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Glinaydin,

ABD’de diin Fed Baskani Janet Yellen’in Senato’da yaptidi konusma takip edildi. Yellen, ingiltere'deki AB referandumu ve istihdam artisinda gériilen
yavaslama nedeniyle faiz artirrmlarina temkinli yaklasmak gerektigini ve ekonomideki toparlanmanin siirdiigiinii teyit edecek verileri bekledigini séyledi.
Yellen, Aralik ayinda faiz artiran Fed'in birka¢ hafta sonra i¢ talepteki gerileme ve Cin ekonomisindeki ¢alkantilar gibi gerekgelerle faiz artirma planlarinin
aksadigini belirtti. Diin dolar endeksi ve ABD 10 yillik tahvil getirileri yiikseldi. ABD borsalari ise enerji ve teknoloji sirketlerinin kazanglara 6nciiliik etmesiyle
giinii yiikselisle tamamladi. Bugiin ABD’de Fed Baskani Janet Yellen’in Temsilciler Meclisi’nde yapacadi konusma takip edilecek. ABD veri takviminde ise
Mayis ayi ikinci el konut satiglari verisi yer aliyor.

Diin Avrupa piyasalari ingiltere’nin Avrupa Birligi iiyeliginden ¢ikisina (Brexit) iliskin yapilacak referanduma yénelik fiyatlamalarla yén bulmaya devam etti.
Avrupa Merkez Bankasi (ECB) tarafindan uygulanan negatif faiz politikasina ragmen Bélge ekonomisine iliskin son dénemde agiklanan veriler henliz istenilen
toparlanmaya isaret etmezken énemli bir stres kaynadi olan Brexit piyasalari mesgul ediyor. Tarihsel olarak bakildidinda, ingiltere’nin AB ile entegrasyon
konusunda kendini diger Avrupa iilkelerinden daha farkli sekilde konumlandirdigi gériiliiyor. Bunun yani sira blitge sorunu, gé¢men sorunu, dis ticaret, yasal
tereddiitler ve para politikasi gibi konular da Ingiltere’nin AB’den ¢ikmayi istemesinde 6ne ¢ikan unsurlar arasinda yer aliyor. Ayrica ingiltere’nin AB’den
ayrilmayi istemesinde biitce sorunu ve gé¢cmen sorunu gibi hem ekonomik hem de siyasi boyutlu nedenler bulunuyor. Ulkenin Birlik’ten ayriimasi ise birtakim
sorunlara ¢6ziim getirebilecek olmasina karsin hem (ilke hem de Birlik icin yeni sorunlar ortaya ¢ikaracakmis gibi gériiniiyor. S6z konusu sorunlara iliskin
alternatif modeller ortaya konsa da bu modellerin de kendi iclerinde dezavantajlari bulunuyor. ingiltere’nin hem finans piyasalari hem de diinya ticareti
icindeki biiyiikliigii nedeniyle Brexit'in gerceklesmesi halinde, ingiltere’nin Avrupa Birligi’nden ayrilmasi Birligin dagilmasi ihtimalini artirabilir. Ayrica diinya
ekonomisinin Brexit’ten sonra global resesyona girebilecedine yénelik endiseler de bulunuyor. Avrupa tarafinda diin Brexit’e iliskin fiyatlamalar devam
ederken, ECB Baskani Mario Draghi’nin agiklamalari takip edildi. Draghi konusmasinda, yiiksek belirsizlikle karsi karsiya olan biiyiimeyi desteklemek adinda
merkez bankasinin (izerine diiseni yapacadini belirtirken, ECB’nin Brexit referandumu sonrasi ortaya ¢ikabilecek ihtimallere hazir oldugunu agikladi. Asya
tarafinda borsalar bugiin artida seyir izlerken Japonya Nikkei endeksi ise giinii %0.64 diisiisle tamamladi.

Yurticinde diin TCMB Haziran ayi Para Politikasi Kurulu toplantisi takip edildi. TCMB toplantida piyasadaki beklentiler dogrultusunda faiz koridorunun ist
bandinda 50 baz puan indirime gitti. Béylece Kurul, faiz koridorunun (ist bandi olan marjinal fonlama oranini %9.50’den %9’a indirdi. TCMB, faiz koridorunun
alt bandini %7.25te, politika faiz orani olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oranini ise %7.5te sabit birakti. Yurticinde TCMB toplantisinin takip edildigi giinde
ABD’de Fed Baskani Yellen’in konusmalari takip edildi. Diin Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Orgiitii’niin raporuna gére Tiirkiye en fazla yatinm ¢eken
iilkeler siralamasinda 2014 yilina kiyasla iki sira yiikselerek 20.sirada yer aldi. Yurtigi piyasalarda yarin ingiltere’de yapilacak referanduma yénelik
fiyatlamalarin etkisi hissedilmeye devam ediyor. Diin dolar endeksindeki yiikselisin etkisiyle USD/TL kuru giinii hafif yiikselisle tamamlarken BIST 100 endeksi
ise glinii yatay tamamladi. Bugiin yurticinde Haziran ayi tiiketici giiven endeksi verisi agiklanacak yurtdisinda ise ABD’de konusma yapacak olan Yellen’in
konusmalari takip edilecek.

Déviz

Din gline 2.9064’ten baslayan USD/TL kuru, giin icinde en yiiksek 2.9156 ve en distik 2.8936yi

gordiikten sonra giinli 2.9099’dan kapatti. Diin TCMB toplantisindan piyasa beklentilerine paralel Usb/TL 1 2 3
karar gikmasinin etkisiyle USD/TL kurunun belirgin bir tepki vermedigi gortildu. Diin ABD tarafinda
Fed Baskani Yellen’in agiklamalarinin takip edildigi giinde, dolar endeksinde yasanan yiikselis, Destek 2.9000 2.8800 2.8500

USD/TL kurunun gini hafif yikseligsle tamamlamasinda etkili oldu. EUR/USD paritesindeki disuistin

etkisiyle TL diin Euro kargisinda bir miktar deger kazanarak giini 3.2720’den tamamladi. Sepet kur Direng 2.9500 2.9750 3.0000
(0.5*€+0.5*S) ise diin asagl yonlu hareket ederek giinii 3.0913’ten sonlandirdi. Kur bu sabah 2.90

seviyelerinde hareket ediyor. Bugiin USD/TL kurunun hareketlerinde Fed Baskani Yellen’in Temsilciler Meclisinde yapacagi konusmada verecegi sinyaller
takip edilecek. Ayrica ingiltere’nin Avrupa Birligi tyeliginden ¢ikip ¢ikmayacagina yonelik yarin yapilacak referanduma iliskin beklentiler piyasalari
sekillendirmeye devam edecek ve USD/TL kurunun hareketlerinde kiiresel risk alma istahinda yaratacagi etki agisindan 6nemli olacak. USD/TL kurunun asagi
yonll hareketlerinde diin test ettigi ancak kiramadigi 2.90 seviyesinin altinda bir kapanis yapip yapmayacagi dnemli goériintyor. Kurun buglnk yukari yonli
hareketlerinde ise 2.93 ara direncinin ardindan 2.95 ilk direng seviyesi olarak takip edilebilir.

Din EUR/USD ginu dustsle tamamladi. Gine 1.1314 seviyesinden baslayan parite 1.1242

seviyesinden giinii kapatti. Boylece parite 55 giinliik hareketli ortalamasi olan 1.1304 seviyesinin EUR/USD 1 2 3
altinda kapanmig oldu. Diin Euro Bolgesi'nde ECB Bagkani Mario Draghi ECB’nin ihtiyag olmasi

halinde tiim enstriimanlari kullanmaya ve ingiltere'deki referandumun sonuglarina hazir oldugunu Destek 1.1237 1.1150 1.1100
belirtti. ABD’de ise Fed Baskani Janet Yellen Senato’da yaptigl konusmada, ingiltere’de Brexit

referandumu nedeniyle kiiresel risklerin yiiksek oldugu ve istihdam verilerindeki artisin diistiigi bir Direng 1.1304 1.1370 1.1416
ortamda Fed’in faiz artirnnmlarina temkinli yaklasacagini ve basta blyume, istihdam ve enflasyon

olmak Uzere makroekonomik verilere bagimh bir sekilde karar verilecegini soyledi. Din hem Euro Bolgesi'nde hem de ABD’de merkez bankasi
baskanlarindan gelen agiklamalarin yani sira, Brexit referandumuna iliskin fiyatlamalar da euronun deger kaybetmesinde ve paritenin distsinde etkili oldu.
ingiltere’de son yapilan anketlerde AB yanlilari fazla olsa da hafta basindakine goére AB yanlilari ve AB karsitlari arasindaki farkin kapandigi goriildii. Bugiin
ABD’de Fed Bagkani Yellen’in Temsilciler Meclisi’'nde yapacagi konusma takip edilecek. Ayrica ABD’de Mayis ayi ikinci el konut satislari verisi izlenecek. Euro
Bolgesi’nde ise 6nemli bir veri agiklamasi bulunmazken yarin yapilacak Brexit referandumuna iliskin fiyatlamalar pariteyi etkileyebilecektir. Bu sabah 1.1260
seviyelerinde seyreden paritenin yukari yonll hareketlerinde ilk etapta 55 giinlik hareketli ortalamasi olan 1.1304 seviyesi daha sonra ise 1.1370 seviyesi
takip edilmeli. Paritenin asagi yonli hareketlerinde ise 100 giinlik hareketli ortalamasi olan 1.1237 seviyesi ve bu seviyenin altindaki kapaniglarda 200
gunluk hareketli ortalamasi olan 1.1100 seviyesine kadar ¢ekilmeler goriilebilir.
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Faiz
Diin yapilan toplantida TCMB’nin faiz koridorunun Gst bandinda 50 baz puan indirime gitmesi, Gosterge
piyasada zaten beklendigi icin belirgin bir tepki olusmadi. Ayrica ingiltere’de son yapilan Tahvil 1 2 3
anketlerin, Avrupa Birligi’nde kalma yanllarinin azaldigini gbstermesi piyasada risk istahinin
yeniden azalmasina neden oldu. Boylece 2 yillik gosterge tahvil getirisi diin agilisina gére 1 Destek 9.00 8.80 8.50
baz puan distsle %9.06’dan kapanirken, 10 yillik tahvil getirisi ise acilisina gére 8 baz puan

P susie %o P v & glisina & P Direng 9.50 9.80 10.00

yiikselisle %9.62’den giinii sonlandirdi. Piyasalar ingiltere referandumunu bekliyor. Yarin
yapilacak referandum, piyasada risk unsuru olmayi strdiriyor. Ayrica Fed Baskani Yellen bugiin Kongre’de bir konusma daha yapacak. Yellen’in
aciklamalari da yakindan izlenecektir. Din Brexit endiselerinin yeniden 6n plana gikmasi sonucu TCMB faiz indiriminin gésterge faiz Gzerindeki etkisi
de sinirl oldu. Bugiin de gosterge faiz, referanduma iliskin haberlerle yon bulabilir. 2 yillik gosterge faizin asagi yonliu hareketlerinde %9, yukari
yonli hareketlerinde ise %9.50 seviyeleri takip edilmeli.

Hisse Senedi

Dunki gelismelerin igsel tarafina baktigimizda, TCMB beklenildigi gibi Ust bantta 50 baz
puanlik indirime giderken, digsal tarafta Fed baskani Yellen Senato’da yaptigi konusmasinda BIST-100 1 2 3
Fed'in faizleri ylkseltme konusunda temkinli olacagini dile getirdigini gériiyoruz. Bu
gelismelerin yurtigcine yansimasi son giinlerde piyasalarin odak noktasinda olan Brexit Destek 75,000 73,500 72,000
sebebiyle sinirli oldu. BIST 100, TCMB toplantisinin ardindan 78,000 seviyelerine yiikselis )

. . . . _— Direng 77,600 80,000 83,500
gostermis olsa da yataya yakin bir kapanis yaparak 77,531 seviyesinden giini tamamladi.
Duinkl raporumuzda da belirttigimiz gibi endekste haftanin ilk islem gliniinde yasanan sert deger kazancinin ardindan bekledigimiz gibi diin sakin
bir seyir izledik. Yarin ingiltere’de gergeklestirilecek olan AB referandumu dncesinde bugiin de yatirimcilarin bir miktar beklemede kaldiklarini
gorebiliriz. Ancak yine de piyasalarda bugiin ABD’de agiklanacak olan konut verisi ve Fed baskani Yellen’in Temsilciler Meclisi’nde yapacagi konusma
yakindan takip ediliyor olacak. Hafta basi itibariyla 75,000 seviyesinin lzerine tutunmus goriinen endeksteki alimlarin devaminda 77,600 direnci,
kiiresel piyasalarda risk algisinin yeniden artmasi durumunda gelismekte olan Ulkelerdeki gikislarin yansimasi olarak endekste 75,000 seviyesi
destek olarak takip edilmeli.

Emtia

Son dénemde Brexit fiyatlamalarinin etkisini net olarak gordigimiz altinda diin satis baskili Altin 1 2 3
bir glin oldu. Altin fiyatlarinda diin yasanan diizeltme hareketinin yani sira Fed baskani
Yellen’in Senato’da yaptigl konusmasinin ardindan satiglar yasandigini gordik. Giin Destek 1,250 1,200 1,165
icerisinde olusan ortamin etkisiyle %1.7 oraninda sert deger kaybi yasayan altin fiyatlari

guini 1,268 dolar/ons seviyesinden kapatti. Yellen diin yaptigi sunumunda kuresel riskler ve Direng 1,285 1,305 1,315
ABD'de istihdam artisindaki yavaslama nedeniyle faiz artirnmlarina temkinli yaklagsmak

gerektigini ve ekonomideki toparlanmanin stirdigiini teyit edecek verileri bekledigini sdylese de dolar endeksindeki %0.4’ltk ylkselisin de etkisiyle
altinda satis yasandi. Yarin ingiltere’de gerceklestirilecek olan referanduma iliskin son agiklanan anketler kafa karisikligina sebep olurken,altin
fiyatlarinda bugiin de son yasanan sert deger kazancinin ardindan geri gekilmelerin bir miktar devam ettigini gorebiliriz. Ote yandan bugiin ABD’de
aciklanacak olan konut verisinin yani sira Yellen’in Temsilciler Meclisi’ndeki konusmasi yakindan takip ediliyor olacak. Altin fiyatlarindaki geri
cekilmelerin devaminda 1,250 dolar/ons destegi, piyasalarda risk algisinin yeniden yiikselmesi halinde gelebilecek alimlarda ise 1,285 dolar/ons
direnci takip edilmeli.

Diin ABD’de 6zel sektor tarafindan agiklanan stok verisinin beklenenden daha disiik gikmasi

ve arz fazlasi endiselerini azaltmasiyla petrol fiyatlari yiikseldi. Diin 50 dolar/varil seviyesini Petrol 1 2 3
test eden ABD ham petrol fiyatlari glinii 49.85 dolar/varil seviyesinden kapatti. ABD ham

petrol fiyatlari bu sabah ise 50 dolar/varil seviyesinin iizerinde hareket ediyor. Bugiin resmi Destek 48.00 46.00 43.70
ham petrol stok verisi agiklanacak. Resmi verinin de disis gostermesi durumunda petrol

fiyatlarinda yiikselis devam edebilir. ABD ham petrol fiyatlarinda yiikselisin devam etmesi Direng 50.00 51.65 55.00
durumunda 50 dolar/varil seviyesinin kirilip kirllamamasi 6nemli olacak. Bu seviyenin

kirllmasi durumunda ise bu sene iginde gérilen en yiksek seviye olan 51.65 dolar/varil yeni direng seviyesi olacaktir.

Aciklanacak Veriler

Ulke Agiklanacak Veriler Onceki Beklenti
Tiirkiye Tuketici Gliven Endeksi (Haziran) 68.75 --
ABD ikinci El Konut Satiglari (Mayis, a-a) %1.7 %1.8
Euro Bolgesi Tuketici Gliveni (Haziran) -7.0 -7.0
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N veri | apans | oo | o | veo |

USD/TRY

EUR/TRY

Sepet (0.55+0.5€)
USD/TRY 3M Imp. Vol.
USD/TRY Future

Gosterge Tahvil Getirisi*
Gosterge Eurobond Getirisi(2030)*
5Y CDS

BiST-100
BiST-30
BiST-Bankacilik
BiST-30 Future

Dolar Endeksi
EUR/USD
usD/JPY
GBP/USD
USD/CHF
EUR/JPY

2Y ABD Hazine Tahvil Getirisi

10Y ABD Hazine Tahvil Getirisi

2Y Almanya Hazine Tahvil Getirisi
10Y Almanya Hazine Tahvil Getirisi

iTraxx Crossover
ABD 5Y CDS
Almanya 5Y CDS
Fransa 5Y CDS
ingiltere 5Y CDS
italya 5Y CDS
ispanya 5Y CDS
Portekiz 5Y CDS
irlanda 5Y CDS
Brezilya 5Y CDS
Rusya 5Y CDS
Giiney Afrika 5Y CDS
Macaristan 5Y CDS

Dow Jones
S&P500
Nasdaq
DAX
CAC40
Nikkei
Shanghai
Bovespa
Mscl GoU
VIX

Altin ($/ons)

ABD Ham Petrolii ($/varil)
Brent Petrol ($/varil)
Emtia Endeksi

*: Puan Degisim

[ | ON 1 Hafta
9.7350 9.7336
T 03901 0.4121
T 03943 -0.3807

DOViz
2.9099
3.2720
3.0910
11.4775
2.9111
FAiz
9.06
4.68
250.32
HISSE SENEDI
77531.37
95608.85
131681.90
95.80
DOViz
94.02
1.12
104.75
1.47
0.96
117.77
FAiz*
0.76
1.71
-0.59
0.05
KREDI
340.20
19.89
18.74
37.64
35.37
143.75
104.24
297.62
64.71
328.57
247.22
292.13
159.33
HISSE SENEDI
17829.73
2088.90
4843.76
10015.54
4367.24
16169.11
2878.56
50837.80
470.13
18.48
EMTIA
1268.12
49.85
50.62
415.63

1Ay 2 Ay
9.7555 9.7655
0.4481 0.5362
-0.3584 -0.3190

0.12
-0.52
-0.22
-0.11

0.13

-0.01
0.00
-0.20

0.01
0.02
0.41
-0.10

0.43
-0.64
0.78
-0.31
0.01
0.15

0.02
0.02
0.00
0.00

-1.11
0.00
4.16

-12.43

-0.65
0.58
0.98

-0.67
0.00

-1.21

-0.67

-0.03

-2.06

0.14
0.27
0.14
0.54
0.61
1.28
-0.35
1.01
0.38
0.60

-1.69
-0.22
-0.06
-0.48

3 Ay
9.8202
0.6465
-0.2836

-0.86
-0.56
-0.70
-5.86
-1.16

-0.27
-0.17
-7.54

2.34
2.70
4.37
2.38

-0.96
0.31
-1.28
3.81
-0.11
-0.97

0.04
0.09
0.00
0.05

<Uol/E

0.00
-1.81
-5.83
-5.48
-4.43
-5.83
-0.67

0.00
-8.43
-8.20
-6.64
-3.66

0.88
0.65
0.00
5.21
5.74
1.96
1.28
4.50
2.20
-9.85

-1.37
le6l
1.59

-1.07

6 Ay
9.9948
0.9307
-0.1660

-1.84
1.90
0.11

-15.85

-3.46

-1.97
-0.71
-10.82

9.94
11.20
11.90
10.05

-4.91
3.79
-12.30
-0.43
-3.98
-8.97

-0.27
-0.54
-0.23
-0.52

3.27
11.84
47.00
46.61
81.30
46.88
15.06
74.59
63.39
-34.55
-21.64
-15.23

-2.74

3.97
3.79
-1.21
-2.61
-3.43
-12.37
-12.67
20.64
7.53
-10.72

18.01
35.61
36.00
10.92

1vil
10.0680
1.2515
-0.0357
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Cem Eroglu Mudiir cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0212-398 18 98
Fatma Ozlem Kanbur Uzman fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0212-398 1891
Bilge Pekgaglayan Uzman bilge.pekcaglayan@vakifbank.com.tr 0212-398 19 02
Elif Engin Uzman elif.engin@vakifbank.com.tr 0212-398 18 92
Sinem Ulusoy Uzman Yardimcisi sinem.ulusoy@vakifbank.com.tr 0212-398 19 05
Ezgi Siir Kibris Uzman Yardimcisi ezgisiir.kibris@vakifbank.com.tr 0212-398 19 03

Bu rapor Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmigtir.
Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu bilgi ve verilerin dogrulugu hakkinda herhangi bir garanti vermemekte ve bu rapor ve igindeki bilgilerin
kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlardan dolayl sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olup, higcbir konuda yatirim 6nerisi olarak yorumlanmamalidir. Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu raporda yer
alan bilgilerde daha 6nceden bilgilendirme yapmaksizin kismen veya tamamen degisiklik yapma hakkina sahiptir.
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