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Piyasalara-Genel Bakis

Temmuz ayi aylik enflasyon 0% olmustu. Agustos ayina ait beklenti ise -0,1%. Boylece 8,5% olan yillik enflasyon
8,1% seviyesine inmis olacak. Bdylece bugiin agiklanacak ABD TUFE verisinin enflasyon endiselerini artirmasi
beklenmiyor.

Enflasyon konusunu iki aginda bakalim. Birincisi onceki ay diisen gecen ay da dusislini strdiiren enflasyon
‘tehdit’ sinyalini azaltiyor. Fiyatlarin yilksek olusu, faizlerin de yiikselmesi enflasyonda sonug¢ Uretmeye
baslamisa benziyor. Yani enflasyon yavaslamaya baslamis olabilir. Bir iki data ile bunu sdylemek igin erken
olabilir. Yine de bu ydnde bir sinyal var diyebiliriz. ikincisi FED tarafi. Bu sinyali FED de aliyordur. Heniiz (bir iki
data ile) tatmin olmamis olabilir. Ancak sinyalin olumlu oldugunu goriyordur. ‘Vaktinden evvel
gevsemeyecegim’ diyen FED’in sahin sdylemlerini korumasi bu séylemin geregi. FED’in bu ayki faiz artisi (75 bp)
sonrasi ayni siddette faiz artisi yapmasi beklenmiyor. Kaldi ki FED de bunu ifade ediyor.

Sonug olarak enflasyonun bugiin dusik gelmesi enflasyon riskinin yumusamay: ikinci aya tasidigi anlamina
(piyasa beklentisi diisecek seklinde) gelecek. Enflasyon endisesi hem piyasada hem FED’de azalma kaydedebilir
diye diisiintyoruz.

Avrupa enerji tedarikine ¢6zim ariyor. Avrupa enerji fiyatlarina ¢6zim ariyor. Fiyat konusunda bir tavan
uygulanmasi fikri tartisiliyor. Rus gazina tavan gelsin diyenler var. Bir de sadece Rus gazina degil tim tedarik
ettigimiz gazlara tavan gelsin diyenler var. Tedarik sikintisini asmanin bir pargasi da tiketimi azaltmak.
Tiketimin azalmasi gonllilik esasina mi bagl olacak. Yoksa zorunlu mu olacak. Tavan fiyat konusunun ve
gonilli-zorunlu kararinin bu hafta netlesmesi bekleniyor.

Artan maliyetler... Avrupa’da eneriji Ureten firmalar harig sirketler ve bireyler yiiksek fiyatlardan zarar gériyor.
Enerji yogun firmalar ilkten Uretime ara vermeye basladi. Ancak sadece onlar degil 6rnegin ciftgiler birligi, gida
sektord, gida isleme sektorl Uretimlerinin tehdit altinda oldugunu ifade ediyor. Enerjinin faturasi ¢ok yiiksek.
Kis yaklasirken gaz bulamama sorunu da s6z konusu.

Bugiin ABD; Almanya, Japonya; yarin ingiltere, ABD-iife; Cuma AB enflasyon verileri aciklanacak.

Bu hafta veri trafigi yogun. Ayrica haftaya FED karari var. Yani FED’in fiyatlamaya tesiri artabilir. Enflasyonlar
disinda; ingiltere sanayi liretimi, Almanya ZEW, ABD perakende satislar, sanayi tiretimi, kapasite kullanimi... 6ne
¢ikan veriler.

Piyasalar diin riskli varliklara olan istahini stirdtirdi. ABD borsalari ylizde 1 civarinda primlendi. Avrupa borsalari
ise yiizde 1,5-2,5 civarinda kazancli oldu. lyimse fiyatlama azalsa da bu sabah da siiriiyor. Global risk istahi
sinirh olumlu. ABD vadelileri sinirl pozitif. Asya borsalari da benzer istah da. Cin, Japonya ve Hong Kong yiizde
ceyrek civarinda arti. ABD 10 yillik tahvil faizi 3,34%, Dolar Endeksi 108,2, ons altin 1.722 $ civarinda islem
goriyor.

Lokal tarafta diin Borsa zirve yeniledi. Tahvillerde yatay - sinirli saticili seyir izledi; kisa taraf sinirli saticili oldu.
Uzun taraf yatay kaldi. Eurobond fiyatlari artti. TL ise glinli yatay tamamladi.

Cari aclk rakami beklentiler dahilinde geldi. Temmuz ayi igsizlik orani 10,1% oldu. Bugiin sanayi Uretimi verisi
aciklanacak.

KGF'nin detaylari bekleniyor.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry A || EurTry #h T A " A | BISTI00 #h
18,23 0,04% 18,46 0,44% 14,19 0,38 11,38 0,01 3.649 3,63%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Bugiin ABD TUFE verisi agiklanacak. Piyasa enflasyonun
dismesini bekliyor. Temmuz ayinda dusus kaydeden yillik
oraninin Agustos ayinda da dustsunu strdirmesi bekleniyor.

Dususin surmesi enflasyon endiselerini azalmasi ayni
zamanda FED endigelerinin azalmasi anlamina geliyor. Yani
FED’in daha da sahin olmasina gerek kalmayabilir. Mevcut
sahinligi yeterli olabilir. Bu sebeple piyasa biraz rahatlayabilir.
Usd baskisi azalabilir.

ABD TUFE verisi saat 15:30’da aciklanacak. Verinin yiiksek-
disuk gelmesi hareket yaratabilir.

Tum bu ifadelerimizin yansima Dolar Endeksi’ne yansiyor. 110
seviyesinin Uzerine ¢ikan endeks son gunlerde asagdi geliyor.
Dun sabah 108,7 seviyesinde idi, bu sabah ise 108,2
seviyesinde iglem gortyor.

Lokal tarafta bu hafta piyasa fiyatlamasina major etki yapacak
nitelikte veri olmadigini soyleyebiliriz. Cari agik beklentiler
dahilinde geldi. Issizlik orani 10,1% oldu. Bugiin sanayi tretimi
aciklanacak.

Maliye Bakani Nebati Bey’in KGF detaylarini agiklamasi
bekleniyor.

Kur 18,22 civarinda islem goriyor. Asagida 18,21 ve 18,18;
yukarida 18,25 ve 18,27 gun ici 6ne ¢ikan teknik seviyeler.

Dun 10 yil vadeli sabit kuponlu kiymetin ihraci gergeklesti. ROT
dahil 16 miyar TL satis yapildi. Maliyet ise bilesikte 11,27%
oldu.

Tahvil piyasasi bir stiredir makroihtiyati tedbirlerle alicili seyir
izliyor. Dun agiklama yapan TCMB Bagkani Kavcioglu,
kredilerde makroihtiyati tedbirlerini slrecegini ifade etti.
Dolayisi ile mevcut kural setinin devam edecegini sdyleyebiliriz.
Yani tahvil tarafi alicili olmay: strdurebilir.

Global tarafta bugiin ABD TUFE verisi agiklanacak. Enflasyon
gecen ay dusmdistu. Buglnki verinin de dusuk gelmesi
bekleniyor. Boylece enflasyon endiseleri azalabilir. Nihayetinde
FED endigeleri azalabilir. Global iklimin yumusamasi anlamina
gelir. Tahvil faizleri biraz gevseyebilir.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller diin gini sirasiyla 38
baz puan artisla %14,19 ve 1 baz puan artigla %11,38 ile
tamamladi.

Hisse Senedi:

Guglu yukseligin surdugu piyasada, ilk 6nemli destek noktasi
olarak 3,545 seviyesini izliyoruz. 14 Temmuz tarihinde
basladigl kisa vadeli yukselis trendi icerisindeki guc¢li seyrini
surdiren BIST 100 Endeksi, Pazartesi ginini % 3.63
oraninda deger artigiyla tamamladi.

Yukselisin dokuzuncu haftasina da giglu bir baslangi¢ yapan
piyasada, Bankacilik Sektdr Endeksi % 5.94 oraninda deger
artisi ile lokomotif olmayi strdurdu. Kisa vadeli yukselis trendi
glicund ve devami yoénlindeki sinyallerini korurken, son
donemdeki hareketinde hedef olarak izledigimiz 3,600/3,650
bandinin Ust noktasinin giin icerisinde 6nemini koruyacagini
disltnuyoruz. Bu noktasinin asilmasi durumunda 3,750 ve
4,000 seviyelerini hedefleyerek ylkselis devam edecektir. Bu
kapsamda 3,545 seviyesi seans ici geri cekilmelerde kritik
destek konumunda bulunmaktadir.

3,545 altindaki olasi hareketlerin ise piyasada son dénemde
yasanan yukselisin ardindan ara bir realizasyon egilimi
olusturabilecegini g6z oninde bulunduruyoruz. Bu kapsamda
3,375 seviyesinin ayni zamanda yukselis yonundeki
pozisyonlar i¢in stop loss noktasi olarak alinmasini éneriyoruz.

2 YapiKredi




YATIRIM
ROTASI

ABD 10
EurUsd A | Gbpusd A | ONSAltin  #h CDS5Y W Villik A
1,0127 0,39% 1,1682 0,53% 1.721 0,34% 672 -9 3,34 0,01
Eur/Usd: Altin:
Bugiin saat 15:30'da ABD TUFE verisi agiklanacak. Piyasa ayllk ~ Usd baskisi azaliyor. Dolar Endeksi gecen hafta 110,7

bazda -0,1% degisim bekliyor.

Temmuz ayinda yillik oran 8,5%’e indi. Buginkl veri sonrasi
8,1%’e inmesi bekleniyor. Gegen ayki veri sonrasi tek veriye
bakarak karar alamam diyen FED icin 6rnek sayisi ikiye ¢cikmig
olacak. Yine de yeterli olmasa da ‘acaba enflasyon dusus
hattina mi girdi’ sorusu gu¢ kazanabilir.

Enflasyon endiselerinin azalmasi paralelinde FED endigelerinin
azalmasini saglayabilir. Bu alginin piyasaya yansimasi ise risk
istahinin  olumlu olmasi, tahvil faizlerindeki yukselisin
yavaglamasi, para piyasalarinda Usd baskisinin azalmasi
seklinde olabilir.

Avrupa tarafi ise enerji sorunu ile bas etmeye calisiyor. Hem
fiyat konusu sorun hem de tedarik konusu. Her iki baslik icin
karar alma g¢abasi var. Bu hafta alinan kararlarin agiklanmasi
bekleniyor.

Dolar Endeksi gectigimiz hafta 110,7 seviyesine erigmisti.
Sonrasinda asagi yonde ilerliyor. Din sabah 108,7 idi. Bu sabah
ise 108,2 seviyesinde bulunuyor.

Bu sabah 1,013 seviyesindeki paritede 1,01 ve 1,007 seviyeleri
gln igi destek 1,017 ve 1,02 seviyeleri gun igi diren¢ seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugliin yatay - sinirli pozitif seyir olabilir.
ABD TUFE verisi hareket yaratabilir (15:30).

Gbp/Usd:

Din agiklanan sanayi Uretimi ve imalat verileri beklenenden
zayIf geldi. Sanayi Uretimi -0,3%, imalat ise 0,1% geldi.
Beklentiler her ikisiigin de 0,3% idi.

Bugiin ABD TUFE verisi piyasalarin seyri agisindan énemli.
Beklenti Adustos ayinda -0,1% aylhk disls olacag seklinde.
Bdylece yillik enflasyon 8,5%’den 8,1% seviyesine inmis olacak.
Bunun yansimasi ise enflasyon endiselerinin azalmasi, FED
endiselerinin azalmasi seklinde olabilir.

Bugun ABD haricinde Almanya, AB enflasyon verileri de
aciklanacak.

Yarin ise Ingiltere TUFE verisi agiklanacak. Yillik baza 10,1%
seviyesindeki TUFEnin Agustos sonunda da 10,1% seviyesinde
kalmasi bekleniyor.

Bu sabah 1,169 seviyesinde bulunan paritede 1,166 ve 1,163
seviyeleri gun ici destek; 1,172 ve 1,175 seviyeleri gun ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin yatay - sinirli pozitif seyir
olabilir. ABD TUFE verisi hareket yaratabilir (15:30).

seviyesine erismisti. Sonrasinda gevseme kaydetmeye basladi.
Endeks bu sabah 108,2 seviyesinde bulunuyor. Altin igin gimus
icin olumlu fiyatlama anlamina geliyor.

Bugiin ABD TUFE verisi agiklanacak. Enflasyonda diigiisiin
surmesi ve yillik enflasyonun 8,1% seviyesine inmesi bekleniyor.
Bdylece enflasyon baskisi azalabilir. Ayni zamanda FED
baskisinin da azalmasi anlamina geliyor. FED'in daha da
sahinlesmesine gerek kalmayabilir. Bu algi global altin ve
gUmus icin pozitif seyir saglayabilir.

Veri saat 15:30 acgiklanacak. Yiksek veri ise negatif fiyatlamaya
yol acabilir.

Bugin ABD diginda AB ve Almanyada da TUFE verisi
aciklanacak. Dulslsin hepsinde gorulmesi kiymetli madenler
icin daha olumlu olabilir.

Bu sabah 1.721 Usd seviyesindeki ons altinda 1.714 ve 1.705
Usd seviyeleri giin igi destek 1.729 ve 1.738 Usd seviyeleri gin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin yatay - sinirh
pozitif seyir olabilir. ABD TUFE verisi hareket yaratabilir
(15:30).

Eurobond:

ABD enflasyonu dislUsUni 2. aya taslyabilecek mi? Sorunun
cevabini 15:30'da gorecegiz. Beklentiler karsilik bulur ise yillik
TUFE 8,1% seviyesine inmis olacak. Enflasyon diisiis hattina
girmis olabilir gorist destek bulabilir. FED sahinliginin daha
artmasina gerek kalmadi goriisu guglenebilir.

Enflasyon endiselerinin, FED endiselerinin azalmasi tahvil
faizlerinin yukselisine yavaslatabilir hatta yukselisine mani
olabilir. Global tahvil piyasasi daha ilimli bir ortama erisebilir.
ABD 10 yillik tahvil faizi 3,34% civarinda iglem goruyor.

Bu hafta ABD basta olmak lzere AB, Almanya, ingiltere’de
enflasyon verileri agiklanacak. Dusuk veriler olumlu fiyatlama
saglayabilir.

Lokal tarafta yeni bir KGF sinyali verildi. Ancak detaylar henlz
paylasmadi.

Tarkiye 5Y CDS duststnt sirdurdd. CDS diun sinirh distd;
gunu 672 seviyesinde tamamladi. Birim fiyatlar kisa vadelilerde
0,43-0,74 Usd, orta vadelilerde 0,79-1,17 Usd; uzun vadelilerde
1,16-1,27 Usd artti. Yilhk verimler sirasiyla 8,39%, 9,60% ve

9,61% oldu.
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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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