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Piyasalara-Genel Bakis

Cifte anlagma

ABD-iran: Katar taslak teklif sunuyor. Hem Amerikali hem de iranl yetkililer, Hiirmiiz K6rfezi’nin yeniden agilmasi
konusunda umutlular.

Suudi-Husi: Suudi Arabistan Ummanli arabulucular vasitasiyla Yemen merkezli Husi milisleriyle bir anlagsma sagladi.
Husilerin iran’a bagli siyaset iirettiklerini g6z éniine aldigimizda olasi ABD-iran anlasmasi Husi sorununun da ¢éziilmesi
anlamina gelebilir.

Tam ve kalici sulh saglayacak anlasmalar yapilamasa da en kétii anlasma anlagsmamaktan iyi.

Piyasalar iki faktérii fiyatliyor. Biri Japonya para birimini giiclendirmek icin harekete gecilmesi. Digeri Kérfez’de
yeniden barig ihtimalinin artmasi. Her iki faktor de olumlu, risk istahi olumlu etkileniyor.

Haber akisina varlik siniflari olumlu tepki veriyor. En ¢ok tepki verenler ise petrol ve hisse senetleri. Her ikisi de
tepki anlaminda diger varliklardan olumlu ayrisiyor.

Olumlu kiiresel risk istahinin zamana yayilmasi icin Japon yenine miidahalenin siirmesi, Kérfez’deki barigin
somutlagmasi gereklilik. Yeni konusunda ABD hazine bakani Bessent, oniimizdeki aylar desteklerinin siirecegini
ifade ediyor. Akillara 1985’deki Plaza Anlagsmasi geliyor (24 Eylll 1985). Agustosu 239 seviyesinde kapatan Usdlpy
paritesi nisan 1995’te 80 seviyesine kadar inmisti. Dolar Endeksi ise 138’den 82 seviyesine kadar disis kaydetmisti.
Eger Bessent 1985’ referans alacaksa dolardaki deger kaybi daha yolun basinda olabilir. 40 yil sonra sartlar ayni mi,
elbette degil. Ancak niyet ayni gibi goriintyor. Japon yeninin zayif olmasi ticari agidan Japonya’ya avantaj sagliyordu,
ABD yo6netimini rahatsiz ediyordu. Simdi ABD yonetimi avantaji eline almak istiyor olabilir. Ancak Japon yenindeki
hizli, dramatik ve inorganik degerlenme basta Japon ekonomisini, Asya ticaretini etkileyecek. Yapilan her midahale
yeni dengesizlikler yaratacak, yeni denge arayislari ihtiyaci doguracak.

ABD acik is sayisi verisi beklenti alti geldi. Haziran ayinda 7,454 milyon olmasi beklenen veri 7,359 milyon geldi. Mayis
verisi hafif asagl revize edildi. Sira bugiin 6zel sektdr istihdaminda. Onceki veri 98 bin idi, temmuz verisinin 65 bin
olmasi bekleniyor. Cuma giini ise aylik istihdam veri seti agiklanacak.

istihdam verilerinin zayif gelmesi ABD ekonomisi, isgiicli icin yavaslama sinyali demek. FED i¢in anlami sahinlik
dozunu azalt olabilir. Dolar ise bu sebeple hafifce giic kaybedebilir. Giiglii sonuglar ise tam tersi etki yapabilir.
Ancak Yen miidahalesi ve Korfez’de anlasma umudu istihdam verilerini gélgeleyebilir. Zira daha major basliklar.
Zayif veriler zaten yen miidahalesi ve jeopolitik risk azalisi ile zayiflayan dolara zayifligi siirdiirmek igin ek katki
verebilir. Guglii verilerin dolar giiglendirmesi ise ¢ok ciliz kalabilir. Clinkii ABD hazinesi dolari zayiflatacak eylem
icinde. ABD hazinesine karsi pozisyon almak ¢ok saglkh olmayabilir.

Bu sabah global borsalarda risk istahi pozitif. ABD vadelileri yiizde 0,1 civarinda pozitif. Japonya yilzde 3,2, Hong
Kong ylzde 0,1, Cin ylzde 1,3 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,60, Dolar Endeksi 99,8, ons altin 4.130 Usd
civarinda islem goéruyor.

i¢ tarafta, global finansal iklim iyi olmadigi siirece bizim iyi olmamizin ¢ok kolay olmayacagini daha énce ifade
etmistik. Globalde hava simdilik olumluya donmiis durumda. Yerel varliklar da buna paralel fiyatlama yapiyor. Orta
vadede iyimser olmak icin henliz erken ama kisa vade igin temkinli iyimser olunabilir. Eger yukarida ifade ettigimiz
olumlu fiyatlamaya zemin saglayan iki faktor (yen, Korfez) ayni sekilde ilerlerlerse olumlu fiyatlama gliglenebilir, kisa

vadeden orta vadeye yayilabilir.
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Usd/TL:

Dolar Endeksi yavas hizla asagi geliyor. Arka planda Japon yenine
midahale ve Korfez’de anlasma ihtimalinin artmasi yer ahyor.
Eger yeni korumaya devam edilir ve baris somutlasirsa dolardaki
zayiflik biraz ve bir siire daha devam edebilir.

Buglin ve Cuma agiklanacak ABD istihdam verileri takip ediliyor.
Zayif veriler dolarin zayiflamasina katki sunabilir. Gugla veriler ise
hafif gliclendirici etki yapabilir.

Dolar Endeksi gtine 99,8 seviyesinde basliyor. Dolar Endeksi (DXY)
son bir yildir gegerli olan ana 96,5-100,5 bandina geri donmis
durumda. Endeks 100,5 seviyesi Uzerinde kalcilik 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 olumlu etki
yapiyor. Enflasyon baskisinin azalma s6z konusu olabilir.

Kur ilimh yukari egilimini koruyor. Bu sabah 47,57 civarinda
islem goriyor.
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Tahvil/Bono:

Haber akisi risk istahini destekliyor. Zira jeopolitik riskteki azalma,
petrol fiyatlarindaki diisls tahvil faizlerini de asagi ¢ekiyor.

Eger haber akisi mevcut istikamette devam ederse gelecek
projeksiyonlari olumluya doénebilir. TCMB faiz indirim ihtimali
artabilir. Bu tahvil faizleri icin orta vadeli olumlu senaryo
anlamina gelir.

Hazinenin Agustos fonlama tutarini azaltmasi tahvil piyasasina
destek olan diger bir etken oldu. Hazine ayrica bono ve dolar cinsi
kiymetlerin vadelerini kisaltti, tahvil musterileri icin olumlu oldu
diye degerlendiriyoruz.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller giinii sirasiyla %41,41 ve
%34,66 seviyesinde tamamladi

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Asagi hareketin ardindan piyasada tepki yiikselisi 6n planda...
Sali gind ahcili bir seyrin hakim oldugu piyasada, BIST 100
Endeksi glini %2.07 oraninda deger artisiyla 13,687 puandan
tamamladi. Endekste 19 Haziran tarihinde baslayan ve 14,000
desteginin kirllmasiyla hiz kazanan kisa vadeli diisiis trendinin, $
bazli grafiklerde ana trend destegi olarak izledigimiz
(2755=13,000) seviyesine geri cekilmelerinde tepki yukselisi
olusturdugunu  goézlemliyoruz. Bankacilik sektor hisseleri
onclliginde gerceklesen tepki alimlarinin, din 13,500 ara
direncinin asilmasiyla gilic kazanmasi dikkat ¢ekiyor. Boylece satis
baskisinin ardindan piyasada 13,900/14,000 diren¢ bandini
hedefleyen ara bir ylkselisin giindeme gelebilecegini
distnliyoruz.

Kisa vadeli dusis trendinin asiri satim bolgesinden Urettigi ara
yukselis sinyallerinin  6n planda oldugu piyasada, tepki
hareketinin gliclini teyit edebilmek igin 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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Eur/Usd - Altin - Eurobond

Eur/Usd:

iki faktér 6ne cikiyor ve dolar baskilaniyor. Birincisi yene yapilan
miidahale ile yen belirgin degerleniyor. Ikincisi Koérfez’'de
tansiyonun dismesi ve bir anlasma ihtimalinin belirmesi.

Dolar Endeksi 96,5-100,5 bandinda bir yil gegirdikten sonra bandi
yukari yénde kirmisti. Yukaridaki ifade ettigimiz gelismelerle tekrar
bandin igine girdi ve yikselis potansiyelini azaltti. Hatta daha
asagilara gelmesi mimkin hale geldi. Eger Japon yenini koruma
¢abasi-muldahalesi siirerse bu dolarin zayifigini artirabilir, bu
zamana yayilabilir.

ABD agik is sayisi verisi beklenti alti geldi. Haziran ayinda 7,454
milyon olmasi beklenen veri 7,359 milyon geldi. Mayis verisi hafif
asagl revize edildi. Sira bugiin 6zel sektér istihdaminda. Onceki veri
98 bin idi, temmuz verisinin 65 bin olmasi bekleniyor. Cuma ise
ayhk istihdam veri seti agiklanacak.

Gulglu sonuglar dolar lehine, zayif veriler dolar aleyhine etki
yapabilir. Dolar lehine gelecek sonuglar Japon yeni midahalesinin
golgesinde kalabilir.

Dolar Endeksi gline 99,8. Dolar Endeksi son bir yil siiren 96,5-100,5
bandina geri dondi. Bandin Ustiinde kalicilk saglamasi 102,5 ve
ardindan 104,5 civari hedeflenebilir (bu ihtimal simdilik zayifladi).

Bu sabah 1,154 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:

Japon yenine yapilan miidahale ABD para birimini zayiflatiyor.
Tahvil faizleri gevsiyor. Diger yandan Koérfez’de barig ihtimali
yeniden canlandi. Bu gelisme de benzer etki yapiyor. Risk istahi
ise artiyor.

Yukaridaki gelismeler kiymetli madenler icin de olumlu etki
yapiyor. Altin ve giimis tepki iiretiyor ve direng seviyelerine
dogru yoneliyorlar.

Bu hafta ABD istihdam haftasi. Glgli veriler dolara ve ABD tahvil
faizlerine gli¢ kazandirabilir. Kiymetli madenler baskilanabilir. Zayif
veriler ise tersi yonde etki yapabilir. Ancak kiiresel iklimin en
yukarida yer verdigimiz gelismelerle olumlu donmesi daha giiglii
unsurlar. O sebeple istihdam verilerinin gliglii gelmesi sinirh etki
yaratabilir.

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 4.130 Usd seviyesindeki ons altinda 4.200 ve 4.400 Usd
seviyeleri giin ici direng, 4.100 Usd ve 4.000 Usd seviyeleri giin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin sinirli pozitif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, iki gelisme tahvil faizlerini rahatlatiyor. Yene yapilan
midahale ve Kérfez’de anlasma umudunun artmasi. Tahvil faizleri
disUslerini 3. glne tasiyorlar. ABD 10Y tahvili %4,60 ile gline
basliyor.

i¢ tarafta, Korfez’deki olumlu gelismeler istahi artiriyor. Baris
ihtimalinin yeniden gliclenmesi risk istahina olumlu yansiyor.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 230 baz puan ile gini
tamamladi. Eurobondlar sinirli pozitif seyir izledi, birim fiyatlar
0/+45 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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