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O BIST-100 Endeksi: 103.810 (degisim: %0,61 islem hacmi: 5.3 milyar TL)
Q Tahvil/Bono:

o Gosterge Bono: %11,51 (-7 baz puan)
o 10Yillik Tahvil: %10,71 (-11 baz puan)

Usd/TL: 3,56 (%-1,50)

Doviz Sepeti/TL: 3,82 (%-1,50)

Altin: 1.223 Usd (%0,20)

ABD 10 Yilhk Tahvil: %2,31 (6nceki gun %2,36)
VIX: 10.30 (6nceki gun 10,90)

CDS Turkiye: 197 (6nceki gun 202)
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Cin - ihracat - (beklenti: %9.0 6nceki: %8.7)

Cin - ithalat - (beklenti: %14.4 énceki: %14.8)

TR - Cari islemler Dengesi Mayis ( beklenti: -5.03b 6nceki: -3.62b)

ABD - UFE (beklenti: %0.0 6nceki: %0.0)

ABD - Haftalik issizlik Maasi Basvurular (beklenti: 245.000 6nceki: 248.000)
Fed Baskani Yellen Senatoda konusacak

Fed'den Evans konusacak

Fed'den Brainard konusacak
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Piyasalar Fed Bagkani Yellen’in agiklamalari ile yon buldu. Usd, Yellen'in enflasyonun
hedefin altinda kalmayi surdirdigi sirece, Fed'in faiz artinminda aceleci olmayacagini
vurgulamasi ile deger kaybetti. Maliye politikalarindaki belirsizliklerin tiketici harcamalarini
otelemesinin enflasyonu olumsuz etkiledigine deginirken belirsizlik endigesine vurgu yapti.
Enflasyonun ekonomiye tepkisinin anahtar bir belirsizlik oldugunun altini gizen Yellen, Fed’in
bilango azaltim planinin bu yil biytk olasilikla uygulanacagini ifade etti. Yellen ayrica, Fed'in
bu yilin sonlarinda 4,5 trilyon dolarlik tahvil portfoyini kademeli olarak azaltmaya
baglamasini istedigini ve bunun da faiz oranlarina artan bir baski olusturacagini séyledi. is
glici piyasasinin Ocak-Haziran déneminde ayhk ortalama 180 binlik istihdam artisiyla
glglenmeyi surdurdugiini kaydeden Yellen, issizlik oraninin ise % 4,4’e geriledigini ve
istihdam piyasasinin glclinin arttigini vurguladi. Agiklamalar sonrasinda ABD tahvil faizleri
geriledi. Altin gliclendi. Fed Baskani Yellen agiklamalarina bugiin de devam edecek.

Din agiklama yapan Kansas City Fed Bagkani George, yakin gelecekteki olasi bir bilango
azaltim planini destekledigini soyledi. George ayrica, "Varlik fiyatlamalari ve dislik oynaklik,
piyasalar kayitsizliga itiyor" seklinde gorus bildirdi.

Fed'in diin aksam saatlerinde yayinladigi Bej Kitap Raporu'na gére, ABD ekonomisi "ilimli" ve
"6lgUlu" aralikta biyime kaydetti. Raporda, bir¢cok bolge igin tliketici harcamalarinda
yumusama kaydedilirken, fiyatlar "ihmli" bir seviyede artig gdéstermeye devam etti.

Euro Bolgesi'nde sanayi Uretimi Mayis ayinda %1 olan beklentinin Uzerinde %1,3 artis
gosterirken, bir dnceki yilin Mayis ayina gore ise %3,5 olan beklentinin lzerinde %4 artti.
Nisan ayi artis oranlari ise sirasiyla %0,5'ten %0,3'e ve %1,4'ten %1,'ye asagl yonll revize
edildi. Veriler hem beklentilerin tGzerinde olmasi, hem de sanayi lretimindeki artis hizinin
yukselmesi bakimindan olumlu degerlendirildi.

Almanya'da Toptan Esya Fiyatlari Endeksi (TEFE) Haziran ayinda 6nceki aya kiyasla degisiklik
gostermedi. TEFE, 2016 yilinin haziran ayina kiyasla ise % 2,5 yukseldi.

Kanada Merkez Bankasi Ulke ekonomisinin hane halki harcamalariyla desteklenerek saglam
hale gelmesi ile Agustos 2010'dan bu yana uygulanan gecelik faiz oranini %0,50'den % 0,75'e
cikarildigi bilgisini de paylasti.

Bugiin Fed Baskani Yellen'in ikinci konusmasi piyasalarca takip edilecek. Bu arada diger Fed
yetkililerinin de konugmalari devam edecek. Bugiin Chicago Fed Baskani Evans, Cuma gini
ise Dallas Fed Baskani Kaplan konusacak. Bugiin Ufe verisi ve haftalik issizlik bagvurulari
rakamlari,Cuma giinii ise TUFE ve perakende satis verileri de izlenecek. Yurtiginde ise bugiin
cari islemler dengesi acgiklanacak.

Piyasalara Genel Bakis
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Din piyasalarda Fed Bagkani Yellen’in konugmasi takip
edildi. Aciklamalar gelismekte olan (lke piyasalar
cephesinde olumlu algilanirken, Usd ve ABD tahvil
faizleri negatif yonde etkilendi. Fed Baskani Yellen
konugsmasinda  bilinenin  disina  ¢ikmadi.  Yellen,
konusmasinda enflasyonda gegici bir yavaslamaya ve
%2 olan enflasyon hedefinin altinda sonuglar
goruldigine degindi, para politikasinda adimlar
kademeli olacak vurgusu yapti. Ozetle Fed Baskani
Yellen'in enflasyonun hala belirsizlik kaynagi oldugunu
aciklamasi ve Eyliul ayinda faiz artisi beklentilerinin iyice
azalmasi Usd’nin kiiresel piyasalarda diismesine neden
oldu.

USd/TL: Baskan  Yellen’in  konugsma  metnin
aciklanmasi ile Usd/TL 3,5850 destegine dogru geri
cekildi. Soru cevap kisminda enflasyon ve belirsizlik
vurgularinin 6n plana ¢ikmasi ile TL'de kazanimlar
3,5650 seviyesinin altina devam etti. Yellen ABD’de
enflasyon goériniminde negatif gelismelerin farkinda
olduguna deginince yarin agiklanacak olan ABD Tufe
verisinin dnemi artti. Bu sabah 3,5650 seviyesinde gline
yatay baslayan Usd/TL’de 3,57 direnci 6nemli. Paritenin
bu seviyenin altinda kalmasi gin iginde ©nce 3,56
sonrasinda 3,55 hedefli geri g¢ekilmeye neden
olabilecektir. Geri ¢ekilmenin bugiin devam etmesi
halinde ivme kaybetmesini ve sinirlanmasi bekliyoruz.
ABD faizlerinde giin iginde tekrar toparlanma hareketi
yasanmasi halinde ise 3,58 sonrasinda 3,6030 hedefli
ylikselis gorebiliriz.

EUF/TL: Euro Bolgesi’nde sanayi liretimi mayis ayinda
ayhk bazda %1,3, yillik bazda %4,0 oraninda beklentiler
Uzerinde artti.  Fed Baskani Yellen’in agiklamalari
sonrasl Eur kisa bir yiikselis sonrasinda kar satiglari ile
karsilagti. TL ise Fed Baskani Yellen’in sunumu
sonrasinda hizh gliglendi. Din giine 4,14 seviyesinde
baslayan Eur/TL ozellikle TL lehine olan glglu
kazanimlarla yukari yonli trendini sonlandinp 4,07
seviyesine kadar geri ¢ekildi. Bu sabah parite 4,08
seviyesinde. Bugin TL lehine  kazanimlarin
sinirlanacagini dustinliyoruz. Paritede bu seviyeden
gelebilecek kademeli tepki alimlarla buglin 6nce 4,0950
sonrasinda 4,1040 seviyesine dogru toparlanma
yasanabilir. Beklentimiz aksine diistisin devami halinde
ise 4,0645 ara destek, 4,05 ise kuvvetli destek
konumunda bulunuyor.
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TL TahviI/Bono: Onceki giin Trump yénetimine dair
haber akisi, din ise Yellen’in agiklamalari ile tahvil faizleri
kiiresel capta geri c¢ekildi. Bundan sonrasi igin gerek merkez
bankalarindan gelecek agiklamalar gerekse makro veriler ile yén
tayin edilecegini diistinliyoruz.

Tirkiye bono faizlerinin seyrine de ayni sekilde yaklasiyoruz.
Faiz hareketinde teorik olarak digsal ve igsel faktorler etkin.
Mevcut durumda igsel faktorler yan etken konumunda iken ana
etkenin digsal faktorler oldugunu dusliniyoruz. Bu nedenle
Tirkiye bono faizlerinin kiresel harekete bagh oldugu
kanaatindeyiz. Din hem yukarida belirttigimiz dis hem de ig(Sn
Erdogan’in agiklamalari) faktorler ile TL tahvillerinde faiz distu.

Ginlik fonlama orani %12’ye yakin seyrini koruyor. 10 yillik
gosterge tahvil din sinirli talep gordi. Bu taleple kapanis
%10,71 seviyesinde gergeklesti.

Bugilin 10 yillik TL faizde sinirh gevseme olmasini bekliyoruz.
Din %10,79 esigi asagl yonde gegildi. Tahminimiz sinirh
gevseme olacagl yonunde. 10,65% ilk, 10,50% ikinci hedef
konumunda. Tahminimizin aksine bir seyir olmasi halinde ise
%10,80-90 aralig gegerli olur.

Eurobond: trump ysnetimi hakkindaki spekiilasyon etkisi
ile ABD 10 yilhk tahvil faizleri diin sabah %2,35 seviyesine
gevsemisti. Gliniin devaminda ise Yellen’in agiklamalari ile dugis
slrdi. Faiz seviyesi bu sabah %2,31 civarinda. Yellen Ozetle
onlimizdeki donem faiz artisinin  siirecegi yoniinde bir
ekonomik resim gizdi. Faiz artiginin frekansinin ve miktarinin ise
enflasyona bagli oldugunu belirtti.

Tirkiye eurobondlari yukarida yazdigimiz dis ve ig(Sn
Erdogan’in agiklamalar) faktorlerle diin pozitif seyir izledi. Birim
fiyatlar kisa vadelilerde 0,45 Usd civari, orta vadelilerde 0,65
Usd civari, uzun vadeliler ise 1,40-1,70 Usd araliginda artti. Yillik
verimler ise sirasiyla %4,26, %4,95 ve %5,95 oldu. Turkiye CDS
bu sabah 202 civarinda.

ABD’de siyasi konularin yeniden 6ne g¢ikmasi ve Yellen etkisi ile
ile yukselise ara verilmis durumda. Yeniden yikselis Trump’in bu
sureci geride birakabilmesine ve haber akisinin ekonomiye
odaklanmasina bagli. Tabiki gli¢li makro veriler sarti ile. Kisa
vadede %2,42 ve %2,50 destek seviyeleri. Givenli liman
ihtiyacinin artisi ve/veya ABD verilerinde zayiflik durumunda
%2,30 ve %2,25 direng seviyeleri.

Tirkiye eurobondlarinda son 10 giindeki dustsin ardindan tepki
hareketi gelmesi miimkiin. Taktik agidan bir iki glin olumlu seyir
olabilir. Ancak stratejik agidan olumlu olmak igin yeni sebeplere
ihtiyag var. Tekrar glglenmeyi, FED basta olmak lzere buylk
merkez bankalarinin giivercin agiklamalar yapmasi-ana etken-
ve/veya i¢ tarafta olumlu haber akiginin-yan etken- mumkin
kilacagi kanaatindeyiz. Bu bakisimizi koruyoruz.

Din Sn. Erdogan’in agiklamalari TL ve TL varlklarin olumlu
ayrismasini  beraberinde getirdi. Turkiye hakkindaki alginin
degismesi ile eurobondlar daha da talep gorebilir. Aksi halde
klresel piyasalara paralel seyir olur.
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Eu I'/USdZ Diin FED Bagkani Yellen'in konugmasi takip
edildi. Genel hatlariyla Fed Tutanaklarina paralel bir
konusma olsa da hem belirsizliklere vurgu yapilmasi hem
de enflasyon hedefine ulasma konusunda endiseleri
yansitmasi nedeniyle Eur/Usd paritesinde yikselise zemin
hazirlamig olsa da parite 1,1475 seviyesi Uzerinde kalici
olamadi ve geri cgekildi. Piyasa tepkisinde ABD 10 yillik
tahvil faizleri yonini asagi cevirdi ve dolar endeksi 65.60
seviyesine geriledi. Buglin Fed Baskani Yellen tekrar
konusacak. Ayrica ABD Haziran ayr Tefe rakamlar
aciklanacak. Fed Baskani Yellen’in sunumu sonrasinda
Aralik ayinda Fed’in faiz artirm olasihgl %50'nin altina
gelmis durumda. Yarin agiklanacak ABD Haziran ayi Tiife
rakaminin  beklentilerden glicli gelmesi bu algiyi
degistirebilir. Aksi durumda haftaya ECB toplantisi
oldugunu dikkatte aldigimizda paritede Eur lehine
hareketler giic kazanabilir. Bu sabah Eur/Usd 1,1440
seviyesinde bulunuyor. Bugin 1.14-1,1475 bandinda
hareketin stirmesini bekliyoruz. Yarin ABD Tufe rakaminin
beklentiler altinda kalmasi halinde paritede 1.1520 direng
seviyesinin (zerine dogru yukselisler izlenebilir. Cuma
gunkl verinin gugli gelmesi ise paritede 6nce 1,1380
destegine dogru geri ¢ekilmeye neden olabilecektir.
Gelecek hafta gerceklesecek olan ECB Toplantisi
oncesinde 1,1330 seviyesi glcli destek olarak 6ne gikiyor.

Altin: FED Bagkani Yellen'in konugsmasinda Fed
Tutanaklarina benzer ifadeler kullanilsa da enflasyon ve
mali belirsizlik vurgulari  glvercin olarak algilaninca
Usd’de satis, Altin'da yikselis yasandi. 1.225 Usd
seviyesine kadar yukselen Altin fiyatlari bu seviyeden
satigla karsilasti. Bu sabah 1.222 Usd seviyesinde olan
Altin fiyatlarinda 1.220 Usd destegi ©6nemli. ABD’de
faizlerde yasanan gerileme ile Altin fiyatlari bugin de
1.220 Usd seviyesi Uzerinde kalmasina neden
olabilecektir. Ancak siyasi endise yaratacak bir haber
gelmemesi halinde gigli bir yukari yonliu hareket bugiin
beklemiyoruz. Yarin agiklanacak ABD Tife rakamlarinin
zayif gelmesi ise Altin’da 6nce 1.228 sonrasinda 1.240 Usd
hedefli yiikselis hareketini destekleyecektir. Verinin gligli
gelmesi ise faizlerde artisa ve Altin fiyatlarinda asagi yonla
hareketin tekrar gliglenmesine neden olur. Bu durumda
1.215 sonrasinda 1.204 Usd destekleri 6nemli olacaktir.
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Onceki giin Trump yénetimine dair haber akisi diin
ise J.Yellen’in agiklamalari Usd igin negatif sonuglar
Uretiyor. Dlin 95,75 civarinda kapanis yapan endeks,
bu sabah 95,50 seviyelerinde islem goriyor.

Diin Yellen 6zetle, yatirimlarin arttigini, biyimenin
ihmli olacagini ve oniimuzdeki birkag yil kademeli faiz
artisina gidilecegini ifade etti. Tum bunlarin
‘anahtarr’ olarak ise enflasyonu isaret etti.

FED son faiz toplantisinda sahince pozisyon almisti.
Bu konuda «glgli verilerin FED’i hakli gikaracagi ve
piyasa fiyatlamasini FED’e vyaklastiracagl; aksi
halde(zayif verilerin) ise piyasayl hakli ¢ikaracagi ve
FED’i glivercin olmaya zorlayacagl seklindeki
dislincemizi koruyoruz.

Bugiin ABD’de UFE rakami agiklanacak.

Gbp/Usd: Din giine dustsle baglayan parite,
ingiltere istihdam datalarinin iyi gelmesi ile yonini
yukari cgevirdi. 40 baz puanhk yikselisle 1,2885
seviyesinde kapanis yaptl. Bu sabah 1,2910 civarinda
islem goriyor.

Paritede bugiin Yellen &ncesi yatay/sinirli pozitif seyir
bekliyoruz. 11,2800 ve 1,2750 destek seviyeleri.
Tahminimizin aksine seyir olmasi halinde ise 1,2870 ve
1,2920 glinun direngleri.

Gbp/Eur: Parite diin, 6nceki giinki kayiplarini
geri aldi. 85 baz puanlik yiikselisle 1,1290 seviyesinde
kapanis yapti. Bu sabah 1,1280 civarinda islem
goruyor.

Paritede buglin yatay/sinirh pozitif seyir bekliyoruz.
1,1300 ve 1,1330 giniin direngleri. Tahminimizin
aksine seyir olmasi halinde ise 1,1250 ve 1,1210
destek seviyeleri.
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101.250 ara direng noktasinin asiimasiyla tamamlanan ara diizeltme hareketinin ardindan, piyasanin yukari
seyrinde yeniden gli¢ kazandigini goézlemliyoruz.

Boylece ara hedef konumunda bulunan 102.500 direncini asmayi basaran piyasada, gln igerisinde 105.000
seviyesini hedef noktasi olarak izliyoruz.

Seans icerisinde 103.000 uzerindeki hareketlerde etkisiniz strdirecek alicili seyir, 105.000 direncini
hedeflemeyi strdurecektir.

105.000 Uzerindeki hareketlerde ise 108.000 seviyesi hedef konumunu alacaktir.
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Pariteler 12 Temmuz 2017 2016 2015 2014 20132
Usd/TL 3,56 353 292 234 215
Diviz Sepeti/TL 3,82 362 3,04 258 255
Eur/Usd 1,144 1,053 1,086 1210 1375
Tahvil ve Bono 12 Ti 2017 2016 2015 2014 2013
TL 2 Yillik Gisterge Tahwil (%) 4154 10,63 10,86 8,02 10,10
TL 10 Villik Gisterge Tahwil () 10,71 11,42 10,74 7,96 10,41
Tirkiye ¢DS (baz puan) 197 273 269 196 222
ABD 40 Yillik Tahwil (55) 231 245 237 247 3,03
Hisse Senetleri 12 Temmuz 2017 2016 2015 2014 2013
BIST - 100 Endeksi 103.810 78.13% T1.726 85.721 67.802
msaci Tirkiye Hisse Senedi Endeksi 1.457.242 1.074.158 1.012 983 1.002.949 965.534
M5Cl Gelismekte Olan Piyasalar Endeksi 1.030 845 794 955 1.002
Dow Jones Endeksi 21532 19.765 17.425 17.823 16577
S&P Endeksi 2.443 2,239 2.044 2059 1.848
Emtia 12 Temmuz 2017 2016 2015 2014 20132
Altin (TL) 140,24 131 97 99,56 83 89 3,30
Altin (Usd) 1.234 1.150 1.061 1.134 1.206
Degisim

Pariteler (%) 2017 Dor 1 2016 2015 2014 2013
Usd/TL 10 20,9 95,0 87 20,6
Diviz Sepeti/TL 56 188 18,0 11 233
Eur/usd 86 20 -10,3 -12.0 42
Tahvil ve Bono (baz puan) 2017 Donemsel 2016 2015 2014 2013
TL Gisterge Bono a8 -23 284 -208 395
TL 20 Yillik Tahvil -T1 (=) 278 -245 374
ABD 10 Yilhk Tahwil -14 18 10 -86 130
Hisse Senetleri (%) 2017 Donemsel 2016 2015 2014 2013
BiST - 100 Endeksi 329 89 -16,3 26,4 -133
MScl Tirkiye Hisse Senedi Endeksi 357 6,0 -15.8 246 -136
M5Cl Gelismekte Olan Piyasalar Endeksi 219 6,4 -16.8 47 45
Dow Jones Endeksi 839 13,4 22 i 265
S&P Endeksi 9,4 95 0,7 114 29,6
Emtia (%) 2017 Donemsel 2016 2015 2014 2013
Altin (TL) 6,8 31,9 12.0 67 128
Altin (Usd) 6.4 8.4 10,4 18 -28.0

GEKINCE: Bu rapor, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. (Banka) Ozel Bankacilik tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Ozel Bankacilik Satis Grubu ile Yapi Kredi Bankasi
A.S. musterileri igin hazirlanmigtir. Bu rapor tarafsiz ve durist bir bakig agisiyla diizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine ve/veya ihtiyaglarina uygunlugu
gozetilmeksizin ve karsihiginda maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir derlemedir. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz
tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu kaynaklarin dogruluklari ayrica arastinlmamistir. Bu rapor igerisindeki veriler
degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor yatirimcilarin genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmig olup, yatirimcilarin bu rapordan etkilenmeyerek
kararlarini vermeleri beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amagh kullanimi sonucu
olusabilecek zararlardan dolayi Bankamiz higbir sorumluluk tGstlenmemektedir. Bu rapor hig bir sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satilmasi igin
bir teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhg

kapsaminda degildir. Yatirim danigmanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar

ile misteri arasinda imzalanacak yatirm danismanligi sozlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve PRIVATE
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. gorusler musterilerimizin mali durumu ile risk ve BANKING
getiri tercihlerine uygun olmayabilir. / Bu raporun timi veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.S.nin yazili izni olmadan @R YapiKredi

¢ogaltilamaz, yayinlanamaz, tigtincu kisilere gosterilemez veya ileride kullaniimak tzere saklanamaz.«



