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Piyasalara-Genel Bakis

Bu hafta FED ve ECB haftasi. Once piyasanin gdzii 26 Temmuz (Carsamba) giinii FED kararinda olacak,
ardindan 27 Temmuz (Persembe) giinli ise ECB karari takip edilecek. Piyasa FED’in 25 baz puan faiz artirimi
olasiligini yiizde 99 (CME) ile neredeyse kesin goziiyle fiyatliyor. En son ABD’de agiklanan manset ve ¢ekirdek
TUFE verilerinin beklentilerden diisiik gelmesi sonrasinda piyasa, FED’in Temmuz ay faiz artisindan sonra
zirve faiz oranina yaklastigini ve yilin geri kalan kisminda ek sikilastirmaya gitmeyebilecegini fiyatlamaya
baslamisti. Gegen hafta Persembe gini ABD’de isglici piyasasinin giglendigine isaret eden verilerin
acitklanmasinin ardindan yatirimcilarin FED'in bu yilin sonlarinda yine faiz artirabilecegine tekrar yakinlasmaya
baslamasi ile piyasalarda enflasyondaki diistislin yarattigi iyimserligin etkisi azalmaya bagladi.

Avrupa tarafinda, ECB toplantisi 27 Temmuz Persembe giinii gergeklesecek. Piyasa beklentisi 25 baz puan faiz
artisi ydniinde. Gegen hafta ECB tarafindan sahin liye Kont'tan gelen giivercin mesajlar, ingiltere tarafindan
beklentilerden disiik gelen TUFE veri seti sonucunda piyasa, enflasyonla miicadelede alinan tedbirlerin
sonug verdigi ¢ikariminda bulunmaya basladi. Usd talep gormeye baslarken major para birimlerinde (EUR,
GBP) deger kayiplari yasandi. Carsamba glini FED toplantisinda verilecek mesajlarin piyasanin yoni hakkinda
bilgi verecegini diistinlyoruz.

Para piyasalarinda gecgen hafta Dolar Endeksi kayiplarini geri alma ¢abasindaydi. Endeks 95.5 seviyesinden
101 seviyesine ¢ikti (Usd talebi artti). ABD tahvilleri satis baskisini hissederken hisse senetleri de bazi iyi 2¢
bilangolarina ragmen FED toplantisi 6éncesi satis gordi. Bugilin agiklanacak imalat ve hizmet PMI verilerinde
piyasa, ekonomik aktivitenin gorinimi ve resesyon ihtimalleri hususunda ipuglari arayacaktir. PMI
verilerinin bugiin AB, Almanya, ingiltere gibi tilkelerin ekonomileri icin sinyal verecegini belirtelim. Bu hafta
ABD tarafinda Meta, Google, Amazon ve Microsoft gibi buyik sirketlerin bilangolari agiklanacak.

Cuma glinii ABD piyasalarinda Nasdaq ylizde 0,22 deger kaybi ile S&P 4.536 ve Dow 35.227 seviyelerinden
yatay kapanislar gerceklestirdi. Avrupa’da ise Almanya hafif kayipla giinii tamamladi. Fransa ve ingiltere
borsalari ylizde yarim civarinda primlendi. Dolar Endeksi ylizde 0,29 deger artisiyla 101.07 seviyelerinden
kapanis yapti, tahvil faizleri biraz yikseldi. Kiymetli madenler ise sinirl kayip yasadi.

Bu sabah globalde risk istahi karisik. ABD vadelileri hafif arti-eksilerle yatay. Asya borsalari karigik. Cin hafif
Japonya ylizde bir artl. Hong Kong yiizde 1,5 civari saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi 3,85%, Dolar Endeksi 101,
ons altin 1.960 Usd civarinda islem géruyor.

Lokal tarafta, gecen hafta PPK kararlari agiklandi. TCMB politika faizini ylizde 15'ten yiizde 17,50 seviyesine
¢ikardi. Faiz karari piyasanin bekledigini tam vermese de metin sahin idi. Merkez Bankasi karar metninde,
enflasyonla micadelede sonug alinana kadar kademeli faiz artislarina devam edecegini belirtti. Siki mali
politikalar ile desteklenen bu siirecin olumlu oldugunu dislinlyoruz. Bizce hiza odaklanmak ana resimdeki
degisimin sundugu potansiyelin odaktan kagmasina yol agabilir. Lokal varliklar mevcut yonetim anlayisi ile
olumlu fiyatlanmaya devam edebilir.

Cuma giinii BIST100 yiizde 0,08 deger artisiyla 6.687 puandan kaparken Usd/TL paritesi yiizde 0,77 deger
kazanciyla glinii 26,96 seviyesinden glini sonlandirdi. TL tahvillerde kisa taraf hafif distl, uzun taraf hafif
yukseldi. Eurobond fiyatlari sinirli primlendi, CDS 438’e gevsedi.

Kapasite kullanimi, reel sektor gliveni, ekonomik gliven, dis ticaret dengesi haftanin verileri.

Hazine bu hafta 5 ihale diizenleyecek. Biri bugiin, digerleri yarin.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry 4 | EurTry # Tt Wl o A | BIST100
26,95 0,50% 29,99 0,40% 16,25 -0,06 18,91 0,18 6.688 0,08%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Gegen hafta ABD’de isglici piyasasinin gliglendigine isaret eden
verilerin agiklanmasinin ardindan yatirimcilar FED'in bu yilin
sonlarinda yine faiz artirabilecegini degerlendirmeye baslamasi
Dolar Endeksi baski altina aldi. 101 seviyesine yikselen Dolar
Endeksi teknik resimde tepki arayisinda olabilir. Carsamba gini
FED toplantisinda gikacak kararlar ve sézIi yonlendirmelerin yon
acisindan énemli oldugunu disiniyoruz.

Lokal tarafta Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi yeni
dénemde ikinci faiz artisi kararini aldi. TCMB politika faizini
yuzde 15'ten yilzde 17,50 seviyesine gikardi. Yeni ekonomi
ekibinin kademeli faiz artiglari devam ediyor. Enflasyon
tehdidinin devam etmesine ragmen faiz artirrmi sirecindeki
beklentilerin devam etmesi ve bunun siki mali politikalar ile
desteklenmesi kurda yeni denge noktalarinda bir dinlenmeye
yerini birakabilir.

Kur yukari yonde egilimini koruyor. Bu sabah 26,95
civarinda islem gorlyor. Asadida 26,55 ve 25,80; yukarida
27,00 ve 27,50 gun ici 6ne ¢ikan teknik seviyeler.

ihsan Tunal

ihsan.tunali@yapikredi.com.tr
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caglar.kimence@yapikredi.com.tr

Hazine bu hafta 5 ihale duzenleyecek. Bugiin 5 yil vadeli sabit
kuponlu, yarin ise 5 yil vadeli TUFE, 10 yil vadeli sabit kuponlu,
2 yil vadeli USD cinsi sabit kuponlu tahviller ihrac edilecek.
Yarin ayrica 2 yil vadeli USD cinsi kira sertifikasi da
yatirimcilara sunulacak.

Gegen hafta TCMB politika faizi 250 baz puan artirarak 17,50’e
cikardi. Enflasyonla sonug alinincaya kadar sikilasma surecine
kademeli olarak devam edilecegi belirtildi. Beklenen
regllasyonlar ve faiz artinm surecinin hizi ile Tahvil faizlerinde
yukari yonlu yeni denge noktalari bekliyoruz.

Globalde ABD 10 Yillik tahvil faizleri Cuma %3,84 seviyelerine
kadar yukseldi. Piyasa FED’i bekliyor. Teknik resimde 3,90%’a
kadar yasanacak yukseligleri tepki hareketi olarak
yorumluyoruz. Tahvil faizlerinde FED toplantisina kadar yatay
hareket gérecegimizi dusunlyoruz.

2 yilhk ve 10 yillik TL gosterge tahviller Cuma guinunu sirasiyla
6 baz puan dususle %16,25 ve 18 baz puan artisla %18,91 ile
tamamladi.

Hisse Senedi:

6,600 Destegi Uzerinde yukselis glicini koruyor... Gegen hafta
yasanan dalgali seyre ragmen BIST100 Endeksi kapanigi
6,687 puandan haftallk %3,88'lik getiriyle tamamlamayi
basardi. Hafta boyunca %8,91'lik ylkselisle XHIXZMET
Endeksi 6ne c¢ikarken, XBANK Endeksinin %2,47 deger
kaybettigi goruldu.

Genel olarak baktigimizda hafta iginde 6,300 bdlgesine dogru
yasanan sert gerilemeyle kisa vadeli duzeltme ihtiyacini
karsiladigini duslindigimuiiz piyasada, ilk dnemli destek olarak
6,600 bolgesini kisa vadeli ana destek olarak da 6,300 puani
izliyoruz.

Teknik seviyelere baktigimizda, USD bazindaki analizde ana
diren¢ olarak izledigimiz 252 USD bodlgesi (252*27,00= 6,800)
TL bazindaki bir analizde de oldukga anlamli bir direng.
Dolayisiyla, TL bazinda son kapanis zirvesi 6,600 korunabildigi
surece endeksin kisa vadede 6,800 hedefiyle yukselisini
surdirmesini bekliyoruz. 6,800 direncinin asilabilmesi halinde
de yeni hedef direng bolgesi olarak ilk etapta TL bazinda 7,200
ajandaya girecek.

Daha 6nemli bir teknik ihtimal olarak da, 252 USD bdlgesinin
asllabilmesi halinde USD bazli analizde yukari yonde 300USD
bélgesine dogru 6nemli bir alan agilabilecedi icin kisa vadede
yukari hareketin ivmesi agisindan 6,800 bolgesinin kilit Gnem
tasiyabilecegine inaniyoruz.
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ABD 10
EurUsd W | Gbpusd b | ONSAIltin$ cDS5Y il A
1,1128 -0,09% 1,2865 -0,11% 1.961 -0,48% 438 -4 3,85 0,00
Eur/Usd: Altin:

Gegen hafta ABD haftalik issizlik maasi basvurulari gugclu
sonuglandi. Is giiciinde olugsan katihk FED’ in yilin geri kalan
kisminda siki durusunu koruyacagi beklentisini olusturdu.
Paritede go6zler bu hafta yapillacak olan FED ve ECB
toplantilarinda olacak. Carsamba giniu 6nce FED Kkarari,
Persembe ginii ECB karari agiklanacak.

ECB’den Knot'un sahin sézleri, zayif gelen ingiltere TUFE ve
gecen hafta glgli gelen ABD haftalik issizlik verisi FED
toplantisi 6ncesinde Usd talebini artirdi.

Onceki hafta beklentilerden disiik gelen ABD TUFE verisi
sonrasinda Eur/Usd paritesinde baslayan pozitif fiyatlama gegen
hafta yerini kar satiglarina birakti. Bu hafta FED toplantisina
kadar major bir degisiklik beklemiyoruz, sonrasinda ECB
toplantisi takip edilecek. Bugiin agiklanacak AB, ABD, Ingiltere,
Almanya PMI verileri sonrasinda paritede gln ic¢i hareketlilik
yasanabilir.

Dolar Endeksi’nde yasanan deger kazancinin simdilik kar satisi /
dizeltme oldugunu dustndyoruz. 101 Ustu fiyatlamalarda
durumu tekrar degerlendirecegiz.

Bu sabah 1,113 seviyesindeki paritede 1,11 ve 1,118 seviyeleri
gln ici destek; 1,127 ve 1,13 seviyeleri gun igi direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

Gegen hafta agiklanan Ingiltere TUFE verileri beklenenden
dislk gelince piyasa Gbp’den biraz uzaklasti. Piyasalar
tarafindan enflasyon ile yapilan micadelede elde edilen olumlu
sonuglar faiz artisi beklentilerini torplliyor. Enflasyon hedefine
kalan mesafe bizce bu micadelede daha 6nemli.

Bu hafta FED ve ECB toplantilar takip edilecek. Kisa vade icin
paritede 1,2825 seviyesinin kirilmasi paritenin 1,27’ye kadar geri
cekilmesini saglayabilir. 1,27 Ustinun orta vadede yukselisin
devam noktasi oldugunu distniyoruz.

Bu sabah 1,287 seviyesinde bulunan paritede 1,283 ve 1,28
seviyeleri gin ici destek; 1,30 ve 1,305 seviyeleri guin i¢i direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugtin yatay seyir bekliyoruz.
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FED haftasina giriyoruz. Tamam mi devam mi? soruna yanit
bekliyor piyasa. Altin ve gimus i¢in 6nemli olacak bir haftadayiz.
Piyasa son pozisyon ayarlamalarini tamamlayip Carsamba ginu
yapilacak FED toplantisindan ¢ikan karar ve gelecek mesajlara
odaklanacak.

Altin icin kisa vade o6nemli olan seviye 1.185 Usd Uzeri
kapaniglar 2.000'li seviyelerin kapisini agabilir.

Bu sabah 1.960 Usd seviyesindeki ons altinda 1.960 ve 1.950
Usd seviyeleri gun ici destek, 1.980 ve 2.000 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin yatay-sinirl
negatif seyir bekliyoruz.

Eurobond:

ABD haftalik igsizlik maasi bagvurulari gigli sonuglandi. Veri
sonrasinda FED’in sikilastirma surecine devam etmesi olasihgi
piyasa tarafindan ABD 10 yilliklarinda satis baskisi yaratti. ABD
10 yilhk faizleri 3,75%’den 3,85%’e kadar yukseldi. 3,90%
seviyesine kadar yukselis teknik acidan dizeltme olarak
kalabilir.

Lokal tarafta PPK kademeli sikilagmasina devam ediyor. Politika
faiz orani 250 baz puan artirilarak %17,50 a cikarildi. Siki
maliye politikasi ile degisen kademeli-sikilastirici  para
politikasini  bir bitin olarak ele aliyoruz. Ana resimdeki
degisimin fiyatlamalara pozitif yansiyacagini duglniyoruz.

Tarkiye 5 yilhk CDS’i Cuma gunu 437 baz puan ile yuzde 2.65
disUs ile tamamladi(Risk primimiz dustyor). Eurobondlar Cuma
guna sinirh pozitif seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 1-2 cent; orta
vadelilerde 2-6 cent; uzunlarda 5-16 cent degisim gosterdi.
Faizler ise sirasiyla 7,45%, 8,17% ve 8,61% oldu.
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11:00  Euro Bolgesi - PMI Imalat Endeksi (onceki:43.4)
11:00  Euro Bélgesi - PMI Hizmet Endeksi (Gnceki: 52.0)
16:45  ABD - PMI Imalat Endeksi (beklenti: 46.1 dnceki: 46.3)
16:45  ABD - PMI Hizmet Endeksi (beklenti:54 .1 onceki: 54.4)

21 Tem 2023 2022 2021 2020 2019 2018
= |usam 2635 1871 1340 744 595 529
%: Eur/TL 2939 2001 1511 910 667 606
E Eur/Usd 11138 10697 11376 12217 11218 1146
o |Gbp/Usd 12865 12071 13533 13676 13246 1275
TL 2 Yilk Gosterge Tahwil (%) 1635 9.97 2270 1436 1178 1573
- TL 10 Yilik Gosterge Tahvil (%) 1831 983 2432 1230 1221 1648
,t;: E Tirkiye CDS (baz puan) 438 512 564 303 262 382
= O |ABD 10 Yillk Tahwil (%) 385 388 151 092 092 192
‘= |BiST- 100 Endeksi 6688 5509 1858 1477 1144 913
% BiST 100 Fiyat Kazang Carpant 684 665 822 1234 849 7.0
(7) S |Dow Jores Endelsi 35228 29297 36338 30606 28538 23327
c "; Nasdaq Endeksi 14033 10466 15645 12888 8973 6635
© 3 |sePEntelsi 4536 3745 4766 3756 3231 2507
E I |oax 16177 13924 15885 13719 13245 10559
— Altin (TL) 169895 109917 780.96 45424 290.30 21814
g o At (usd) 1961 1827 1830 1901 1518 1283
o E  [cumism) 2131 1441 993 631 342 263
D_ | Giimis (usd) 245 240 233 264 173 155
= Degisimler
- = |usdm 441 396 803 250 124 396
()] % Eur/TL 439 325 660 364 100 333
TJ E Eur/Usd 40 &0 59 a8 21 45
(®)) o |Gbp/Usd 66 108 10 32 21 56
L
(D) TL Gasterge Bono (baz puan) 628 1273 774 318 795 633
=) - TL 10 Yilik Tahwil (baz puan) 908 1449 1142 &3 427 474
:8 ,E E Tirkiye CDS (baz puzn) 74 52 261 21 £0 194
= O |ABD 10 Yillk Tahwil {baz puan) E] 237 &0 0 -100 =i
— ‘= |BiST- 100 Endeksi 214 1966 58 294 254 209
— % BiST 100 Fiyat Kazang Carpant 28 190 334 455 214 363
S |Dow sores Endetsi 202 194 187 7.2 223 56
“q': Nasdaq Endeksi 341 331 214 436 352 41
9 |s&P Enveksi 211 214 263 163 283 £2
T |oax 16.2 123 158 35 55 183
Altin (TL) 546 407 719 565 331 373
o At (usd) 73 01 a7 2532 184 =15
E  [etmism 478 452 574 845 298 275
| aimis (usd) 26 29 113 478 155 &7
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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.

YATIRIM
ROTASI

a2 YapiKredi




