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Piyasalara-Genel Bakis

Gegen hafta beklentilerden diisiik gelen ABD TUFE verisinden sonra piyasada yiizler giiliiyor. Ozellikle FED’in
ayri énem verdigi cekirdek TUFE ve UFE’de yillik bazl diistisiin yaninda aylik bazli diisiisiinde gerceklesmesi
piyasada yeni bir beklenti, yeni bir fiyatlamaya yol agiyor. Hatirlanacagi tzere Haziran ayinda yapilan FED
toplantisinda, Powel basta olmak Uzere neredeyse tim FED Uyeleri yilin sonuna kadar iki faiz artisi daha
yapilmasi gerektigini dile getirmislerdi.

Gegen hafta gelen ABD TUFE veri setinden sonra ise FED’in Temmuz ayinda 25 baz puan faiz artisina
gidecegini ve faiz artirimlarini durdurmak igin kapinin aralandigini goriisii 6ne ¢ikti. Piyasalar tarafindan FED’in
faiz artinmlarinda tepe noktaya ulastigi ve artik duracagi beklentisi olusmaya basladi. FED’in 26 Temmuz'da
faizleri artirip duracak olmasi ve diger merkez bankalarinin enflasyonla miicadelede FED’e gbre daha geriden
gelmesi beklentisi ile risk istahi artarken, Usd zayiflamaya basladi.

Beklentinin oldugu noktada major para birimleri gegen haftay ylizde 2‘ye yakin deger kazanci ile kapadi. 26
Temmuz’'da yapilacak FED toplantisi ve toplanti sonrasi verilecek mesajlar daha énemli bir hale geldi.

ABD 2. ceyrek bilango sezonu basladi. Agiklanan bilangolarin beklentilerden iyi gelmesi énemli, olumlu
piyasalar risk istahini destekliyor. Gegen hafta S&P yilizde 2,5’e yakin, Nasdaq yilizde 4’e yakin kazang ile
kapadi.

Buglin Avrupa Merkez Bankasi baskani Lagarde’in saat 11:15’de konusmasi olacak. FED’in tepeye noktaya
yakin olmasina karsi ECB ve BOE’de faiz artirimi siirecinin devam edecegini dislinliyoruz. Lagarde’in buglinki
toplantisinda bu yonde gelebilecek agiklamalar Dolar Endeksi endeksi Uzerindeki baskiyr artirmasi
beklenebilir.

Ozetle, FED’in uyguladigi agresif faiz artirim siirecinin sonuna geliniyor olmasi hem global piyasalarda hem de
gelismekte olan piyasalarda olusan baskinin azalmasina ve borglanma maliyetlerinin de rahatlamasina neden
olabilir. Faiz artirim slirecin sonlanmasi yurtdisi piyasalarda yeni denge noktalarinin olusmasina sebebiyet
verebilir.

Bu sabah globalde risk istahi sinirli negatif. ABD vadelileri hafif eksi. Asya borsalari da saticili. Japonya hafif,
Cin ylUzde yarim civari, Hong Kong hafif eksi. ABD 10 yillik tahvil faizi 3,83%, Dolar Endeksi 99,95 ons altin
1.955 Usd civarinda islem goriyor.

Lokal tarafta, gozler bu hafta yapilacak olan TCMB toplantisinda olacak. Para Politikasi Kurulu toplantisi 20
Temmuz’'da yapilacak. Yeni ekonomi yonetiminin bu toplantida atacagl adimlar piyasalar tarafindan dikkatle
takip edilecek. Hafta sonu Resmi Gazetede yayimlanan Cumhurbaskani Karari ile akaryakitta OVT tutarlari
artirildi. Ucretlere gelen zamlardan sonra akaryakit maliyetlerinin de artmasi ile enflasyon (izerinde yukari
yonli risklerin artigini dustindyoruz. Bu ylizden 20 Temmuz PPK karari olduk¢a dnemli olacaktir. Daha 6nce
yeni ekonomi yonetiminin soyledigi gibi kademeli gegisin hizi 6Gnem arz ediyor.

Cuma glnl borsa ylzde 1,09 artis ile giini tamamlarken UsdTL glini yizde 0,59 deger artisiyla 26,19
seviyesinden kapatti.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry /A | EurTry A " A o = | BIST100 #h
26,24 0,53% 29,45 0,38% 15,47 0,81 17,02 0,00 6.438 1,09%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Son doénemde yasanan haber akigi ile Usd baski altinda
kaliyor. Dolar Endeksi 103 seviyelerinden 99’lu seviyelere
gevsedi. Endeks baski altinda kalmayi surdirebilir. Havanin
devami igin 6nemli parametre 26 Temmuz FED faiz karari.
Orada kadar piyasa hafif zigzaglarla ilerleyebilir.

Bu hafta ABD tarafinda major veri bulunmadigini
soyleyebiliriz. Tabii bir yandan da ABD’de 2. geyrek
bilangolari geliyor, piyasay! etkileyebilirler.

ic tarafta akaryakita uygulanan maktu vergi artirildi. Artis ile
fiyatlar 20% civari yukari ¢ikmig oldu. Maliye Bakanhgdi,
depremin maliyetinin karsilanmasi, butge agiginin azaltiimasi,
cari agigin kontroliine katki i¢in bu kararin alindigini agikladi.

Disarida esen olumlu havaya Usd/TL ayak uyduramadi. Bu
hafta igin paritede gézler 20 Temmuz'da yapilacak olan PPK
toplantisinda olacak. PPK toplantisinda kademeli gegisin hizi
oldukga Onemli oldugunu duslniyoruz. Bloomberg'deki
beklenti faizin 18,25% seviyesine ¢ikarilacagdi seklinde.

Ankara, para ve maliye politikalarinda adimlar atmayi
surdurlyor. Kademeli gegis-degisim silrecindeyiz. Bugun,
Cumhurbaskani Erdogan’in 3 korfez Ulkesini iceren ziyaretine
baslamasi bekleniyor.

Kur yukan yoénde egilimini koruyor. Bu sabah 26,25
civarinda iglem goruyor. Asagida 26,10 ve 26,00; yukarida
26,50 ve 26,80 gun ici 6ne gikan teknik seviyeler.
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Hazine buglin 4 vyl vadeli TLREF ihalesi duzenleyecek.
Temmuz ayi bor¢lanma programina baslamis olacak.

Akaryakit vergi ayarlamasi enflasyonu yukseltici etki yapabilir.

Menkul kiymet tesisi ile tahvillere olan talep gugli hale
dénusmustl. Yeni ekonomi yonetimi sadelesme-degisim sinyali
verdi. Pratikte ilk adimlar atildi. Pratige doniiste menkul kiymet
tesisi konusunda degisime gidildiginde tahvil faizleri
normallesebilir.

Globalde tahvil faizleri ABD enflasyon verileri ile asagi geliyor.
Tahvil faizleri yatay-hafif asagi meyilli hareket edebilir.
Piyasanin ayin haftaya yapilacak FED toplantisina
odaklanacagini dusunuyoruz.

2 yilhk ve 10 yillik TL gosterge tahviller Cuma guinunu sirasiyla
81 baz puan artisla %15,47 ve yatay %17,02 ile tamamladi.

Hisse Senedi:
Hisse senedi piyasasi 6,437 puanda TL bazinda yeni bir
kapanis zirvesine ulasmayi basardi...

Hafta boyunca %4'luk bir ylkselis sergileyen hisse senedi
piyasasinda BIST100 Endeksinin kapanisi 6,437 seviyesinden
TL bazinda yeni bir zirveden tamamlamayi basardigini
gorlyoruz.

Genel olarak, hisse senedi piyasasindaki gugli seyrin devam
ettigini sdyleyebiliriz. Daha kisa vadeli bir bakista ise, dnemli bir
teknik esik olan 6,500 bolgesinden gelmesini muhtemel
gordigimiz  ara  bir  dizeltme  ihtimalinin henliz
gerceklesmedigini gortyoruz. Bu noktada, son dénemdeki
yukselislerinin ardindan kisa vadeli bir realizasyon sirecine
giren XUSIN hisselerinin yerini, XBANK hisselerindeki gugli
yukselislerin basariyla doldurduguna dikkat ¢ekebiliriz.

Onlimiizdeki siiregte ise, 6,500 direng bélgesinde olusabilecek
ara bir diizeltme ihtimalini tamamen g6z ardi etmiyoruz. Ancak,
gegen haftaki genel piyasa dinamiklerinden yola ¢ikarak, 6,500
seviyesinin Uzerinde kalici bir hareket olusabilmesi halinde,
mevcut ylkselis egiliminin 6,700 bodlgesine dogru devam
etmesi beklenebilir. Boyle bir ihtimal dahilinde de, olasi
gordugimiz ara dizeltmenin 6,700'lerden itibaren etkili olmasi
ve 6,500 bolgesini destek yapmasi beklenebilir.
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ABD 1
EurUsd W\ | Gbpusd W ONSAltin$ W || CDS5Y A\ o0 A
1,1229  -0,08% 1,3093  -0,33% 1.953 -0,48% 448 9 3,83 0,06
Eur/Usd: Altin:

Gectigimiz hafta piyasalari ABD verileri domine etti. Veriler ile
yatirimilar FED baskisini daha az hissetmeye basladi. FED
yetkililerinden gelen agiklamalar da azalan enflasyonun dili
yumusattigini ortaya koyuyor.

Dolar Endeksi 10310 seviyelerden 99lu seviyelere indi.
Onlimiizdeki konu FED faiz karari. Daha énemlisi FED'in ne
sdyleyecegi, patikanin ne olacagi. Faiz artisina neredeyse kesin
g6zu ile bakiliyor (CME 96%). Kritik konu 2. faiz artisinin yapilip
yapilmayacagi. Yani FED faizi tepe noktasina ne kadar yakin
konusu.

Cuma gini AMB Yoénetim Konseyi'nin 14-15 Haziran tarihinde
dizenlendigi para politikasi toplantisinin 6zet metninde, para
politikasi faizinin artirlmasina devam edilmesinin
degerlendirildigi  belirtildi.  Sikilasmada ve  enflasyonla
mucadelede FED, ECB’den daha ileri bir seviyede.

Bu hafta, gectigimiz haftaya benzer boyutta majoér makro veri
bulunmuyor. O ylzden veri tarafi sinirl hareket yaratabilir.
Piyasanin  sinirh  iyimser bir tavir iginde olabilecegini
dislnuyoruz. Bu anlamda para piyasalarinda Usd biraz zayif bir
fiyatlama gorebilir (disis momentumu gectigimiz haftaya goére
azalabilir). Dolar Endeksi 100 seviyesinin altina indi. Endeksin
zayiflamasi biraz daha surebilir.

Bu sabah 1,123 seviyesindeki paritede 1,12 ve 1,117 seviyeleri
gln ici destek; 1,127 ve 1,13 seviyeleri gun ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugln yatay seyir bekliyoruz. Bugin ECB
baskani Lagarde konusacak (TSI 11:15), hareket yaratabilir.

Gbp/Usd:

Bu hafta TUFE, perakende satislar agiklanacak. Enflasyonun
yuksek seyri sirlyor ve enflasyon riski canli vaziyette.
ingiltere’de bu hafta haber akisi biraz hareket yaratabilir.

ABD tarafinda ise yUksek 6nemde veri bulunmuyor. Perakende
satiglar, sanayi uretimi, konut satiglari gibi veriler agiklanacak.

Bu hafta verilerin ikinci planda kaldigi FED’in konusuldugu,
fiyatlandigi bir hafta olabilir diye disinuyoruz.

Para piyasalarinda Usd gii¢ kaybi yasiyor. lyimser tavir biraz
daha strebilir. Dolar Endeksi 100 seviyesinin altina inmis
durumda.

Bu sabah 1,309 seviyesinde bulunan paritede 1,305 ve 1,301
seviyeleri glin i¢i destek; 1,313 ve 1,317 seviyeleri giin ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin yatay seyir bekliyoruz.
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Gegen hafta ABD verileri ile hareketlenen ve olumlu reaksiyon
veren piyasanin yeni haftaya sakin baslamasini ve bu sekilde
hareket etmesini bekliyoruz. Yeni haftada kritk majér veri
bulunmuyor. Bu anlamda FED toplantisinin gozetildigi bir seyir
gorebiliriz. FED'in faiz artisi yapmasi cepte gibi gézikiyor. Esas
konu 2. faiz artisinin akibeti.

Kiymetli madenler, zayiflayan Usd, disen tahvil faizleri ile alan
buldu. Yeni hafta momentum az olabilir. Yatay, dengelenme
gabasi iginde altin ve gimus hareket edebilir diye distniyoruz.

Bu sabah 1.952 Usd seviyesindeki ons altinda 1.945 ve 1.930
Usd seviyeleri gun ici destek, 1.970 ve 1.988 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugliin yatay seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

Gegctigimiz hafta globalde tahvil faizleri asadi geldi. Verim
egrisini kisa tarafi daha fazla reaksiyon verdi. ABD’de 2 yillik
gosterge 45 baz puan, 10 yilik gosterge 35 baz puan civari
asagl geldi. ABD enflasyonundaki yavaslama, FED de yavaslar
noktasina evriliyor. TUFE ve UFE verileri beklenti altinda
kalmasi ile piyasa bu noktada FED’in faiz artirimlarinin sonuna
gelindigine inanmaya basladi. O ylzden tahvil faizleri asagdiya
dogru hareket ediyor. Bu hafta FED karari oncesi yatay seyir
izleyebilir.

Lokal yeni ekonomi ydnetiminin adimlari surtyor. Akaryakita
uygulanan  maktu vergi artirildi.  Maliyetler  Gzerinden
enflasyonda artisa yol acabilir. Son gunlerde Eurobond
faizlerinin asagi gelmesinde globaldeki hareketin yani sira diger
taraftan dis politikadaki gelismelerin de etkisi oldugunu
disUnuyoruz. Politikada hareketlilik géze carpiyor. Turkiye 5
yilhk CDS’i gtinui 448 baz puan ile tamamladi.

Eurobondlar Cuma yatay seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda -7 ile
+3 cent; orta vadelilerde -7 ile -6 cent; uzunlarda -5 ile +4 cent
degisim gosterdi. Faizler ise sirasiyla 7,66%, 8,31% ve 8,78%
oldu.
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14 Tem 2023 2022 2021 2020 2019 2018
~  |usam 2624 1871 13.40 744 595 529
% Eur/TL 2945 20,01 1511 9.10 667 606
E Eur/Usd 11229 10697 11376 12217 11218 1146
o |Gbp/Usd 13093 12071 13533 13676 13246 1275
TL 2 Yillk Gosterge Tahvil (%) 1547 9.97 2270 1436 1178 1973
- TL 10 Yillk Gasterge Tahvil (%) 17.02 9.83 2432 1230 1221 1648
E E Tirkiye CDS (baz puan) 448 512 564 303 282 362
= 0 |ABD 10 Yilk Tahvil (%) 383 388 151 032 092 192
‘= |BiST- 100 Endeksi 6438 5509 1858 1477 1144 913
% BIST 100 Fiyat Hazang Carpam 658 665 822 1234 849 7.0
S |Dow Jones Endetsi 34509 29297 36338 30,606 28538 23327
"; Nastaq Endeksi 14114 10466 15645 12888 8973 6635
9 |saP Endeksi 4505 3745 4766 3756 3231 2507
T |pax 16.105 13924 15.885 13719 13249 10559
Altin (TL) 164762 109947 780,96 45424 29030 21814
o |t (usd) 1953 1827 1830 1901 1518 1282
£ |eumas m) 2091 1441 9.93 631 342 263
W | eimiis (usd) 248 240 233 264 17.9 155
Degigimler
= [usgmL 403 396 803 50 124 396
% Eur/TL 472 325 660 364 100 333
E Eur/Usd 50 £0 £9 88 21 45
o |Gbp/Usd 85 -108 10 32 21 56
TL Gésterge Bono (baz puan) 550 1273 774 318 795 633
- TL 10 Yillk Tahwil (baz puan) 719 1443 1142 €3 427 474
E E Tirkiye CDS (baz puan) £4 52 261 21 80 194
= 0 |ABD 10 Yillk Tahvil {baz puan) 5 237 60 0 -100 a7
‘= |BiST- 100 Endeksi 169 1966 258 291 54 209
% BIST 100 Fiyat Hazang Carpam EEY -190 334 455 214 363
S |Dow sones Endersi 178 -194 187 72 223 56
:: Nastaq Endeksi 348 331 214 436 352 41
9 |saP Endeksi 203 214 269 163 289 £2
T |pax 157 123 158 35 55 483
Altin (TL) 499 407 719 565 =X} 313
o |t (usd) 69 01 a7 252 184 16
£ |etmis m) 450 452 574 845 298 215
| Glmis (Usd) 34 23 4139 478 155 87




Bu rapor, Yap! ve Kredi Bankasi A.$. Varlik Yonetimi Satig
Bolumu tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.$. Satig Ekibi ile
Yap! Kredi Bankasi A.$. mausterileri igin hazirlanmistir. Bu
rapor tarafsiz ve durUst bir bakig agisiyla duzenlenmis olup,
alicisinin - menfaatlerine ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu
gozetiimeksizin 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
icerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor
yatinmcilarin  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 amagli kullanimi sonucu olugabilecek zararlardan dolayi
Bankamiz higbir sorumluluk tstlenmemektedir. Bu rapor hig bir
sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satiimasi igin bir
teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan
yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgl hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile mdusteri arasinda imzalanacak yatirim
danigsmanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel
niteliktedir. Gorugler mugterilerimizin mali durumu ile risk ve
getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. / Bu raporun
tumu veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.S.'nin yazil izni
olmadan c¢ogaltlamaz, vyayinlanamaz, uguncu Kigilere
gosterilemez veya ileride kullaniimak Uzere saklanamaz.
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