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e Brexit sonrasi kiiresel merkez bankalari likidite destegi saglayacaklarini duyururken, piyasa fiyatlamalari
artik Fed’den bu yil faiz artirrmina igaret etmiyor.

e Referandum sonrasinda Britanya adasinda siyasi belirsizlik artiyor. Basbakan istifasini aciklarken
muhalefette de sular durulmuyor. Ote yandan Avrupa Birligi’nden ¢ikis siirecinin idaresi yeni hiikiimetin
tasarrufuna birakilacak.

e Tiirkiye ve israil Pazar giinii 6 yil aranin ardindan diplomatik baglar tekrar tesis etme niyetlerini agikladi.

e Bu hafta ABD’de GSYH bilyime verisinin nihayi hali, PCE fiyat deflatoru verisi ve ISM imalat sanayi verisi
izleyenecektir. Euro Bolgesi’nde Cargsamba giinii tiiketici giiveni ve Persembe giinii ise Haziran ay1 éncii
enflasyon verileri takip edilecektir. Tiirkiye’de ise hafta icinde Persembe giinii Mayis ayi1 dis ticaret
rakamlari ve Cuma giinii Haziran PMI verileri ile ITO’nun agiklayacag: Istanbul enflasyonu verileri
gelecektir.

Diinya finans piyasalari Britanya’nin AB’den ayrilmasina yonelik diizenlenen referandumda %51,8'e %48,2 ile ayrilik
yanllarinin codunlugu elde etmesiyle sert disusler yasadi. GBP/USD 1,3230 ile son 30 yilin en disiik seviyesini indi.
EUR/USD ise 1,0915’e kadar geriledi. USD/JPY Kasim 2013'ten bu yana ilk defa 100’(in altina indi. isvigre frangi ise
%2 degerlendi. Dolardaki kuvvet sebebiyle, Cin yuani 2011°den bu yana en dusuk seviyeyi gérdi. Givenli liman
algisyla ABD 10 yillik getirileri %1,41 ile son 4 yilin en diusuk seviyelerine indi. Almanya 10 yilliklari -%0,08 ile tarihi
diisiik seviyelere geriledi. Hisse tarafinda ise Nikkei-225 endeksi %7,9’luk dislisle kapanirken, ingiltere’de FTSE-100
%3,2, Almanya’da DAX %6,8, Fransa'da CAC-40 %8,0 ekside kapandilar. Cevre iilkelerden italya ve ispanya
borsalarinda ise dugugler, sirasiyla %12,5 ve %12,4’e vurdu. Euro Bodlgesi'nde hisse fiyatlamalarinin Londra
borsasina kiyasla daha hizl gerilemeler kaydetmesi Bdlge’ye yonelik kaygilarin bir disa vurumu. Zira Yunanistan'in 2
yillik bono spreadlerinde 350 baz puanlk artislar kayginin boyutunu goésterdi. Ancak ABD hisse endekslerinde de
durum pek farkli degildi: S&P 500 endeksinde %3,6, NASDAQ'ta ise %4,1’lik dususler kaydedildi. Emtia tarafinda ise
altinin fiyatt USD 1.350/onsu asarak Mart 2014'ten bu yana en yiksek seviyeye ulasti. Buyume kaygilarinin
yukselmesi sonucunda Brent petrolin varil fiyati ise %5,7 duslsle USD 48,2’ye geriledi.

Lizbon Anlagmasi’nda éngorilen iki yillik ¢ikis siireci sonunda ingiltere, birlik Gyeleri ve Tirkiye ile olan ticaretinde
Diinya Ticaret Orgiti kurallari gergevesinde hareket edecektir. Ancak unutulmamasi gereken bir ayrinti séz konusu:
Bu siire¢ ingiltere’nin bagvurusu ile baslayacak ve siireci ingiltere’nin yeni hiikiimeti baglatacak. Yeni hikiimeti
muhtemelen Boris Johnson, “en erken Ekim ayi olacak sekilde” kuracaktir, ancak Johnson AB’ye ivedilikle
basvurmayabilir. Ayrica s6z konusu olan bu iki yillik gegis siresi ingiltere — AB Uyelerinin oybirligi ile uzatilabilir.
Dolayisiyla Britanya’'nin AB’den ¢ikmasi 2018 sonundan 6nce pek mimkin goérinmdiyor. Elbette bu sure icerisinde
Turkiye ile mevcut ticaret anlagsmalarini ikame edecek baska anlasmalar da yapilabilir. Dolayisiyla ticaret hacminde
kisa ve orta vadede anlamli disusler beklemiyoruz.

Brexit sonucuna ilk tepki isvicre Merkez Bankasi'ndan geldi. SNB referandumundan ayrilik karari gikmasi Uzerine
isvigre frankini zayiflatmak igin déviz piyasasina miidahalede bulundu ve piyasada aktif kalmaya devam edecegini
acikladi. ingiltere Merkez Bankasi Baskani Mark Carney finansal piyasalari desteklemek igcin GBP 250mr kullanmaya
hazir olduklarini agikladi. Ancak Banka sterlindeki sert disiise ragmen, doviz piyasasina dogrudan bir miudahalede
bulunmadi. 14 Temmuz'da toplanacak olan BoE’nin resesyon kaygilari nedeniyle faiz indirmesi de olasiliklar
dahilinde. ABD Merkez Bankasi (FED) referandum karari sonrasi yaptidi agiklamada, ihtiya¢ duyuldugu takdirde, ABD
ekonomisi Uzerinde ters etki yaratmamasi adina kuresel fonlama piyasalarinda olusabilecek baskilara karsi diger
merkez bankalarinda var olan swap kanallari Gzerinden dolar likiditesi saglamaya hazir oldugunu belirtti. Brexit
kararina muteakip olarak kiiresel piyasalarda olusan ylksek volatilite, FED’in faiz artirnmi yoniindeki aksiyonlarinda
daha ihtiyatli olmasina sebebiyet verebilir. Fed funds vadelileri Aralik 2016 toplantisinda ABD’den gelebilecek bir faiz
artisi ihtimalinin %15’e kadar dustigunu gostermektedir. Avrupa Merkez Bankasi ihtiya¢ halinde EUR ve diger para
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birimlerinde ek likidite saglamaya hazir oldugunu ifade etti. italyan hiikiimeti ise EUR 40 milyara yakin énlem almayi
planhyor. Brexit sonrasi yende gerceklesen sert dederlenme, 3,5 yildir uygalanmakta olan Abenomics’in basariya
ulagsmasinin 6ninde engel teskil etmektedir. Bu kaygiyla BoJ 80 trilyon yenlik varlik alim programini yikseltebilir
velveya banka rezervlerine édenen negatif faizi daha da geriletilebilir. Diger bir ihtimal ise “helicopter money” denilen
ve bir merkez bankasinin kamu harcamalarini dogrudan bono alimiyla finanse edecek para politikalari. Son olarak,
Cin, kiresel piyasalarda ingiltere'nin Avrupa Birligi'nden ayrilmasina bagli yasanan kargasa sonrasi dolarin yiikselige
gecmesiyle, yuan kurunu Agustos'tan bu yana en sert bicimde yikseltti.Cin Merkez Bankasi (PBOC) referans kuru
dolar kargisinda %0,9 (599 bps) daha zayif belirleyerek 6,6375'e cgekti. Cin, dolar karsisinda kisit kazanclara izin
vererek sermaye cikislarinin 6nini almak ve ticaret ortaklarinin para birimlerine karsi para biriminin degerini
disurerek ihracatcilari desteklemek istiyor ancak bu durum diinyaya deflasyon ihracati anlamina da geliyor. Cin
sanayi sektoru karlarinin yillik bazda %3,7 artis ile zayiflama egilimini strdirdiguni hatirlatalim.

ingiltere Basbakani David Cameron, Ekim ayinda istifa edecegini duyurdu. ingiltere’nin yeni basbakani Muhafazakar
Parti'den Boris Jonhson (Londra’nin bir evvelki belediye baskani), Theresa May (igisleri Bakani) veya Michael
Gove’dan (Adalet Bakani) biri olacak gibi gériiniiyor. Ote yandan muhalefetteki isci Partisinde de karisiklik sz
konusu. Parti lideri Jeremy Corbyn’e yakin isimler istifa etti. Brexit ile birlikte Ada da zor giinler yasayacak. iskogya
Basbakani Nicola Sturgeon, %38’e karsilik %62 oyla AB'de kalmay tercih eden iskogya’nin ikinci bir bagimsizlik
referandumuna gitmesinin yiiksek ihtimal oldugunu ve Ingiltere’nin birlikten ayrilma kararindan sonra Iiskogya'nin
Avrupa Birligi'ndeki yerini korumasi igin gereken herseyi yapacaklarini ifade etti. iskoglardan sonra sol tandansli
Gallerden de ayrilik gagrilari gelebilir. Brexit sonrasi AB igerisinde asiri sol ve asiri sag yonelimli partiler kendilerine
manevra kabiliyeti buldular. Mayis ayinda diizenlenen Ipsos anketine bakilirsa italya, Fransa ve isveg, AB'ne en
siipheci bakan lkeler durumundalar. italya’da genel secimler 2018 yilinda ancak 2017’'nin Kasim ayinda anayasa
reform icin halk referanduma gidiyor; sonuglar gelece@e isik tutabilir. Fransa’da ise Marie Le Pen 6nderliginde AB
karsithdi gugleniyor. Bu Ulkede Nisan 2017°’de baskanlik segimi yapilacagini hatirlatalim. Hollanda’da ise bir sonraki
secimler Mart 2017'de ve AB karsithgi ile dne gikan populist milliyetgi Ozgirlik Partisi (Partij voor de Vrijheid)
2006’dan bu yana girdigi her segimde sandalye sayisini ylkseltti.

ispanya’da Pazar giini erken genel segimler gerceklesti ancak Ulkedeki siyasi belirsizlik sona ermedi. 350 sandalyeli
Meclis'teki sandalye dagiimina bakildiginda Merkez sagdaki Halk Partisi (PP) 137, Merkez soldaki Sosyalistler
(PSOE) 85, Podemos ve Birlesik Sol (Unidos Podemos) 71 ve reformist liberaller (Ciudadanos) 32 sandalye elde
ettiler. Senato'da gogunlugu elinde bulunduran ve ispanya'daki 52 vilayetin 44'linde birinci parti olan PP segimlerin
kazanani olurken AB karsiti goruslerin temsil buldugu Podemos partisi segimlerde kotl bir sonug aldiklarini kabul etti.
Koalisyon gérismelerinin tikanmasi olasiliklar dahilinde.

Turkiye ve israil Pazar giinii 6 yil aranin ardindan diplomatik baglari tekrar tesis etme niyetlerini agiklad. israil, Mavi
Marmara saldirisinda hayatini kaybedenlerin ailelerine tazminat édemeyi ve Gazze'deki ablukanin hafifletiimesini
(kaldinlmasini) kabul ettiklerini bildirdi. Tirkiye ile israil arasinda ikili iliskilerin normale dénmesi hakkinda varilan
mutabakatta, Hamas ile ilgili herhangi bir hiikkim bulunmadig: bildirildi. Bagbakan Binali Yildirim, israil ile yiritilen
miizakerelerde varilan asamayla ilgili Pazartesi saat 13:00'te agiklamalarda bulunacak. israil Bagbakani Binyamin
Netanyahu da anlagsmanin énemli bir adim oldugunu ve israil ekonomisi tizerinde biiyiik etkisi olacagini ifade etti. Ote
yandan Bagbakan Binali Yildinm'in bu aksam Cankaya Koéskii'nde biyiikelgilere verecegi iftar yemegine israil
Buyukelciligi Maslahatgtzari Amira Oron da davet edildi. Oron, bu davete olumlu yanit verdi.

Makro veri takvimine bakildiginda... ABD’de Sali gunu ilk ceyrek GSYH buyime verisinin nihayi hali agiklanacaktir.
Beklenti biyimenin %1,0’e ylkseltiimesi yonindedir. Carsamba gunu ABD kisisel gelir ve harcama artiglari verileri ile
fiyat deflatéri verisi (PCE), son olarak da Cuma gund ABD ISM imalat sanayi verisi ve insaat harcamalari
izleyenecektir. Oncii Markit PMI verileri ve bdlgesel Philly Fed ile Empire State PMI verileri Haziran ayinda enddstriyel
aktivitede canlanma kaydedildigini sinyalliyor. Euro Bdlgesi’nde Carsamba gunu tiketici gliveni ve Persembe guinu ise
Haziran ay1 6ncl enflasyon verisi takip edilecektir. TUrkiye’de ise hafta icinde Persembe gini Mayis ayi dis ticaret
rakamlari ve Cuma giinii Haziran PMI verileri ile iITO’nun agiklayacagi istanbul enflasyonu verileri gelecektir.
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guncelligi ve eksiksiz oldugu konusunda bir garanti vermemektedir, igerik Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S. tarafindan her zaman degistirilebilir.
Bu e-posta yer alan bilgiler “Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S.” tarafindan genel bilgilendirme amaci ile her turlu veri, yorum ve degerlendirmeler
hazirlandigi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve guvenilirligine inanilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile
ortaya gikabilecek hatalardan Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.$ sorumlu degildir. Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanhidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer
alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan igerik, yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine
dayanmaktadir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Bu e-posta igeriginde yer alan gesitli bilgi ve goruslere dayanilarak yapilacak
ileriye dénlk yatinmlar ve ticari iglemlerin sonuglarindan ya da ortaya gikabilecek zararlardan Yatinm Finansman Menkul Degerler A.$. sorumliu
tutulamaz. Mesajin igeridinden, iletiimesinden, alinmasindan, saklanmasindan, gizliliginin korunamamasindan, viris igermesinden ve sisteminizde
yaratabilecegi zararlardan Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Yatirrm Finansman bu mesajin icerigi ve ekleri ile ilgili olarak
hukuki agidan herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir. Tesekkulr ederiz.
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