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Piyasalara-Genel Bakis

Makro veriler ekonominin gidisatini ortaya koyan gostergeler. Zayif gelen veri sayisi artip zayiflik genele
yayilir ve zayiflik trende doénisiirse yavaslama belirginlesebilir. Makro veriler heniiz bu kadar keskin bir
yavaslamaya isaret etmiyorlar. Genele yayilmis keskin bir yavaslama henliz olusmus degil. Ancak veriler
takip eden ayda bir dncekine gore biraz daha zayif gelebiliyor. Bu sebeple yavaslama emareleri artiyor.
Haliyle resesyon soylemleri de glicleniyor.

Bu hafta veri akisi yogun. Bir anlamda daha ¢ok veri daha ¢ok sinyal demek. Diin imalat ve hizmet PMI’lari
aciklandi. ABD, AB, Almanya, ingiltere verileri zayiflama sinyali verdiler. ABD diinyanin en biiyiik ekonomisi
oldugu icin ABD’ye ait veriler daha kritikti. Piyasalari da daha fazla etkileme potansiyeli tasiyorlar.

ABD imalat sektorii PMI verisi 51,3 seviyesine indi. Hizmet sektorii PMI daha tatsiz seviyeye indi, 44,1.
imalat son 24 ayin, hizmet son 27 ayin en dislik seviyesine indi. ABD’ye yeni konut satislari da dusta.
Diusts konut kredi faizlerinin ylkselmesinden, enflasyonun yiikselmesinden, ev fiyatlarinin yiksek
olmasinda kaynaklaniyor. Ev almak isteyenler eskisi kadar istahli olamiyorlar. FED’in daha da sahin
olmasinin konusuldugu bir zamanda kredi maliyetlerinin yona de belli diyebiliriz. Dolayisi ile konut istahinin
da yoni bir anlamda belli.

Piyasalar zayif verilere satislar karsilik verdiler. Verilerin disinda FED de sahin olacak Eylil’de 75 bp faiz
artisi yapacak beklentisi de baski yaratiyor.

Ust paragrafta yavaslama emarelerinin arttigini ifade etmistik. Beyaz Saray ekonomiye dair yeni
tahminlerini agikladi. Tahminler asagl yonde revize edildi. Biyime tahmini bu yil igin 1,4%’e indirildi.
Onceki 3,8% idi. Kaldi ki dnceki tahmin ¢ok degil 5 ay 6ncesine Mart ayina ait.

Jackson Hole toplantisi 25-27 Agustos’ta yapilacak. FED bagkani Powell Cuma giinii konusma yapacak.
Baskanin agiklamalari piyasalar igin kritik olabilir. Bu sebeple piyasalar bu agiklamayi bekliyor dersek
yanilmis olmayiz. ABD‘de dayanikh tiketim, bekleyen konut satislari, Michigan gtliven, kisisel gelirler; AB’de
ECB toplanti tutanaklari; Almanya’da IFO haftanin 6ne gikan verileri.

Diin kiiresel istah zayif bir giin daha gegirdi. Onceki giine gore satis baskisi azaldi. Borsalar, tahvil fiyatlari
disus kaydetti. Kiymetli madenler biraz olumlu ayristi. Usd glin iginde deger kaybetse de kayiplarini biyik
oranda geri aldI.

ABD borsalari sinirli kayiplarla kapandi. Avrupa borsalari da benzer kayiplar yasadi, ylizde yarim civarinda.
Bu sabah kiiresel istah hafif negatif. ABD vadelileri ylizde yarim civarinda arti. Asya’da ise saticili seyir
hakim. Japonya ylizde yarim, Cin ylizde 1, Hong Kong ylizde 1,5 civarinda eksi. ABD 10 yillik tahvil faizi
3,05%, Dolar Endeksi 108,7, ons altin 1.745 $ civarinda islem gériyor.

Lokal tarafta ekonomiye dair bir paketin agiklanacagl duyuruldu. Paketin torba yasa seklinde olacagi ve
Eyliil ay1 basinda Meclis’e gelecegi ifade edildi. icerigine bagl olarak lokal varliklar iizerinde etki yaratabilir.

Lokal varlklarda olumlu fiyatlama diin de siirdii. Eurobondlar olumsuz ayrisiyor. Ancak diin seyir
olumluya dondii. Olumlu fiyatlama genele yayildi diyebiliriz. Hisse senetlerinde ise bankacilik sektorii

belirgin talep goriiyor.

Veri tarafinda, tiiketici gliveni, kapasite kullanimi, reel kesim gliveni haftanin éne ¢ikanlari.

a2 YapiKredi



YATIRIM
ROTASI

UsdTry #A EurTry A ZY'"";af‘f:fterge

* 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil
18,12 0,11% 18,05 0,36% 15,06 -0,69 13,21 0,75 3.122 1,93%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Dolar Endeksi son donemde gugli olmay! surdirlyor. Bazi
glinler zayifik gosterse de ginin sonunda avantajli
pozisyonunu koruyor. Din gun iginde Usd zayifladi. Ancak
gunun sonunda kayiplarini geri aldi. ABD imalat ve hizmet PMI
verileri zayif geldi. Biraz moralleri bozdu. Yatirimcilar riskli
varliklar satip Usd’ye gecmeyi tercih ettiler. Kiigilme endiseleri
ve FED endiseleri bu yonelmeye yol agiyor. Agiklanacak veriler
ve FED bagkani Powell''n Cuma gunl yapacagi agiklama yakin
glnlerin seyri agisindan o6nemli. Dolar endeksi bu sabah
108,75 civarinda iglem goruyor.

FED’in Eylil'de 75 bp faiz artirmasi bekleniyor, fiyatlama da bu
yonde vyapiliyor. Dolayisi ile FED sahinligini biraz daha
artirmaya hazirlaniyor.

Diger yanda TCMB ise enflasyonla micadele icin faiz silahini
kullanmiyor. Hatta politika faizini asagi gekiyor. Zira enflasyon
mu blyume mi ikileminde tercihini buylimeden yana kulanmis
durumda. FED ise enflasyonla miicadeleyi tercih etmis
durumda. Bu sebeple para politikasi farkli. Faiz farki, enflasyon
farki Usd ve TL gug¢ dengesini belirliyor.

Lokalde bu hafta major veri akisi bulunmuyor. Yeni ekonomik
planinin Eyliil basinda Meclis’e gelmesi bekleniyor. Igerigine
bagli olarak hareket yaratabilir.

Usd globalde oldugu gibi TL karsinda da avantajli konuma
sahip. Kur 18,11 civarinda islem goriyor. Yukarida 18,12 ve
18,15; asagida 18,07 ve 18,04 gun ici 6ne ¢ikan teknik
seviyeler.

TCMB'nin faiz indirimi yapmasi, énimuzdeki toplantilarda 200
bp daha faiz indirimi yapilabileceginin spekile edilmesi tahvil
faizlerini asagdi c¢ekiyor. Gegtigimiz Persembe glninden bu
yana tahvil faizlerinde belirgin disis oldu. Bir anlamda ralli
yasandi diyebiliriz.

Gosterge tahvil faizlerinin geldigi seviyeler (13-15% civari) ile
TCMB politika faizi (13%) yakinlagti. Ancak her ikisi ile TUFE
arasindaki fark biraz agildi. TUFE ile aralarinda 65 puan
civarinda fark var. Bu farka ragmen tahvil faizlerinin agagi
gelmesi TCMB'nin aldidi yan kararlara ve faiz indirimi olabilir
beklentisine bagli olarak gergeklesti diyebiliriz.

Diger MB’lere goére TCMB glvercin olarak tanimlanabilir.
Globalde resesyon ihtimali arttikca diger MB’ler de
guvercinlesmek zorunda kalabilirler. Simdilik bu noktada
degiller. Ancak veriler zayiflamayi slrdlriirse bu s6z konusu
olabilir. Bu halde TCMB’nin guvercinligi normallesenbilir.

TCMB’nin faiz indirimi ve zorunlu karsilk dizenlemesi sonrasi
tahviller din de alicili seyir izledi. 2 yilik ve 10 yilik TL
gosterge tahviller din gunu sirasiyla 69 baz puan dislsle
%15,06 ve 75 baz puan dislsle %13,21 ile tamamladi.

Hisse Senedi:

Banka rallisinin devam ettigi BIST'te TL bazinda yeni rekor...
Sali glinu yukselis egiliminin devam ettigi hisse senedi
piyasasinda BIST100 Endeksi %1,93'lik yikseligle 3,121
puandan yeni bir TL bazi zirveye ulagsmayl basarmis
durumda.

Genel olarak baktigimizda ise, 6zellikle bankalarin liderlik
ettigi rallinin etkisini devam ettirdigi piyasada XBANK
Endeksi %7,77'lik agresif ylkselisiyle 6ne cikiyor. Sinai
Endeks performansinin +%0,83'lik ylkselisle gérece geride
kaldigini sOyleyebilecegimiz piyasada, kisa vadeli trend
destegi olarak 5 glinlik Ussel ortalamanin bulundugu 3,030
bdlgesini izlemeye devam ediyoruz.

Belirtilen seviye Uzerinde tutunabildigi stirece de kisa vadeli
momentumun devam etmesini bekledigimiz piyasada, hedef
direng olarak orta vadeli yikselen trend kanal direncinin
bulundugu 3,200 seviyesini izlemeyi 6neriyoruz.
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ABD 10
EurUsd AN || Gbpusd /N | ONSAltin A cDS5Y W il A
0,9962 0,26% 1,1829 0,55% 1.747 0,58% 784 -37 3,04 0,02
Eur/Usd: Altin:

imalat ve hizmet sektdéri PMI verileri zayif geldi. Ancak
ABD’deki zayiflik daha belirgin oldu. AB verileri daha sinirli
sapma gosterdi.

AB imalat PMI gegen ay ile ayni, hizmet PMI ise hafif dusus
gosterdi. ABD imalat PMI ise gegen aya gore hafif dustl, hizmet
PMI ise belirgin dustl. Hizmet sektoriindeki distste enflasyon
nedeniyle tlketicilerin eskisi kadar hizmet satin alamamasinin
onemli yeri var.

Din Usd hareketli bir glin yasadi. Gin iginde zayifladi, glinin
sonunda ise kayiplarini geri almayi basardi. Hem veri zayifligi
hem Beyaz Saray’in biyime tahminin ciddi asagi revize etmesi
hem de FED'in 75 bp faiz artirma ihtimali yatirrmcilarin risk
istahini azaltiyor. Riskli varliklardan ¢ikan yatinmcilar Usd talebi
yaratiyor. Usd glcli konumunu korumaya devam ediyor.

Cuma giinii Powell konusacak. Piyasalar ipucu bekliyor.
ABD‘de dayanikl tiiketim, bekleyen konut satislari, Michigan

guven, kisisel gelirler; AB'de ECB toplanti tutanaklari;
Almanya’da IFO haftanin 6ne gikan verileri.
Dolar gugli kalmayr surdurtiyor. Dolar Endeksi 108,75

seviyesinde bulunuyor. Bu sabah 0,995 seviyesindeki paritede
0,992 ve 0,987 seviyeleri gun ici destek 0,998 ve 1,003
seviyeleri gun icgi diren¢ seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin yatay
- sinirli negatif seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

ingiltere Agustos imalat PMI 49 seviyesine indi. Onceki ay 52,1
idi. Hizmet PMI ise 52,6'dan 52,5'e indi. Imalattaki zayiflama ile
PMI kritik esik olan 50 seviyenin altina inmis oldu.

PMI verisi ABD’de de zayif geldi. ABD’de imalat sinirli disls
kaydederek 51,3’e indi. Ancak hizmetteki dusus belirgindi. 44,1
seviyesine inildi.

Veri akisli ile diin giin ortasinda Usd zayifladi. Dolar Endeksi 108
seviyesine kadar indi. Ginun sonunda ise endeks kayiplarini
geri aldi. Dolar Endeksi bu sabah 108,75 seviyesinde bulunuyor.

Dunkl Usd zayiflamasinda Biden yonetiminin blydme tahminini
asagl c¢ekmesi, Richmond FED datasinin zayif gelmesi gibi
faktorler de var. Resesyon endiseleri artinca yatirnmcilar Usd’ye
yoneldi.

Cuma gunu Powell konusacak. Piyasalar ipucu bekliyor.
ABD'de dayanikli tiketim, bekleyen konut satislari, Michigan
guven, kisisel gelirler; AB'de ECB toplanti tutanaklari;
Almanya’da IFO haftanin éne ¢ikan verileri.

Bu sabah 1,181 seviyesinde bulunan paritede 1,177 ve 1,174
seviyeleri gun igi destek; 1,185 ve 1,188 seviyeleri gun igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin yatay - sinirli negatif seyir
bekliyoruz.

Aciklanan veriler zayif geldiginde ekonominin yavaslayacagi
endiseleri artiyor. Bu endiseler FED 75 bp faiz artiracak
endiseleri ile de birlesince riskli varlik istahi azaliyor. Yatirimcilar
hisse ve tahvillerini satip nakte gegiyor. Nakit tercihi ise Usd
seklinde oluyor. Usd’nin yikseldigi ve ABD tahvil faizlerinin
arttigi resim altin ve gimus icin baski anlamina geliyor. Ancak
eger resesyon endiseleri artar ise bu bazi yatirrmcilarin gtvenli
liman talebini tetikliyor. Son dénemde degerli Dolar ve yiksek
faiz baskisi ile kiymetli madenler deger kaybediyor. Son
glnlerde ise bir miktar giivenli liman talebi s6z konusu. Altin ve
glmis baskiya ragmen glgli durabiliyor, hatta deger
kazanabiliyor.

Resesyon tartismalari arttikga kiymetli maden talebi de artabilir.
Zira hem faizler asagi gelebilir hem de merkezler sahinliklerini
azaltabilir, azaltmak zorunda kalabilir.

Cuma giinii Powell konusacak. Piyasalar ipucu bekliyor.
ABD‘de dayanikli tiketim, bekleyen konut satislari, Michigan
glven, Kkisisel gelirler; ABde ECB toplanti tutanaklari;
Almanya’da IFO haftanin 6ne gikan verileri.

Bu sabah 1.746 Usd seviyesindeki ons altinda 1.738 ve 1.730
Usd seviyeleri gin igi destek 1.753 ve 1.761 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin yatay seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

PPK kararindan bu yana hizl yikselis kaydeden Turkiye 5Y
CDS dun gun baginda yukselisini strdirse de ginun devaminda
yonlnu asagilya dondd.

Turkiye eurobondlari lokal varliklardaki olumlu seyre ragmen
saticili oldular. Son glinlerdeki bu saticili seyir dun terse dondu.

Globalde veri akigsi ve Powell'in yapacagi konusma takip
ediliyor. Igeride ise bu hafta majér veri yok. Yalniz haftaya yeni
Orta Vadeli Paket’in Meclis’e gelmesi bekleniyor.

Tuarkiye 5Y CDS dun dusus kaydetti. Gun icinde 826 seviyesine
ulagsa da kapanis 784 seviyesinde oldu. Birim fiyatlar kisa
vadelilerde 0,55-0,75 Usd, orta vadelilerde 0,75-0,79 Usd; uzun
vadelilerde 1,27-1,45 Usd artti. Yillik verimler sirasiyla 9,60%,
9,93% ve 10,06% oldu.
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Onceki

14:00
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15:30
15:30
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ABD

ABD
ABD

ECB - Panetta Konugacak
Mortgage Bagvurulan -

0,6%
-2,5%

Dayanikh tlketim Siparigleri
Bekleyen Konut Satislan
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23 Agu 2022 2021 2020 2019 2018 2017
_ Jusem 1811 1340 744 595 529 379
2 |ewm 1805 1511 9.10 667 606 455
:E Euwr/Usd 0.9962 11376 13310 11318 1146 1201
g Gbp/Usd 11829 13533 13675 13346 1375 1350
TL 2 Villk Gésterge Tahvi (%) 1506 2270 1496 1178 1973 1340
= |7 10 il Gosterge Tahvi (%) 1321 2432 1250 1221 1648 1174
Z 2 |rarkive cDS (baz puan) 784 564 303 282 362 168
= @ |ABD 10 vilk Tatwil (%) 304 151 052 192 268 241
BIiST - 100 Endeksi 3122 1858 1477 1144 913 1153
BiST 100 Fiyat Kazang Carpant 663 822 1234 849 7.0 110
- MSCI Tirkive Hisse Senedi Endeksi 2676830 2077971 1691494 1502748 1241473 1569781
% MSCI Geligmekte Olan Piyasalar Endeld 1028 1232 12352 1115 2962 1154
E Dow Jones Endeksi 32910 36338 30606 28538 26903 24719
w Nasdaq Endeksi 12249 15645 12888 8973 6635 6923
ﬁ Sé&P Endeksi 3937 4766 3756 3231 2507 2674
z DAX 13194 15885 13719 13249 10559 13918
Altin (T1) 101754 78131 45400 350,29 21813 15883
o [|itnwsa) 1747 1830 1901 1518 1282 1303
S |cimis () 1114 993 631 342 263 207
& |cumas s 194 233 264 179 155 169
Degisimler
_ fusam 352 803 250 124 398 72
% Eur,/TL 195 660 364 100 333 225
:E Euwr/Usd -124 £8 88 21 46 141
& |ebpus 126 10 32 21 56 95
TL Gosterse Bono 764 774 318 795 633 277
=m0 vk Tatna 111 1142 &9 437 474 32
2 2 |varkye cDs 220 261 21 80 194 105
= @ |aBD 10 vk Taha 153 &0 -100 76 27 4
BIST - 100 Endeksi 680 258 291 54 -20.9 852
BIST 100 Fiyat Kazang Carpant 193 a34 455 214 363 164
- MSCI Tirkive Hisse Senedi Endeksi 288 228 126 210 -20.9 434
_g MSCI Geligmekte Olan Piyasalar Endeld -166 46 159 159 -166 366
E Dow Jones Endeksi 9.4 187 7.2 61 88 251
w Nasdaq Endeksi =217 214 436 352 432 287
ﬁ Sé&P Endeksi -174 269 163 289 £3 194
z DAX -16.9 158 35 B5 -241 212
Altin (T1) 302 721 564 131 373 210
o [itnwsa) 45 38 252 184 16 133
S |cimis () 122 574 845 298 275 124
& |cumas s 478 119 478 155 87 64
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Bu rapor, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi Satig Bolimiu
tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Satis Ekibi ile Yap1 Kredi Bankasi
A.S. musterileri igin hazirlanmigtir. Bu rapor tarafsiz ve dirust bir bakis
agistyla dizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine ve/veya ihtiyaclarina
uygunlugu goézetilmeksizin 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 igerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. /
Bu rapor yatirrmcilarin genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis
olup, yatinmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri
beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir garanti
verilmemektedir. Bu raporun ticari amagh kullanimi sonucu olusabilecek
zararlardan dolayr Bankamiz higbir sorumluluk Ustlenmemektedir. 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 danismanligi kapsaminda degildir.
Yatirrm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portfédy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile muisteri arasinda imzalanacak
yatirm danismanligi sézlesmesi c¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel
gorusglerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorugsler
masterilerimizin  mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. /
Bu raporun timu veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.$.’nin yazil izni
olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz, tGguncu kKigilere gosterilemez veya
ileride kullaniimak tzere saklanamaz.
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