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Tarim disi istihdam izlenecek

Takip edilen ana konu basliklari arasinda kiiresel piyasalarda resesyon endisel eri, merkez bankalari politikalari
ve bankacilik sektoriineyonelik gelismeleri sayabiliriz. Ocak diplerinden etkili olan yikselislerle hedef direng
bolgelerini testeden piyasalarda, ABD borg tavani konusuna yonelikiyimserlik, bankacilik sektériine yonelik
belirsizlikler ve kiiresel bliylimeye yonelik bazi dncii makro veriler 6negikiyor.

Mayis ayi toplantilarinda kiiresel merkez bankalari faiz artislarinda duraklama sinyalleri verirken makro
verilerderesesyon sinyalleriaramaya devamediyoruz. Bu dogrultuda makro verilere baktigimizda bazi 6nci
verilerde zayif yondesinyaller gérsek de belirgin anlamda birsoguma isareti heniiz goériilmiyor. Hatirlanacag
Uzere Mayis ayi toplantilarinda ABD Merkez Bankasi'nin (FED) her ne kadar faiz artislarinda duraklamaya
isaret etse de sahin durusunu korudugunu ve verilere bagli yaklasima gegis yaptigini, Avrupa Merkez
Bankasi’'nin (ECB) ise sikilasmada son asamaya girildigine dair sinyaller verdigini ancak sahin durusunu
korudugunu gérmistik.

FED FOMC uyelerinden gelen son acgiklamalardaise daha sahine kagcacak mesajlarin 6ne giktigini ve faiz
indirimi beklentilerinin torpllendigini gordik. Diger taraftan FED BaskaniJerome Powell'inise 14 Haziran'da
gerceklesecek toplantiigin heniiz bir karar vermediklerini belirttigini, sahinler ve glivercinler arasinda daha
dengeli bir ¢izgi cizdigini gérdik. Bununlabirlikte FED BaskaniPowell'in agiklamalari, sahin fiyatlandirmalarin
bir kismini hafifletmeye yardimci oldu. Hazine Bakani Janet Yellen’in bankacilik sektériinde daha faza
birlesmesatin almaya gidilmesinin uygun olacagina dair agiklamalariise bankacilik sektériine yonelik sinyaller
acisindan oldukca dnemliydi.

Oniimiizdeki dénemde likidite ve resesyon endiseleri dnciiligiinderisk algisindaki egilim piyasalaracisindan
belirleyici olacak. Bu dogrultuda da bankacilik sektdriine yonelik haber akisi basta olmak Uzere 14
Haziran’daki FED toplantisina kadar agiklanacak makro verilerden gelecek sinyallerin risklivarhklar agisindan
onemli olmaya devam edecegini dislinliyoruz. Mayis ayinda FED, her ne kadar duraklamaya dair sinyaller
verse de FED’den gelen sonsahinagiklamalar, belirgin bir soguma isaretvermeyen makro veriler ve yliksek
enflasyon esliginde Haziran ayi toplantisinda faizlerde duraklamaya gidilecegine dair bir kararin kesin
olmadigini séyleyebiliriz. Ornegin, Mayis ayi PMI endekslerinde imalat sektériinde zayiflamanin devam
ettigini gorsek de hizmet sektorinin blylime bélgesinde kalmaya devam ettigini, detaylarda yeniden
canlanan talep ve kapasite eksikligiyle birlikte hizmet enflasyonundaki artisa yénelik vurgunun éne giktigini
takip ettik.

Bu dogrultuda, 2 Haziran Cuma giinii TSI 15:30’da aciklanacak ABD Mayis ayi tarim disi istihdam verisi ve
ardindan 13 Haziran’da agiklanacak Mayis ayi enflasyon verisi, 14 Haziran FED toplantisi dncesinde kiiresel
riskli varliklar agisindan 6nemli olabilir. Tarim disi istihdam verisinde aylik bazda 195.000 kisi olarak bir
istihdamartisi bekleniyor.Bu rakam, Nisan ayinda 253.000°di. Diger taraftan enflasyon sinyalleri aradigimiz
ortalama kazanglarda ise yillik artisin ylizde 4.4 ile yatay seyretmesi ve yilksek seviyelerini korumasi
bekleniyor.issizlik oranininiseyiizde 3.4’den yiizde 3.5’e yiikselmesi 6ngériiliiyor. Beklenene yakin belirgin
bir sapma gostermeyecek rakamlar, piyasalar agisindan en olumlu sonug olabilecekken ¢ok glgli verilerin -
ornegin ortalama beklentinin Gzerinde istihdam artisi ile birlikte yliksek kalmaya devam edecek ortalama
kazancglar- veya resesyon endiselerine destek olabilecek nitelikteki zayif verilerin risk istahini olumsuz
etkileyecegini distnilyoruz.

Piyasa yapisina baktigimizda hisselerin tepe gérinimi sinyalleri Grettigini, dip ol usumu sinyalleri ireten
dolar endeksinde tepki yikselislerinin etkisini strdirdtglini, zayif sinyaller Giretmeyen makro veriler ve
FED’den gelen sahin agiklamalar esliginde yikselislerin etkili oldugu tahvil faizlerinin dengelendigini, zirve
seviyelerden geri ¢ekilen altinda ise toparlanma gabasinin éne giktigini gériyoruz. Kiresel risk barometresi
olarak da izledigimiz S&P500 endeksinde yukari yonll potansiyelin sinirli oldugunu dislintyoruz. S&P500
endeksinde 4200 diren¢ bolgesi lizerinde 4300-4320 direng boélgesi hedeflenebilir. Ancak olasi geri
cekilmelerde 4100-4150 destek bandi devaminda ise 4050-4060 destek bandinin korunup korunmayacag
onemli olacak. Bekledigimizriskten kacis fiyatlamasiile daha uzun vadede 3500 ana destek bélgesinin tekrar
test edilebileceginidiisiinlyoruz.

Borg tavani konusu, FED'in faiz artirim dongiisiiniin bittigine ve resesyonun kaginilabilir olduguna dair
iyimserlik kisavadede piyasalara destek olsada biz hisse senetlerinde ayi piyasasininsonlanmadigini, parasal
stkilasmanin gecikmeli etkileribelirginlestikce, resesyon fiyatlamasiolusmasinive bankacilik sektoriinde son
yasanan kargasanin daha goriiniirhale gelmesinin6nemli bir risk olusturdugunu diisiinmeye devam ediyoruz

Strateji raporlarimizda sikhkla vurguladigimiz gibi kiires el piyasalarda, d6niimizdeki dénemde riskten kagis
fiyatlamasi bekliyoruz. Bu bekledigimiz blyik duslisin yaz aylarinda veya sonbaharda bir dip ile son
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bulacaginiinaniyoruz. Riskten kacis fiyatlamasiile birlikte hisse senedi, gelismekte olan tilke bonolarive emtia
gibi riskli varliklarin deger kaybetmesini, S&P500 endeksinde yeni diplerin gorilebilecegini, dolarin ve ABD
bono fiyatlarinin yiikselmesini, bu diistisle birlikte FED'in para politikasinda dénlse gegecegini bekliyoruz
Piyasalarda bekledigimiz dip ve FED’in politika donlisii ardindan ise dolardan riskli varliklara, 6zellikle
gelismekte olan Ulke varliklarina, basta bakir olmak lzere emtiaya, degerli metallere ve yiliksek getirili
bonolara gegme zamaninin gelecegini diisiinliyoruz.

CEKINCE:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
sunulmaktadir. Buradayer alan yorumvetavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuzile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya malidurumlari,
risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin
saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhutte bulunulmamaktadir. Tum yorum ve tavsiyeler 6ngord,
tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler
nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun olan yatirim araglarinin ve
islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirim kurulusu tarafindan
pazarlanan ya da miusteri tarafindan talep edilen {iriin ya da hizmetin musteriye uygun olup olmadiginin
degerlendirilmesi amaciyla, misterilerin s6z konusu {riin veya hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve
tecriibeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tiirlU bilgi, yorum ve tavsiye
uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentinizile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk
testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari
verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bi lgi veveriler, arastirma
grubumuz tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklar ayrica
arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi
Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler AS.
tarafindan farkli bélimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S.nin
ortaklarinin veistiraklerinin bu raporda yer alantavsiyelerle veya gorislerle hemfikir olmamasi mimkuinddr.
Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S. ile piyasaninisleyisinden kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi
Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S. ortaklari, calisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve dolayli olarak
iliskileri bulunan istihdam iliskisi doguracak bir s6zlesme ¢cercevesinde veya herhangi bir s6zlesme olmaksizin
calisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gercek veya tiizel kisiler ile misterileri arasinda 6nlemeyen
cikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi Kredi Yatirim Menkul
Degerler AS., ortaklariveya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirim hizmetleri
ve faaliyetleriile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi teklif
edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yap! Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S.nin, ortaklarni,
istiraklerinin veisbu kapsamdakiyoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya
dolayliolarak, rapordabahsigegenislemler, menkul kiymetler veya emtialar lizerinde pozisyonlari bulunabilir
veya farkli nedenlerleilgi ve iliskileri bulunabilir. S6z konusu gikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinrm
Menkul Degerler AS., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor,
sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timii veya bir kismi Yapi Kredi Yatirim Menkul
Degerler A.S.'nin yaziliizni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya tgiinci kisilere gosterilemez, ticari amagla
kullanilamaz.



