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Piyasalara-Genel Bakis

Makro veriler, merkez bankalari politikalari, se¢imler, jeopolitik riskler ana baslklar olarak
piyasalarin giindemini mesgul etmeye devam ediyor. Ana basliklarin ortak 6zelligi ise belirsizlik
olarak karsimiza ¢ikiyor. Orta Dogu’daki gelismeler bolgede tansiyonun yilkselmesine yol agiyor.
Haber akisi olasi kontrol disina savrulma riski sinyali veriyor. Bu belirsizligi, bagimsiz degisken olarak
tanimhyoruz.

Sec¢im maratonunda ilk sinavi bu hafta sonu Fransa verdi. Sag parti Ulusal Ralli (RN) partisi %33.2
oy alirken, sol blok %28.1 ve Macron’un partisi ise %21 oraninda oy aldi. Macron’un asiri sol partiler
ile “koalisyona” giderek ¢ogunlugu alma haberleri piyasalarin din olumlu reaksiyon vermesini
sagladi. ikinci tur segimleri 7 Temmuz da yapilacak ama hala belirsizliklerin masada oldugunu
diistinliyoruz. ingiltere’de Persembe giinii se¢im yapilacak. Muhafazakarlarin 14 yillik dénemi son
bulabilir. Her iki Ulkedeki sonuglar ekonomi politikalarinin degisimini beraberinde getirebilir.
Secmenlerin politik tercihleri, piyasalarda yeni dengelenmelere neden olabilir.

Cuma glnl ABD kisisel tiketim harcamalari endeksi (FED’in takip ettigi enflasyon endeksi) manset
ve c¢ekirdekte beklentilere paralel hafif gevsedi. Kisisel gelirler artti, kisisel harcamalar ise dista.
Karisik sinyaller nette hafif olumlu etki yaratmasina ragmen FED faiz politikasi beklentilerinde bir
degisiklik yaratmadi. Bu hafta Cuma ginu agiklanacak olan tarim disi istihdam (TDI) verisi oldukga
onemli olabilir. ABD tarafinda enflasyon ile miicadelede son dizlik zor gegiyor. FED Uyeleri,
enflasyonda kalici diislis gormeden gevseme adimi atmak istemiyor. Bu diisiinceyi degistirebilecek
ve FED gevseme adimlarini hizlandiracak neden ise igglicli piyasasinda bozulma olarak karsimiza
cikabilir. Son gelen TDI verisinde, manset tarafta istihdam kuvvetli gelmis olmasina ragmen issizlik
orani %4 seviyesine c¢ikmisti. istihdam piyasasinda yasanabilecek hizli bir bozulma, FED’in
gevseme adimlarini 6ne gekmesine neden olabilir.

Din agiklanan ABD'de imalat aktivitesi Haziran'da geriledi. Boylece imalat endeksi dislisini 3.
ayda da slrddrdd. ISM  imalat endeksi Haziran'da 48,7'den 48,5'e geriledi. Endeksin
50'nin altinda deger almasi sektorde daralma olduguna isaret ediyor. Bu hafta ABD'de istihdam
haftasi olacak . ABD 6ncu issizlik verileri; bugiin JOLTS, Carsamba glinii ADP ve 5 Temmuz'da ise
tarim digi istihdam veri seti sonuglarini karsilayacagiz.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi karisik. ABD vadelileri ylizde 0,1-0,4 araliginda eksi. Asya
piyasalarinda Hong Kong %0,4 civarinda, Cin %0,05 civarinda, Japonya %0,4 civarinda alicili. ABD 10
yillik tahvil faizi %4,45, Dolar Endeksi 105,9, ons altin 2.330 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, iSO Tirkiye imalat satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Haziran'da 47,9’a gerileyerek,
Uglncl ay Ust Uste esik deger olan 50’nin altinda kaldi ve 2024'lin en dlsUk seviyesine indi.
Uygulanan siki para politikasinin daraltici etkileri imalat tarafinda devam ediyor.

Carsamba Haziran TUFE verisi agiklanacak. Aylik artisin 2,20% olmasi bekleniyor. Bdylece yillik oran
72,6% seviyesine inmis olacak.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry W || EurTry W Tabl N Tatl W | BISTI00 W
32,66 -0,25% 35,05 -0,44% 41,43 -0,16 28,13 -0,15 10.343 -2,86%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Siyasi tarafin 6n planda oldugu bir haftadayiz. Fransa ve
ingiltere segimleri &nemli. Lider, hikiimet degisimi para
piyasalarini etkileyebilir. Belirsizligin artmasi giivenli liman dolar
talebinin gicli kalmasini sagliyor.

Dolar Endeksi sikisma yasamaya devam ediyor. Bu haftanin
ajandasi yonu netlestirebilir. Makro tarafta bu hafta agiklanacak
ABD istihdam verileri hareketlilik yaratabilir

i¢ tarafta, enflasyonla miicadelede TCMB siki para politikasi
devam ettiriyor. Maliye tarafinda ise vergi dizenlemesi iceren
hazirlik yapiliyor. Normallesme sirecinin iki kanath ilerlemesi
olumlu sonuglar alinmasini saglayabilir. Gri listeden g¢ikisin
normallesmeye olumlu katki sunacagini digtiniyoruz.

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

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

Kurda 1thmh 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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Hazine 3 aylik borglanma programini acikladi. Buna gore
Temmuzda 116,6 milyar TL itfaya karsilik 175 milyar TL
borclanma yapilmasi planlandi. Borglanma rakami duasuraldd,
gecen ay 199 milyar TL olarak agiklanmisti. Mali disiplin ve
artan vergi gelirleriyle birlikte borglanma miktari beklentilerin
altinda agiklandi. Adustos ve Eylul igin itfa ve borglanma
rakamlari sirasiyla 114-169 ve 128-188 milyar TL.

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

Carsamba gunlu Haziran ayi enflasyonu agiklanacak. Aylik
bazda 2,2% oraninda artis, yililk oranin 72,6% olmasi
bekleniyor. Dikkat ¢geken konu yillik oranin dusus kaydetmesi
olacak. Buradan hareketle tahviller igin olumlu dénem basliyor
diyebiliriz.

Globalde, piyasalar yon konusunda kararsizlk hali strGyor. Bu
haftanin ajandasi netlik saglayabilir. Powell ve ABD istihdam
verisi takip edilecek ilk bagliklar. ABD tahvilinde %4,55 seviyesi
kisa vadeli direng seviyesi olarak karsimiza gikiyor.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller giinl sirasiyla 16 baz
puan dusus ile %41,43 ve 15 baz puan dusus ile %28,13
seviyesinden tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Hisse Senedi Piyasasi Temmuz ayina saticili bir seyirde
basladi...

Haftanin ilk gund saticili bir seyir izleyen hisse senedi
piyasasinda BIST100 Endeksinin kapanisi %2,86'lik kayipla
10,343 puandan yaptigini gérayoruz.

Genel olarak baktigimizda ise, dnceki hafta énemini gosteren
10,800 bdlgesinden itibaren etkili olan zayif seyrin, haftanin ilk
glinG itibariyla 10,500 desteginin de kirilmasiyla asadi yonde
ivme kazandigini soyleyebiliriz.

Onlimiizdeki siirece baktigimizda ise, ilk 6nemli destek olarak
10,250/10,350 arahgini izliyoruz. Yukari yonde gelismesi
muhtemel tepki denemelerinde ise, artik 10,500 bdlgesi ilk
onemli direncimiz konumunda. Dolayisiyla 10,500 seviyesini
asmay! basaramayacak toparlanma c¢abalarinin dnimuzdeki
surecte piyasada ilk etapta 10,250 olmak uzere, ana destek ve
onemli bir psikolojik esik konumundaki 10,000 bélgesine dogru
satis baskisini devam ettirme riski bulunduguna inaniyoruz.
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ABD 10
EurUsd W | Gbpusd b | ONSAItin$ #h cDS5Y il A
1,0732 -0,20% 1,2633 -0,21% 2.329 0,08% 278 -3 4,45 0,05
Eur/Usd: Altin:

Yeni haftada ekonomik ve siyasi ajanda 6nemli yer tutuyor. Siyasi
tarafta Fransa ve Ingiltere segimleri 6ne c¢ikiyor. Hiikiimet
degisimleri olasi. Belirsizliklerin devam etmesi guvenli liman dolar
talebinin glgli durmasina neden oluyor. Segimler yeni iktidarin
rasyonel politikalara devam etmesi belirsizliklerin azalmasina
yardimci olabilir. Diger yandan ekonomi tarafinda ise merkez
bankalari kanadini ve makro verileri takip edecegiz. Powell ve
Lagarde konusacaklar (saat 16:30). Faiz patikasina dair sinyaller
takip edilecek. Makro veri trafijinde ise ABD verileri 6ne gikiyor.
Tarim disi istihdam veri seti manseti atabilir. Oncesinde Salr'dan
baglayarak ABD istihdamini takip edecegiz. Bunun disinda
Ekonominin kondisyonunu goésteren ISM hizmet 6nemli. Din
aciklanan ABD ISM imalat endeksi beklentilerin hafif altinda
kalarak yorgunluk sinyali Uretmeye devam etti. Bugiin Avrupa’da
ise TUFE verisi agiklanacak. Zayif veri gevseme adimlarina
baslayan ECB’nin slrecin devaminda cesaretli olmasini
saglayabilir. Parite Uzerinde faiz indirim beklentilerin artmasi baski
unsuru olabilir.

Dolar gigli kalmayi surdiriyor. Dolar Endeksi bir siiredir ifade
ettigimiz sikisma bolgesinin Ustiine ¢ikmaya cgalisiyor. 105,5
seviyesi ustii fiyatlama istegi ile gline baghyor.

Bu sabah 1,073 seviyesindeki paritede 1,07 ve 1,067 seviyeleri
gln ici destek; 1,078 ve 1,084 seviyeleri gun ici diren¢ seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin paritede yatay-sinirli negatif seyir
bekliyoruz.

Gbp/Usd:

ingiltere’de secim belirsizligi devam ediyor. Belirsizlik iktidarin
degismesi saglayabilir. Bu ise ekonomi politikalarinin degismesi
anlamina gelebilir. Muhafazakarlarin 14 yillik dénemi sonra erebilir.
isci Partisi'nin sdylemleri Gbp igin de belirleyici bir unsur olabilir.
Merkez bankasi BOE’nin yaz ortasi faiz indirimine baslamasi
bekleniyor. ABD tarafinda FED’in faiz indirim slrecini ertelemesi
tipki Eur gibi Gbp’nin de baski altinda kalmasina neden oluyor.

Bu hafta ekonomik tarafta konut kredisi basvurulari 6ne cikiyor.
ABD veri trafigi yogun. Istihdama dair sinyaller hareket yaratabilir.

Dolar Endeksi bir siiredir ifade ettigimiz sikisma bolgesinin
ustiine ¢cikmaya calisiyor. 105,5 seviyesi ustii fiyatlama istegi
devam ediyor.

Bu sabah 1,263 seviyesinde bulunan paritede 1,261 ve 1,257
seviyeleri gin ici destek; 1,265 ve 1,269 seviyeleri glin i¢i direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin paritede yatay- simirli negatif
seyir bekliyoruz.
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Jeopolitik kanatta Orta Dogu, Uzak Asya odakli gelismeleri takip
ediyoruz olumsuz haber akigl olmasi halinde glivenli liman talebi
gorulebilir. Diger taraftan FED'’in faiz patikasi makro veriler
rehberliginde ilerlemeyi surdiriyor. Makro verilerde gelen karigik
sinyaller ve FED’in faiz indirim surecinde takindigi temkinli durus
altin fiyatlarinin yatay bir alanda konsolide olmasini saghyor.

Gelen makro veriler FED tarafindan yeterli bulunmuyor. FED
Uyelerinin gevseme adimlarina baslamasi i¢in bu hafta gelecek
isthdam  verileri  énemli  olabilir.  Isthdam piyasasinda
yasanabilecek olumsuzluklar enflasyon endiselerinin  6niine
gecebilir. Cuma glnlU aciklanacak olan TDI veri setini bu
bakimdan o6nemli goérlyoruz. Veri sonucuna go6re altinin
hareketleri 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 guin igi destek, 2.350 ve 2.375 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin paritede yatay seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

Avrupa tarafinda segim maratonu devam ederken ABD tarafinda
se¢im maratonunun gindeme gelmeye basladidini gorlyoruz.
FED faiz politikalarinda mevcut sikilasma oraninin yeterli
gorilmesi ve yilin sonlarinda faiz indirim beklentilerinin devam
etmesi ABD 10 yillik tahvil faizinde yasanan ylkselisleri
sinirlayabilir. ilk teknik direng noktasini %4,55 seviyesi olarak
takip ediyoruz.

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 6niine gegiyor.

Tarkiye CDS igin 250 seviyesini olasi gortyoruz. Dis tahvil
piyasalari da fiyatlamaya tesir ediyor, hava yumusama meyilli.

Tarkiye 5 yilhk CDS 278 ile gunu tamamladi. Eurobondlar sinir
negatif seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 2-5 cent; orta vadelilerde
40-54 cent; uzunlarda 61-62 cent deg@isim gosterdi. Faizler ise
siraslyla 6,68%, 7,27% ve 8,02% oldu.
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Onceki

TUFE
TUFE Cekirdek

12:00 AB

12:00 AB
16:30 Powell, Lagarde konusacak
FED 'den Goolsbee konusacak

ECB 'den Guindeos, Schnabel konusacak

2,5%
2,8%

2,6%
2,9%

1 Tem 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018
= |usagm 3266 2955 1871 13.40 744 595 529
@
5 [Ewm 3505 3268 20,01 1511 9.10 BET B0E
2
= [ewsusa 10732 11059 10697 11376 1337 11218 1146
o |Gbp/usd 12633 12754 12071 13533 13676 13245 1375
TL 2 Yalik Gosterge Tahwil (%) 4143 3968 997 2270 1496 1178 1973
— TL 10 Yillk Gosterge Tahvil (%) 2813 2675 9.83 2432 1290 1291 1648
=)
z £ [Tarkaye CDS (baz puan) 278 284 512 564 303 282 362
(1]
= 0 |ABD 10 Yilik Tahwil (%) 445 386 388 151 092 082 132
o+ .
& |BisT- 100 Endeli 10343 7470 5509 1858 1477 1144 913
S |Dow Jones Endeksi 39470 37690 33147 36338 30606 28538 23327
‘: Nasdaq Endeksi 17879 15011 10.466 15645 12888 8973 6635
@ |s&P Endelsi 5475 4770 3840 4766 3756 3231 2507
I |oax 18391 16752 13924 15885 13719 13249 10559
Altin (TL) 2446 1960 1097 781 454 290 218
o |Atinusd) 2329 2063 1824 1830 1901 1518 1282
'E Giimis (TL) 3082 2362 1439 993 631 342 263
W |eimis usd) 293 238 239 233 26.4 179 155
Degisimler
= |usdm 105 579 396 803 50 124 3890
@
i 73 633 325 660 364 100 333
T |ewyuvsa 30 34 £0 £9 88 21 45
m
o |Gbp/Usd 0.9 57 108 10 32 21 56
TL Gésterge Bono (baz puan) 175 2371 1373 774 318 795 633
— TL 10 Yl Tabwil (baz puan) 138 1692 1449 1142 &9 427 474
=)
= £ [Tarkiye COS (baz puan) £ 228 52 261 24 80 194
1]
= @ |ABD 10 Yillk Tahwil (baz puan) 59 2 237 60 0 -100 77
s .
£ |BiST- 100 Endeli 385 356 1966 58 291 354 209
S |Dow Jones Endeksi 39 137 88 187 72 223 56
‘: Nasdaq Endeksi 191 434 331 244 436 352 41
& |s&P Endelsi 148 242 194 2639 163 289 £2
I |oax 9.2 203 123 158 35 %55 183
Altin (TL) 248 787 404 720 56.4 331 373
o |Atinusd) 129 131 03 a7 3532 184 ET
E Giimis (TL) 363 572 43 574 846 298 275
W |Gimis (usd) 233 06 28 119 47.8 155 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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