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Piyasalara-Genel Bakis

ABD’ye en list kredi notu veren sadece Moody’s kaldi. 2011’de S&P kredi notunu bir kademe indirmisti. Fitch de
bu hafta indirdi.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch Ratings’in ABD'nin uzun vadeli kredi notunu AAA’dan AA+ya
diiglirme haberiile Agustos ayina basladik. Piyasalarin beklemedigi zamanda gelen slirpriz notindirimi trend iginde
bekledigimiz kar satislarini tetikledi. ABD tarafinda enflasyon disuyor, istihdam kuvvetli bununla birlikte beklenen
resesyon tahminleri geri ¢ekiliyor ilimli biylime devam ediyor. Ekonominin normallesme devam ettigi donemde
kamu maliye alaninda ve bor¢ tavaninda da adimlar atilabilir. Bu not indirimden sonra yasanan fiyat hareketlerini
kar satisi olarak yorumluyoruz. Genel piyasa gorlisiini olumsuza dondirecek bir durum olmadigini diisiiniyoruz.
ABD Hazine Bakanligi1 3,10 ve 30 yil vadeli 103 Milyar Dolarlik tahvil satisi yapilacagini duyurdu. Diin agiklanan ADP
(6zel sektor istihdami) beklentilerden yiiksek 324 bin geldi. isthdam verilerinin kuvvetli gelmesi veri odakli
hareket eden piyasada baski olusturuyor.

Fitch’in gerekgeleri gelecek 3 yilda mali bozulma riski ve son 20 yilda yonetisimde erezyon olmasi. Biitge
harcamalarinin gok yliksek tutarlara ulasmasi strdirilebilirlik agisindan bir risk. Siyasiler arasindaki cekisme de bu
riskin Gzerine eklendiginde risk daha fazla algilaniyor. Fitch’in bu yorumuna ve aldigi aksiyona, ABD yonetimi dogal
olarak haksiz karar yorumunu yapti. Not indirimi stirpriz oldu. Normal sartlarda not indiginde hisseler satilr,
tahviller alinir. Yani yatirimci daha defansif tarafa gekilir. Enson 2011’de S&P ABD'nin notunu indirdiginde bdyle
olmustu. Bu kez 6yle olmadi. Zira daha acil konular var. Enflasyon gibi, resesyon gibi... Piyasa buraya bakiyor
hatta FED de buraya bakiyor. Piyasa daha kisa bakis agisi ile hareket ediyor. Tabii Fitch daha uzun bir bakisla
hareket ediyor. O yiizden bir vade uyumsuzlugu bulunuyor. Haberin etkisi azalabilir. Bir de karar iceriginde mali
bozulma riski yer alsa da siyasiler arasindaki ¢ekisme de yer aliyor. Yellen’in sert reaksiyonu biraz da bundan
kaynaklanmis olabilir.

Din ABD borsalari ylizde 1-2 araliginda disti. Avrupa borsalari ise ylizde 1,5 civarinda kayip yasadi. Usd gli¢
kazandi. Tahvil faizleri yiikseldi, notindirimine ragmen. Kiymetli madenler baskiyi hisseden diger varlik sinifi ol du.
Petrol fiyatlari da -glinler sonra-dsta.

Bugiin ingiltere Merkez Bankasrnin faiz karar agiklaniyor. Piyasa beklentisi 25 baz puan faiz artisi yoniinde.
Toplantisonrasi verilecek mesajlarin 6nemli oldugunu diistinliyoruz.

BOJ tahvil alimi yapiyor. Tahvil faizindeki hizli yikselisi frenlemeye arzusunda. Bu sabah global piyasalarda risk
istahi sinirh negatif / karigik. ABD vadelileri ylizde 0,2 civari artiseyrediyor. Asya borsalari negatif. Japonya yizde
1,4, Cinve Hong Kongyuizde 0,2 civarinda eksi. ABD 10 yillik tahvil faizi 4,10%, Dolar Endeksi 102,6, ons altin 1.935
Usd civarindaislem goruyor.

Lokal tarafta, siki maliye politikasi cercevesinde adimlar atilmaya devam ediyor. BDDK tarafindan da atilan adimlar
Merkez Bankasi tarafindan atlan adimlari destekler nitelikte. Ekonomi kurumlarinin aldig kararlari bir bitin
olarak goriiyoruz, kararlari olumlu yonde degerlendiriyoruz. Atilan adimlar i¢ talebi yavaslatmaya, ekonomiyi
sogutmaya yonelik. Enflasyonla yapilan micadelede faizin disinda da énlemler aliniyor. Atilan adimlar Tlrkiye'nin
risk primine olumlu katki sagliyor. Bu noktada kalicilik 5nemli olacaktir.

Bugiin acgiklanacak enflasyon verisi 6nemli. Bloomberg'deki anket aylikta9,1% artisa isaret ediyor.
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UsdTry * EurTry * 2 Yillik Gosterge

Tahvil
26,97 0,01% 29,49 -0,51% 15,64

@ 10 Yilhk Gosterge * BlST].OO *

Tahvil
0,00 18,59 -0,17 7.259 1,26%

Usd/TL:

Fitch’in ABD kreri notunu indirmesi risk istahini baskiladi. Para
piyasalarinda ise Usd talebini artirdi. Dolar Endeksi 102,50
seviyesinin Ustlne ylkseldi. Makro veri tarafinda ABD 06zel
sektor istihdami glgli geldi, Usd’ye gug katan diger faktor oldu.
Gozler yarin agiklanacak ABD aylik istihdam veri setinde.
Gugli sonug Usd’'nin glictiind korumasina yol agabilir.

Lokal tarafta, buglin Temmuz ay1 enflasyon verisi a¢ klanacak.
Baz etkisinin sonlandigi Temmuz ayinda Bloomberg HT'nin
anketine gére Temmuz ay! enflasyonunun aylik yuzde 9,1'e,
yllik enflasyonun ise %47,2'ye yikselmesi bekleniyor. Beklenti
Ustu gelecek enflasyon verisi TL'de gug¢ kaybi olusturabilir.

Kur yukari egilimini koruyor. Bu sabah 26,96 civarinda iglem
géruyor. Asagida 26,70 ve 26,50; yukarida 27,50 ve 27,80 giin
ici 6ne c¢ikan teknik seviyeler.

Caglar Kimenge ihsan Tunal

TL Tahvil/Bono:

Bugiin enflasyon verisi agiklanacak. Bloomberg HT'nin
beklentisi 9,1% olmas1 yonunde. Bugln cift haneli enflasyon
verisi gorebiliriz. Enflasyonun artmasi kademeli faiz artiglarinin
hizini etkileyebilir. Tahvil ve Bono piyasasi faizlerinin yukari
yonlu yeni denge noktalari arayisi iginde olacagini bekliyoruz.

Globalde, ABD not indirimi sonrasinda yasanan sok ve ABD
ABD Hazine Bakanligi 3,10 ve 30 yil vadeli 103 Milyar Dolarlik
tahvil satigi yapillacagini duyurusu. ABD 10 yillk tahvil faizinin
4,10% seviyesine yukselmesini sagladi. Raporlarda belirttigimiz
gibi 3,90% Uzeri hareketi yukari yonde takip ediyoruz.

2 yilik ve 10 yillik TL gosterge tahviller ginu sirasiyla yatay
%15,64 ve 17 baz puan dususle %18,59 ile gunu tamamlad.

Hisse Senedi:

7,100 destegdi Uzerinde yukselis egilimi korunuyor... Seans igi
geri gekilmelerini 7,100 destegi Uzerinde karsilamay1 basaran
piyasada, kisa vadeli yukselis trendi icerisindeki guglu seyir
devam ediyor.

Carsamba gununid %1.26 oraninda deger artisiyla 7,258
puandan tamamlayan piyasada, gun igerisinde 7,100 seviyesini
ilk 6nemli destek noktasi olarak izlemeyi surduriyoruz. 7,100
destegi Uzerinde dengelenmeyi basaracak hareketlerin
surdlrecegi alim egiliminin ise ilk etapta 7,290 olmak uzere
7,425 seviyesini hedeflemeye devam edecegini disunuyoruz.

Su asamada kisa vadeli yikselis potansiyelini koruyan
piyasada, 7,100 altindaki olasi seyrin ise yukselis hareketinin
ilk zayiflama sinyalini olusturabilecegdini g6z o6ninde
bulunduruyoruz. Bu durumda piyasada 6,800 seviyesine
yonelik baski olusturabilecegi unutulmamalidir. Dolayisiyla
7,100 seviyesinin ayni zamanda seans igi stop loss noktasi
olarak alinmasini o6neriyoruz.
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EurUsd W || Gbpusd W | ONSAn$ W || CDS5Y A | TR0 A4
1,0934 -0,49% 1,2712 -0,47% 1.934 -0,71% 410 16 4,11 0,08
Eur/Usd: Altin:

Fitch Ratings kurulusunun ABD’nin notunu indirmesi piyasalarda
satis baskisi olusturdu, risk istahi azaldi. Guvenli liman Usd’ye
talep artti. Din beklentilerden iyi gelen ADP verisi de Usd
talebine katki yapti. Dolar endeksi 102,65 seviyelerine kadar
gelmis durumda. Dolar Endeksi'ndeki yukselis icin tamam mi
devam mi? sorusunun cevabi icin Cuma gini agiklanacak
isthdam veri seti (Tarim Dis1 Istihdam-issizlik OraniOrtalama
Saatlik Kazang) netlik saglayabilir.

Piyasalarda FED ve ECB toplantilari sonrasinda dengelenme
devam ediyor. Pyasalarda veri odakli yaklagsim devam ediyor.

Veri odakli piyasada destek ve direng noktalarinin takibi ile
slreci yonetmek bir segenek olabilir. Dolar Endeksinde 103
seviyesini onemli goriiyoruz. 103 alti fiyatlamalarda Euro
lehine 103 ustu fiyatlamalari teknik olarak Usd lehine
yorumluyoruz.

Piyasa, bir yandan Fitch’in kararini sorgularken bir yandan da
ABD istihdam verilerini takip ediyor. Fitch daha Ust bakista ABD
icin hog olmayan tespitler yapti. Piyasa daha kisa vadeli bakis
acis| ile hareket ediyor. O yuzden Fitch'in kararinin
sorgulanmas 1 ve tam olarak sindirilip satin alinmasi biraz zaman
alabilir. Kaldi ki reaksiyonda tam bir konsensis da olugmus
degil.

Bu sabah 1,094 seviyesindeki paritede 1,092 ve 1,09 seviyeleri
gun ici destek; 1,10 ve 1,105 seviyeleri gun i¢i direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

Bugiin parite igin kritik. Ingiltere Merkez Bankasi faiz kararini
aciklayacak. ingiltere'de son dénemde acgiklanan verilerin ve
Oncl  sektor gostergelerinin giderek zayiflamasi Ulke
ekonomisinin resesyona girecegine iliskin endiseleri artiriyor. Bu
bakimdan BOEnin verecegi faiz karari ve yodnlendirmesinin
onemli oldugunu duslinltyoruz. 25 baz puan faiz artigi
bekleniyor.

Bu sabah 1,272 seviyesinde bulunan paritede 1,271 ve 1,266
seviyeleri gun ici destek; 1,275 ve 1,28 seviyeleri gun i¢i direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin saat 14:00’a kadar yatay
seyir bekliyoruz.

Caglar Kimenge ihsan Tunal

Altin gelen olumsuz haber akisana karsi direnmeye devam
ediyor. ABD'nin Fitch Rating tarafindan notunun indirilmesi ve
beklentilerden ylksek gelen ADP verisi sonrasinda Usd talebi
arttl. Altin sinavini Cuma ginu ag klanacak istihdam veri setinde
(Tarim Dig1 istihdam-issizlik OranrOrtalama Saatlik Kazang)
verebilir. Beklentilerden disuk gelecek veriler kiymetli madenler
tarafinda yUkselisi getirebilir.

Dolar endeksinin 103 seviyesinin listiinde kalicilik
saglamadan geri donmesi durumunda, kiymetli madenlerde
olusan satig baskisi son bulabilir.

Altin igin kisa vade oénemli olan seviye 1.985 Usd. Uzeri
kapaniglar 2.000’li seviyelerin kapisin1 agabilir. Kisa vade 1.930
ile 1.985 Usd arasi bant araliyi olarak okunabilir. Fiyat
hareketleri ile kirildigi nokta dogrultusunda hareketin devami
gelebilir.

Bu sabah 1.935 Usd seviyesindeki ons altinda 1.935 ve 1.930
Usd seviyeleri glin ici destek, 1.960 ve 1.985 Usd seviyeleri gun
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugun yatay-sinirh pozitif
seyir bekliyoruz.

Eurobond:

Fitch Ratings’in ABDnin uzun vadeli kredi notunu "AAA"dan
"AA+"ya dislrmesi ile ABD 10 yilk tahvil faizi 4,10%
seviyelerine kadar yukseldi. ABD Hazine Bakanlig! 3,10 ve 30
yil vadeli 103 milyar Dolarlik tahvil satis1 yapilacagini duyurusu
da tahvil faizlerinin yukari ¢ikmasini destekledi. Bir de guglu
gelen ADP verisi de katki yaptl.. Daha énce de belirttigimiz gibi
10 yilhk tahvil faizinde 3,90% Uzerini ylkselis yonli okumaya
devam ediyoruz. Cuma gunu agiklanacak isthdam veri seti
(Tarim Dig1 istihdam-issizlik OranrOrtalama Saatlik Kazang)
ABD tahvil faizleri icin 6nemli olacak.

Lokal tarafta, bugln agiklanacak enflasyon verisi Onemli.
Degisim-donisim-sadelesme surecinin  olumlu ilerledigini
TCMB'nin yani sira BBDK'nin da i¢ talebi dnleyici kararlar ile

slrece destek oldugunu, bunu kurumlar arasi biitinlik
anlayisiyla oldukga olumlu goriiyoruz.
ABD tahvil faizindeki yiikselis, CDS’in ve Eurobond

faizlerindeki yiikseliste etkili oluyor. Eurobondlar diin negatif
seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 14-24 cent; orta vadelilerde 75-
106 cent; uzunlarda 109-116 cent degisim gosterdi. Faizler ise
sirasiyla 7,28%, 8,30% ve 8,67% oldu.
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Glindem™=.Gostergeler

10:00 TR - TUFE (6nceki: %3.92)

10:00 TR - TUFE yillik (6nceki: %38.21)

10:00 TR - Cekirdek TUFE yillik (6nceki: %47 33)

10:00 TR - UFE yilhk (6nceki: %40.4)

14:30 TR - Yabanci yatinmcilarin bono ve hisse stoku (28 Temmuz)

£
()
©
3
16:45  ABD - PMI Bilesik Endeks - revize
- 17:00  ABD - ISM Hizmet Endeksi (Gnceki: 53.9)

2 Agu 2023 2022 2021 2020 2019 2018

= |usam 2697 1871 1240 744 595 529
2 |ewm 2949 20,01 541 9.10 667 606
E EunyUsd 10333 10897 11376 12017 11218 1146
o |abp/usa 12711 12071 13533 13676 13246 1275
TL 2 Vil Gosterge Tahvil (%) 1564 997 2270 1496 1178 1973

— |10 vk casterse Tata ) 1859 983 2432 1290 1231 1648
% E Tarkéye CDS (baz puar) 110 512 564 303 282 362
= @ |ABD 10 vk Tahl (%) 441 388 151 092 092 192
5 [BisT- 100 Endeii 7.259 5509 1838 1477 1144 913

_ z BIST 100 Fiyat Kazang Carpam 748 665 822 1234 849 7.0

n S |Dow Jones Endelsi 35283 29297 36338 30606 28538 23337

c @ | nasdaq Endele 12973 10466 15645 12888 8973 6635

o 3 [serEneisi 4513 3745 4766 3756 3231 2507

E T |oax 16020 13924 15885 13719 13249 10559

= Altin (TL) 167759 1099.47 78096 15424 29030 21814
g o At wsd) 1935 1827 1830 1904 1518 1282

o £ |camas m) 2053 1441 993 631 342 263
o 5 |Gimis (usd) 237 240 233 264 179 155

(el Degigimler
=  |usam 441 396 803 250 124 3890
Q 2 [ewm 474 325 660 364 100 333

Q E Eur/Usd 22 £0 63 88 21 45

(@) o |ebo/usd 53 108 10 32 21 56

—

[} TL Gosterge Bono (baz puan) 567 1273 74 318 795 633
"J') = |10 vilk Tatwl tbaz puan) 876 1849 1142 ) 427 474
:0 E E Tirliye CDS (baz puan) 102 52 261 21 80 194
(D = @ [ABD 10 Yilik Tatwil (baz puzrn) 23 237 &0 0 -100 T
— = |BisT- 100 Endeksi 318 1966 258 291 254 209
- % BIST 100 Fiyat Kazang Carpam 79 190 334 255 214 363

S |Dow Jones Endelsi 204 194 187 72 23 56
@ | Masdaq Endele 135 331 214 436 352 41
9 |sap Endeksi 205 214 269 163 289 62
T |omx 151 123 158 35 %5 483

Altin (1) 526 207 719 565 331 373
o AN s 59 01 37 252 184 16
£ |eumis (m) 424 452 574 846 2938 275
= |Gimis (usd) 12 29 419 478 155 87
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Cekince

Bu rapor, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi Satig
Bolumu tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Satis Ekibi ile
Yapi Kredi Bankasi A.§. musgterileri icin hazirlanmigtir. Bu
rapor tarafsiz ve dirust bir bakis agisiyla dizenlenmis olup,
alicisinin  menfaatlerine ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu
goOzetilmeksizin ve karsiiginda 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 arastiriimamigtir. Bu rapor
icerisindeki veriler degiskenlik gdsterebilir. / Bu rapor
yatirimcilarin  genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla
hazirrlanmis olup, yatirnmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek
kararlarini vermeleri beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz
tarafindan herhangi bir garanti verilmemektedir. Bu raporun
ticari amach kullanimi sonucu olusabilecek zararlardan dolayi
Bankamiz hi¢bir sorumluluk Gstlenmemektedir. Bu rapor hig bir
sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satilmast igin bir
teklifi ile aracilik teklifini igermemektedir. / Burada yer alan
yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danigmanlgi
kapsaminda degildir. Yatirm danigsmanhiglr hizmeti; araci
kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile mdusteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanligi s6zlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel goruglerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel
niteliktedir. Gorusler musterilerimizin mali durumu ile risk ve
getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. / Bu raporun
tima veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.$.'nin yazili izni
olmadan c¢ogaltlamaz, vyayinlanamaz, Uguncu kisilere
gOsterilemez veya ileride kullanimak Uzere saklanamaz.
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