bekliyor.

Yukaridaki ekonomik-siyasi haber akisi dolarin kayiplarini kismen
geri almasini sagliyor.

Dolar Endeksi gline 99,95 seviyesinde basliyor. Endeks 96,5-100,5
bandinda bir yil gegirdikten sonra bandi yukari yonde kirmisti.
Yukaridaki ifade ettigimiz gelismelerle tekrar bandin igine girdi ve
ylkselis potansiyelini azaltti. Japon vyenini koruma ¢abasi-
mudahalesi slirerse bu dolarin zayifligini artirabilir.

Bu sabah 1,152 seviyesindeki paritede 1,155 ve 1,161 seviyeleri
giin ici direng; 1,147 ve 1,142 seviyeleri giin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin sinirh negatif seyir izleyebilir (ABD
istihdam verisi hareket getirebilir, saat 15:30).
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Kiymetli madenler ‘yene miidahale, Kérfez’de tansiyon diisiigii
ve lizerine zayif ABD istihdam verileri’ boslugunu doldurdu.
Yiikselisin daha da siirmesi (en azindan ayni cosku ile siirmesi)
icin kosullar uygun olmayabilir. Clinkii yen miidahalesinin
devami gelmiyor. Korfez’de hafta basinda ortaya konan iyimser
hava karsilik bulmuyor.

Bugiin ABD temmuz tarim digi istihdam veri seti agiklanacak.
Beklenti 80 bin artis olacagi yoniinde. Giiglii sonug dolara prim,
tahvil faizlerine vyiikselis olarak yansiyabilir. Bu kiymetli
madenleri biraz baskilayabilir. Zayif veri ise yiikselise katki
sunabilir.

Altin ve gimis mayis ayindan gelen algalan trendin (zerine
kalarak, tepki Uretiyor. Gimiste 63$, altinda 4400$ seviyesi kisa
vade icin ara diren¢ konumunda. Destekler 55-565, 4000S ve
39608 seviyeleri.

Bu sabah 4.260 Usd seviyesindeki ons altinda 4.300 ve 4.400 Usd
seviyeleri giin ici direng, 4.200 Usd ve 4.120 Usd seviyeleri giin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin sinirli pozitif seyir
izleyebilir (ABD istihdam verisi hareket getirebilir, saat 15:30).

Eurobond:

Disarida, Yene midahalede vyeni dalganin gelmemesi tahvil
faizlerindeki dustsin durmasina yol agiyor. Diger yandan
Korfez'de servis edildigi gibi bir iyilesme olmamasi jeopolitik riski
artiyor. Bu tahvil faizlerini ylkseltiyor. ABD 10Y tahvil faizi diin 8
bps artti. ABD istihdam verileri ile giin tamamlanacak. Giigli sonug
tahvil faizlerinde yukselisi destekler. ABD 10Y tahvili %4,68 ile
gline basliyor.

i¢ tarafta, Korfez’de servis edilen olumlu haberler istahi artirdi
ama son haberler olumlu servisi desteklemiyor.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 223 baz puan ile glni
tamamladi. Eurobondlar yatay seyir izledi, birim fiyatlar -9/0 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.

4  a =
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