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Piyasalara-Genel Bakis

Gegtigimiz hafta yogun ve hareketli idi. Bu hafta, ayni yogunlukta olmasa da hareketli olmaya aday.

FED, ECB, BOJ... Gegen hafta merkez bankalarinin toplanti ve karar haftasiydi. Once FED piyasa faizini 25 baz
puan artirdi ertesi gin ECB 25 baz puan faiz artisina giderek enflasyonla miicadelede bir adim daha attilar.
iki merkez bankasinin da yaptiklari agiklamalarda gelen verilerin imit verici oldugu fakat bunun bir trend
olusturup olusturmadiginin yakindan takip edeceklerini soylediler. ABD’de aciklanan biylme verilerinin
beklentilerden iyi gelmesi ve issizlik verilerinin dislik gelmesi piyasalar agisindan ekonominin hala sicak
oldugu ve FED'in yilin geri kalan zamaninda bir faiz artisina daha gidecegi seklinde yorumlandi. Bliylik resme
odaklandigimiz zaman disen enflasyon beklenenden iyi gelen bliyime (yilin basinda resesyon tehlikesi
vardi) ABD’de islerin yolunda gittigi gercegini bizlere disindiriyor. Ana resimde verilere bagl, adim adim
ilerleme modu gecerliligini koruyor. Hem merkezler hem piyasa bu sekilde ilerliyor.

Onceki biiltenlerimizde de bahsettigimiz gibi yurt disinda genel resimde bir degisiklik beklemiyoruz. Eylil
ayinda yapilacak FED toplantisina kadar piyasalar da veri odakli hareketlerin yasanacagini diisintyoruz. Kar
satiglari ile karsilagsak bile bunun ana trendi tersine ¢evirmesini beklemiyoruz. Piyasalarin bundan sonraki
surecte enflasyon verileri ve 6zellikle istihdam verilerini yakindan takip edecegini diisiiniiyoruz.

Cuma glint Japonya Merkez bakasi Japonya Merkez Bankasi (BOJ) getiri egrisi kontroliinde esnemeye
gidecegini acikladi. Bu karar 6ncesinde ABD 10 yillik tahvil faizi %3’e yakin yiikselise gecerek kritik direng
3,90% seviyesini gegti. Bu noktayl Gnemsiyoruz. Getiri egrisinde devam edilecek esneme Japon
yatirrmcisinin ABD tahvillerinden (ve diger ilke tahvillerinden) ¢ikis yapip Japon tahvillerine gegmesine
neden olabilir. ABD tahvillerindeki talep azalmasi faizlerin yukari yonlii hareketine devam etmesini
saglayabilir. Japonya’da olusan enflasyon riskinin 6nemli hale geldigini dislinliyoruz (siyah kugu).

Yeni haftada Japon merkez bankasi BOJ'un son hamlesinin sindirilmesi, BOE faiz karari, ABD tarim disi
istihdam veri seti, ABD sirket bilangolari, Cin destek paketi beklentileri nemli unsurlar bizce.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi karisik. ABD vadelileri ylizde 0,2 civari eksi seyrediyor. Asya borsalari
pozitif. Bu sabah Japon ve Cin verileri iyi geldi. Japonya yiizde 1,2, Cin ylizde 0,50 civarinda, Hong Kong
yuzde 1,5’a yakin arti. ABD 10 yillik tahvil faizi 3,99%, Dolar Endeksi 101,70, ons altin 1.950 Usd civarinda
islem goriyor.

Lokal tarafta, Merkez Bankasi Baskani Sn. Gaye Erkan’in agiklamalari piyasalar tarafindan olumlu karsilandi.
Onceki raporlarimizda da degindigimiz izere kademeli sikilastirmada hizdan ziyade ana resimdeki degisimin
onemli oldugunu disiinmeyi slrdirlyoruz. Maliye politikasi ve para politikasini bir bitin olarak
disinidyoruz. Enflasyon ile micadelede hedeflerin gergekgiligi ana resimdeki sorunun farkindaligi ve
miicadele edilmesi, ig-dis yatirimcilar tarafindan olumlu karsilandigini gériiyoruz. Bu miicadelede dogru
yolda olundugunu lokal varliklara olan talebin glicl de teyit ediyor.

Persembe glini Temmuz ayi enflasyon verisi agiklanacak. Kur artisi, vergi artisi, maas artisi enflasyondaki
riskleri yukari yone ¢evirmis durumda. Kaldi ki TCMB yil sonu enflasyon tahminini 58% seviyesine ¢ikardi.
Temmuz enflasyonu ¢ift haneye yakin gelebilir. Bloomberg’deki anket aylikta 8,4% artisa isaret ediyor.
Boylece yillik oran 46,8% seviyesine gikabilir.
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UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

* 10 Yilhk Gosterge @ BIST100 *

Tahvil Tahvil
26,95 -0,08% 29,70 0,23% 16,29 0,08 18,58 0,00 7.067 3,08%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Gegen hafta ABD tarafindan gelen beklenti Ustl biyime ve
beklenti alti gelen haftalik istihdam verileri dolar endeksinde
hareketlilik yaratti. Cuma giini ise PCE enflasyonu beklenen
altt %3 gelince kazanimlarini geri verdi. Dolar Endeksi'nde
verilere odakli yon arayisi devam ediyor. Veri odakli piyasada
glclu-zayif sonuglarla ‘testere agzina benzer hareketler
olusuyor.

Lokal tarafta, yeni ekonomi yonetiminin attigi adimlari olumlu
yorumluyoruz. Yabanci yatirimcinin bakis agisinin degismeye
baslamasi ve yurt disinda yapilan ekonomik anlagsmalarinin
ekonomi ekibinin elini biraz rahatlattigini distinlyoruz. Yapilan
iyilesmeler ile Usd talebinin dengelendigini anliyoruz.

Bu hafta Pergsembe gunli Temmuz ayi enflasyon verisi
aciklanacak. Vergi artisi, kur ylkselisi, yeni maaslar ile aylik
enflasyonunun ¢ift haneye yakin gelmesi bekleniyor.
Bloomberg'deki anket aylik 8,4% artis ile yillik oranin 46,8%
seviyesine ¢ikmasi bekleniyor. Gegtigimiz hafta TCMB yil sonu
enflasyon tahminini belirgin artirmigti.

Kur yukan yoénde egilimini koruyor. Bu sabah 26,95
civarinda iglem goruyor. Asagida 26,55 ve 25,80; yukarida
27,00 ve 27,50 gin ici 6ne gikan teknik seviyeler.
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Persembe guni Temmuz ayi enflasyonunu karsilayacagiz.
Bloomberg'deki beklenti aylikta 8,4% oraninda artis olmasi
yoénunde. Boylece yillik oran 46,8% seviyesine gikmis olacak.
TCMB’nin yil sonu tahminini 58% seviyesine g¢ikardigini
belirtelim. O ylzden enflasyonun yuksek gelmesi ve gelecek
aylarda yukselis egilimini korumasi surpriz degil.

TL tahvil faizleri ise disiik kalmayi sirdirtuyor. Menkul kiymet
tesisi nedeniyle bankalar gucli alicih konumundalar. Arz- talep
dengesi talepten yana bozuk olmaya devam ediyor.
Sadelesme-kademeli faiz artiglari ile devam edecegdi mesaji
sonrasinda Tahvil ve Bono piyasasi faizlerinin yukari yonli yeni
denge noktalari arayisi icinde olacagini bekliyoruz.

Globalde, BOJ Cuma gunu getiri egrisindeki kontrolinu
gevsetti. O ylzden globalde tahvil piyasasi yeni denge
noktalarina dogru ilerliyor. Sonrasinda rahatlayan ABD tahuvil
faizleri Cuma glinii ylzde 1,25 deger kaybi ile kapadi.

2 yillik ve 10 yilhk TL goésterge tahviller giinl sirasiyla 8 baz
puan artis ile %16,29 ve yatay %18,58 ile tamamladi.

Hisse Senedi:

Kisa vadeli yikselis trendi gugli seyrini sirddrlyor... Ara
realizasyon egilimini 6,500 destegi Uzerinde karsilamayi
basararak yeniden yukari hareketin hakim oldugu piyasada,
gectigimiz hafta kritik diren¢g noktasi olarak izledigimiz 6,800
seviyesinin yukari gecildigini gézlemliyoruz.

Banka ve Holding hisseleri lokomotifliginde haftalik periyotta
%5.67 oraninda deger artisinin gergeklestigi piyasada, hafta
icerisinde 6,800 seviyesini ilk 6nemli destek noktasi olarak
izlemeyi slrdlrtyoruz. 6,800 destedi Uzerinde dengelenmeyi
basaracak hareketlerin sirdirecegi alim egiliminin ise ilk etapta
7,100 olmak Uzere 7,290 ve 7,425 seviyelerini hedeflemeye
devam edecegini dustintyoruz.

Bu kapsamda, su asamada kisa vadeli yikselis potansiyelini
koruyan ve 6,800 Uzerinde yeniden gi¢ kazanan hareketi
devami yoninde izlemeyi surdiriyoruz. Ayni zamanda bu
noktanin ise stop loss seviyesi olarak alinmasini éneriyoruz.

2 YapiKredi



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

YATIRIM
ROTASI

ABD 1
EurUsd AN | Gbpusd A\ ONSAltin$ A\ || CDS5Y W\ o0 A
1,1017 0,30% 1,2856 0,44% 1.957 0,29% 389 33 3,98 0,00
Eur/Usd: Altin:

Gegen hafta ABD piyasalarinda Persembe guni gelen beklenti
Usti buyime ve beklenti alti istihdam verisi sonrasi Dolar
Endeksi 101 seviyesinin Ustine c¢ikti. Cuma guni ise PCE
beklenti altinda gelerek enflasyonda islerin yolunda gittiginin
sinyalini yineledi. Dolar Endeksi veri sonrasi zayifladi. Hem
blyume olmasi hem enflasyonun diusmesi dezenflasyon etkisi
yaratabilir. Piyasalarin bu olasiligi yeterince satin almadigini
dusundyoruz. ABD’de istihdam verisinin ve gelecek enflasyon
verilerinin olumlu olmasi halinde paritenin fiyatlamalara ayak
uyduracagini disunuyoruz.

Ana resimde Dolar Endeksi’nde 103 ustu kapaniglar
gormedigimiz slirece Euro lehine sirecin devam edecegini
dislnuyoruz.103 Ustl fiyatlamalarda dusincemizi  tekrar
g6zden gegirebiliriz.

Bugiin saat 12'de AB 2. geyrek biiyimesi ve TUFE verileri
aciklanacak. Beklenti Ustl gelen veriler paritede yukari yonlu
hareketlere sebep olabilir. Beklenti alti gelmesi halinde Usd
talebi artabilir.

BOJ’'un hamlesi hareketlilik yaratiyor. Gegtigimiz hafta hareketli
gecti. Bu hafta da hareketli olmaya aday. BOE faiz karari, ABD
tarim disi istihdam veri seti haftanin parametreleri konumunda.

Bu sabah 1,102 seviyesindeki paritede 1,095 ve 1,09 seviyeleri
gun ici destek; 1,11 ve 1,1150 seviyeleri gun ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugliin yatay-sinirh pozitif seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

Enflasyonda hafif gevseme oldu ama isgucu hala siki, ekonomi
hala canli. Bir de maas artislarindaki yukselis trendi kirllmaya
calisiyor. ingiltere MB, Persembe giinii faiz kararini agiklayacak.
25 baz puan faiz artisi bekleniyor. Enflasyonla mucadelesini
surdlren banka igin daha uzun bir yol var.

Bugiin Avrupa 2. geyrek biiyime ve TUFE verileri agiklanacak.
Saat 12'de agiklanacak veri paritede hareketlilige neden olabilir.
1,27 Ustu orta vade de yulkselisin devam noktasi oldugunu
dislinuyoruz.

Bu sabah 1,2850 seviyesinde bulunan paritede 1,28 ve 1,275
seviyeleri glin igi destek; 1,29 ve 1,30 seviyeleri giin igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln yatay-sinirh pozitif seyir
bekliyoruz.

ihsan Tunal

ihsan.tunali@yapikredi.com.tr

Caglar Kimenge
caglar.kimence@yapikredi.com.tr

Altin tarafinda yon arayisi devam ediyor. FED tarafindan faiz
politikasinin sonlarina gelindigini disinlyoruz. Son yapilan faiz
artislarinin slrecin basinda yapilan faiz artiglari kadar etkisi
olmayabilir (marjinal etkisi azaliyor). Bu nedenle altin tarafindaki
disuUslerin sinirli oldugunu goériyoruz.

Altin igin kisa vade 6nemli olan seviye 1.985 Usd. Uzeri
kapaniglar 2.000’li seviyelerin kapisini acabilir. Kisa vade
kuvvetli destek 1.935 Usd. 1.935 ile 1.985 Usd arasi trade
araligi olarak okunabilir. Fiyat hareketleri ile kirildigi nokta
dogrultusunda hareketin devami gelebilir.

Bu sabah 1.950 Usd seviyesindeki ons altinda 1.935 ve 1.930
Usd seviyeleri guin ici destek, 1.960 ve 1.985 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin yatay-sinirli pozitif
seyir bekliyoruz.

Eurobond:

Cuma gunu BOJ, getiri egrisi kontrolini daha esnek hale
getirmek igin adimlar atti. Cuma gunu gelen ABD PCE beklenti
altinda kalmasiyla ABD 10 yillik tahvil faizleri 3,95% seviyelerine
cekildi. Ancak BOJ'un hamlesi tahvil faizlerini yukariya dogru
itebilir. Bu hafta BOE faiz karari ve ABD istihdam veri seti 6ne
cikiyor, hareket yaratabilirler.

Lokal tarafta, Gaye Erkan’in sunumu ve aciklamalar piyasada
gliven olusturdu. Siki maliye politikasi ve beraberinde enflasyon
ile micadelede sonug alinana kadar uygulanacak kademeli faiz
artisi politikasi pozitif fiyatlamalar neden olmaya devam etti.

Turkiye 5 yillik CDS 400 seviyesinin altina indi. Cuma kapanisi
389. lokaldeki degisim daha asagilarini mumkun kilabilir.

Euro Bondlar cuma ginu pozitif kapadi. Faizler ise sirasiyla
6,92%, 8,35% ve 8,17% oldu.

Eurobondlar Cuma gunu pozitif seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda
44-46 cent; orta vadelilerde 122-129 cent; uzunlarda 184-191
cent degisim gosterdi. Faizler ise sirasiyla 7,16%, 7,99% ve
8,37% oldu.
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Gundem™=.Gostergeler

Saat Data Beklenti Onceki
12:00 AB 2. ceyrek biylime 0,50% 1,00%
g 12:00 AB TUFE 5,30% 5,50%
= 12:00  AB Cekirdek TUFE 5,40% 5,50%
O | 1645  amD Sikago PMI 43,40 41,50

11:00 ECB Para Politikas: Anketi'ni yayimlayacak
16:20 FED 'den Goolsbee konusacak

28 Tem 2023 2022 2021 2020 2019 2018
 [|usem 2695 1871 13.40 744 595 529
%: Eur/TL 2968 2001 1511 9.10 667 606
E Eur/Usd 11016 10697 11376 12217 11218 1146
o |Gbp/Usd 12855 12071 13533 13676 13246 1275
TL 2 Yillk Gosterge Tahvil (%) 1629 997 2270 1435 1178 1973
- TL 10 Yillk Gosterge Tahvil (%) 1858 983 2432 1230 1221 1648
E E Tirkdye CDS (baz puan) 389 512 564 303 282 362
= @ [ABD 10 Yilik Tahvil (%) 338 388 151 092 0.92 192
‘= |BiST- 100 Endeksi T.067 5509 1858 1477 1144 913
— s BIST 100 Fiyat Hazang Carpam 7.02 665 822 1234 8.49 7.0
0 % Dow Jones Endeksi 35459 29297 36338 30606 28538 23327
c “: Nasdaq Endeksi 14317 10466 15645 12888 8973 6635
@© 9 |s&P Endeksi 4582 3745 4766 3756 3331 2507
E I |oax 16470 13924 15.885 13719 13243 10559
—
(@) Altin (TL) 169529 1099.47 780.96 454.24 29030 218.14
'1: o At (usd) 1957 1827 1830 1901 1518 1282
() E Gimis (TL) 2105 1441 993 631 342 263
al | Giimis (usd) 243 240 233 264 179 155
. E Degigimler
—
) 5 U 440 396 803 250 124 3890
— T [E=m 484 325 660 364 100 333
% E Eur/Usd 30 €0 €2 88 21 45
o o |Gbp/Usd 65 -108 10 32 21 56
..q_.J TL Gésterge Bono (baz puzn) 632 1273 774 318 795 633
(70} - TL 10 Yillk Tahwil {baz puan) 875 1449 1142 69 427 474
He) E E Tirkdye CDS (baz puan) 123 52 261 21 80 194
(D = 0 |ABD 10 Yilik Tahvil {baz puan) 10 237 60 0 -100 a1
— ‘= |BiST- 100 Endeksi 283 1966 258 291 54 209
% BIST 100 Fiyat Kazang Carpant 55 -19.0 334 455 214 363
S [Dow Jones Endetsi 210 -19.4 187 72 223 56
“; Nasdaq Endeksi 368 331 214 436 352 41
9 |s&P Endeksi 224 214 269 163 289 £2
T |pax 183 123 158 35 55 183
Altin (TL) 542 407 719 565 334 373
o |Atn (usd) 74 04 a7 52 184 16
E |sumis ) 460 452 574 845 298 275
| Giimis (Usd) 14 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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