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Piyasalara-Genel Bakis

Global piyasalarda risk istahinin oldukga azaldigi ve riskten kagis fiyatlamalarinin goruldigi bir haftaya
basladik. Piyasalari olumsuz etkileyen ana faktérlere baktigimizda;

e BOJun politika degisikligine gitmesi sonrasinda hizla degerlenen Japon Yeni ve ‘carry trade’
pozisyonlarinin hizl bir sekilde kapatilma istegi,

* ABD’de makro gostergelerin ‘yumusak inis’ senaryosu desteklememesi, FED’in faiz indirimlerinde ge¢
kalacagi endiselerinin artmasi. Buna ilave bilango déneminde yasanan zayiflk,

e Ortadogu’da artan tansiyon ve jeopolitik risklerin yayilma ihtimalinin artmasi,
major sebepler olarak siralanabilir.

Japonya'da hedef enflasyonun %2 seviyesini gegmesi sonrasinda BOJ tarafindan zayif Yen politikasindan
cikilmasi ile birlikte ‘carry trade’ pozisyonlarinin hizla kapandigi gorllyor. ABD tarafinda makro verilerde
yasanan zayiflik ve resesyon korkularinin artmasi ise FED faiz indirim beklentilerinin hizlica artmasina neden
oluyor. Faiz indirim beklentilerinin hizla artmasi ise Dolardan ¢ikis yasanmasina ve JPY talebinin artmasina
neden oluyor.

BOJ faiz karari ile birlikte ABD’de verilerde ve istihdam piyasasinda gorilen bozulmanin etkilesime girmesi
ise riskten kagis ile birlikte piyasada olusan dalga boylarinin artmasina neden oluyor. Yasanan gelismeler ile
birlikte FED vadeli kontratlarinda, ABD ekonomisinin hizli bicimde kotilestigi endisesiyle FED'in normal
toplanti tarihinden 6nce gevseme adimi atmasi gerektigini fiyatlamaya basladi. Bu spekiilasyonun
gerceklesme ihtimalini az buluyoruz. FED tarafindan yapilacak olaganisti bir toplanti resesyonun kabulii
anlamina gelecegi icin oynakligin artmasina neden olabilir.

Diin gelen ABD ISM imalat sektorii PMI verisi beklentilerin bir miktar Gstlinde gelerek %51,4 agiklandi. Piyasa
algilarinin degismesi sebebi ile bir silire ‘iyi veri = iyi piyasa’ reaksiyonu gorebilecegimizi dlisliniiyoruz.

Piyasada hisse senetleri baski altinda olmaya devam ederken resesyon spekiilasyonu ile tahviller agik ara
kazanan tarafta olmaya devam etti. ABD'nin 2 yillik tahvil faizi Temmuz 2022'den bu yana ilk kez 10 yillik
tahvil faizinin altina geriledi. Kiymetli madenler ise portfoylerin nakit ihtiyacinin devreye girmesi ile birlikte
diists yasadi. DUn teknik olarak 200 ginliik ortalamaya kadar gekilen S&P 500 ve Nasdaq’da ortalamalara
tutunma gabasi gorildi.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi toparlanma cabasi iginde. ABD vadelileri yiizde 1,5 araliginda alcili.
Asya piyasalarinda da endeksler alicili seyrediyor. Hong Kong %0,4 civarinda, Japonya %10 civarinda, Cin
%0,1 civarinda arti. ABD 10 yillik tahvil faizi %3,84, Dolar Endeksi 102,8, ons altin 2.410 Usd civarinda islem
goruyor.

i¢ tarafta, diin Temmuz enflasyonu aciklandi. Tiiketici enflasyonu Temmuz ayinda bir énceki aya gore artis
kaydetse de bir &nceki yilin ayni ayina gére hiz kesti. Tiirkiye istatistik Kurumu’nun agikladig verilere gére
tiketici fiyatlari aylik bazda ylzde 3,23 artti. Yillik enflasyonda ise baz etkisinin yardimi ile yavaslama
ivmesinin devam ettigi gorildi. TUIK verilerine gére, Temmuz'da yillik enflasyon yiizde 61,78 olarak
gerceklesti. Persembe glinii Enflasyon Raporu sunumunda TCMB’nin giincel gorisini gorme firsati
bulacagiz.
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UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

Tahvil
33,45 0,58% 36,65 0,91% 42,31

* 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil
0,34 28,22 0,52 9.893 -5,54%

Usd/TL:

ABD ekonomisinde gérilen yavaslama FED’in faiz indirim
politikasinda ge¢ kaldigi goéruslerinin artmasina neden oluyor.
Resesyon korkularinin artmasi ile birlikte nakde gegcis
gorulurken, Dolar avantajli gérinim sergilemiyor. Bunda FED
faiz indirim beklentilerinin yani sira Japon Yeni'nin gig¢
kazanmasi da pay sahibi.

Japon yeninin glic kazanmasi, ‘carry trade’ islemlerinin de hizla
kapanmasi neden oldu.

Dolar Endeksi 102,8 destek bdlgesinde. Bu hafta bu civarda
hareket etmesini bekliyoruz. Bir miktar tepki verebilir.

i¢ tarafta, normallesme siireci TL lehine sonuglar lretmeye
devam ediyor. Biz TL’nin avantajli durumunun strecegini
disundyoruz. Son bir senedir ortodoks para politikasi izleyen
ve olumlu anlamda ayrisan TL'nin global piyasalarda gorilen
sarsintidan nispeten az etkilendigi goéruldi. Bolgesel tansiyon,
TL tizerinden biraz baski yaratabilir.

Kurlarda sinirl yiikseligler olsa da enflasyon g6z oniine
alindiginda TL gui¢ kazanmaya devam ediyor.

Din Temmuz ayl enflasyonu agiklanacak. Tirkiye Istatistik
Kurumu'nun  agikladigi  verilere  gore tiketici fiyatlari
Temmuz'da bir dnceki aya gore yuzde 3,23 artt.

Kurda thmh yukan egilim devam ediyor. Bu sabah 33,46
civarinda iglem gortyor. Asagida 33,00 ve 32,50; yukarida
33,50 ve 34,00 one ¢ikan teknik seviyeler.

Caglar Kimenge ihsan Tunal

caglar.kimence@yapikredi.com.tr ihsan.tunali@yapikredi.com.tr
6.08.2024

TL Tahvil/Bono:

Din Temmuz enflasyonu agiklandi. Tuketici enflasyonu bir
onceki aya gore hiz kazanirken, bir 6nceki yilin ayni ayina gore
hiz kesti. Tirkiye Istatistik Kurumu’nun agikladigi verilere gére
tuketici fiyatlar aylik bazda yluzde 3,23 artti. Yillik enflasyonda
ise baz etkisinin yardimi ile yavaslama ivmesinin devam ettigi
gorildi. TUIK verilerine gére, Temmuz'da yillik enflasyon
yuzde 61,78 olarak gerceklesti.

Hazine, Agustos ay! bor¢lanma programina Persembe giini 1
yil vadeli Usd cinsi tahvil ile bagliyor. 12 ve 19 ile baglayan
haftalarda program tamamlanacak. Toplam 182 milyar TL
fonlama saglanmasi hedefleniyor.

Merkez Bankasi siki durusunu sirdirecegi mesajini veriyor.
Enflasyon ve enflasyon beklentileri 6ngérulen seviyeleri inene
dek bunun devam edecegi ifade ediliyor. Bu sebeple TL faiz bir
sure daha yuksek kalmaya devam edebilir. Faiz indirimi
beklentileri 6telenmek durumunda kaliniyor. Olusan resim
tahvil alicisini acele etmemeye itiyor.

Globalde, ABD ekonomisi igin resesyon spekilasyonu
yapiliyor. Tahvil faizleri disus egilimini koruyor.

2 yilhk ve 10 yilhk TL gdsterge tahviller ginl sirasiyla 34 baz
puan artis ile %42,31 ve 52 baz puan artis ile %28,22
seviyesinden tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Global piyasalara paralel olugan sert satis baskisi devam
ediyor... Global piyasalardaki sert satig baskisi paralelinde
haftaya -%6.72 ile tarihin en blyik 6. disustyle baslayan BIST
100 Endeksi, Pazartesi guninu -%5.54 oraninda deger
kaybiyla 9,893 puandan tamamladi. Kisa vadeli teknik resmin
11,250 zirve seviyesinden basladigi satis baskisini strdirdigu
piyasada, din 10,400 seviyesinde bulunan uzun vadeli trend
desteginin asagi kinldigini gézlemliyoruz. Bdylece 2021 yili
Ekim ayinda 1,370 seviyesinden basladigi yukselis trendini
tamamlayan piyasada, sert satis baskisi icerisinde 9,500
seviyesini ilk 6nemli destek noktasi olarak izliyoruz. Giin
iceresinde ilk etapta 9,500 Uzerinde tutunmaya galisacak olan
piyasada, yukari ataklarda ise 10,100 ilk ©nemli direng
konumunda bulunacaktir. Kisa vadeli dusus trendinin ardindan
orta ve uzun vadeli trendlerini de asagdi yonde kiran piyasada,
destek noktalarinda olusacak zayif yukselis denemelerinin
yeniden satis baskisi  olusturabilecegi g6z 6ninde
bulundurulmahdir.
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ABD 10
EurUsd A | Gbpusd W ONSAltin$ W CDS5Y  #An Villik A
1,0956 0,33% 1,2787 -0,02% 2.412 -1,00% 299 6 3,84 0,10
Eur/Usd: Altin:
Piyasalar ABD ekonomisinin 1hmh yavaglama egliginde Japonya Merkez Bankasi’'nin politika degisikligine gitmesi carry

enflasyonun diislis kaydettigi senaryonun disina cikiyor.
Ekonomide dengesizlik (dengesiz yavaslama) goriilebilecegi
spekiile ediliyor.

Yukarida ifade ettigimiz dengesiz yavaslama algisi ile birlikte
Japonya Merkez Bankasi’'nin politika degisikligine gitmesi yeni
pozisyonlanmalari da beraberinde getiriyor. FED’in faiz indirim
surecinde resesyon tehlikesi nedeniyle hizlanmasi beklenirken
Dolar Endeksi'nde de beklentiye paralel zayiflama devam ediyor.

Yasanan gelismeler FED’in durusunu yumusatabilir. FED'’in faiz
indirimlerinde ‘zorunlu’ kalmasi ise ana rotada Dolar Endeksi (DXY)
Uzerinde ara ara tepkiler olsa bile baskili bir surecin devamini
getirebilir.

Diger taraftan, Yen’in degerlenmesi Dolarin zayif kalmasina yol
aclyor. Yen tarafinda tansiyonun azalmasi DXY'de baskinin
azalmasina tepki hareketine neden olabilir.

Dolar Endeksi 103 civarindaki destegine geldi. Bir stire bu civarda
seyri gorebiliriz. Haftallk kapanisin 103 altinda olmasi distsin
devamini getirebilir.

Bu sabah 1,095 seviyesindeki paritede 1,089 ve 1,086 seviyeleri
gln ici destek; 1,095 ve 1,099 seviyeleri gun ici diren¢ seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

ingiltere merkez bankasi BOE’nin siirpriz sayilabilecek faiz indirimi
karari sonrasi Gbp, Dolarin zayifigindan sinirl yararlaniyor. Diger
taraftan Ingiltere de yasanan gégmen karsiti olaylarda huzursuzluk
yaratiyor.

Dolar Endeksi 103 seviyelerinde. 103'U destek olarak izliyoruz. Bu
haftanin kapanisi 6nemli.

Bu sabah 1,279 seviyesinde bulunan paritede 1,276 ve 1,272
seviyeleri gun ici destek; 1,283 ve 1,286 seviyeleri gliin igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir bekliyoruz.
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trade pozisyonlarinin kapanmasina neden olurken kapanan
pozisyonlarda sarsintilara sebep oluyor. Dalga boylarinin
blyumesi ve riskli varliklarda yasanan baski ise teminat tamamla
ihtiyaci ile birlesince nakit ihtiyaci igin altin fiyatlarinin baskilandigi
gorultyor.

ABD tahvil faizleri ve Dolar Endeksi'nde yasanan disis altin
fiyatlarini  destekleyici bir gl¢ olarak karsimiza ¢ikabilir.
Piyasalarin dengeye ulasmasi, toparlanmasi sonrasinda altin
fiyatlarinda alicilarin baskin oldugu bir déneme girebiliriz

Hafta ajandada veri akigi yogun degil. Jeopolitik taraf kritik olmayi
surdurebilir. Bu ise glvenli liman ihtiyaci sicak kalabilir. FED
tyelerinden sozli yoénlendirmelerde fiyat hareketlerinde etkili
olabilir.

Altin 2.275-2.440 Usd bandinin Ustinde kalmaya ¢aba gdsteriyor.
Teknik olarak altin bandin Uzerine kalicilik saglamasi halinde
2.600 Usd seviyesi potada olabilir.

Bu sabah 2.410 Usd seviyesindeki ons altinda 2.400 ve 2.375
Usd seviyeleri giin ici destek, 2.425 ve 2.440 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin yatay - sinirli pozitif
seyir bekliyoruz.

Eurobond:

Son donemdeki haber akigindan en olumlu etkilenen yatirim araci
sabit getirililer. FED faiz indirecek, ABD ekonomisi yavasliyor,
ABD ekonomisinde resesyon ihtimali artti, teknik olarak %3,90
Uzeri haftalik kapanis gelmedigi sireci asagl yonde hareketin
devami beklenebilir.

i¢ tarafta, ajandanin bos olusu (bir beklenti yok) momentumun
zayif kalmasina yol agiyor. Global piyasalarda yasanan tirbilans
CDS fiyatlarinin 300 seviyesini asmasina neden oldu. I¢ tarafta
ajandanin dolu olmamasi baskinin dengelenmesini mumkin
kilamiyor. Tirkiye eurobondlari igin olumlu gorisimuzi
koruyoruz (6rnegin CDS’te 250 seviyesi). Ama bir sire negatif
fiyatlama gorebiliriz.

Turkiye 5 yilik CDS 299 ile glini tamamladi. Eurobondlar sinirl
negatif seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 1-2 cent; orta vadelilerde
24-30 cent; uzunlarda 45-49 cent degisim oldu. Faizler ise
siraslyla 6,03%, 7,02% ve 7,95% oldu.
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Gundem—-.Gostergeler

E Dig
©
c
'8 06/08 Reel Efektif Kur Alm. Fabrika Siparigleri
Sal ABD Dig Ticaret Dengesi
FED Daly konusacak
ABD 3 yil tahvil ihalesi
5 Agu 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018
— Usd,/TL 3345 2955 1871 13.40 T44 595 529
1]
T Eur,/TL 3665 3268 20,01 1544 910 667 606
T
E Eur/Usd 10956 11059 10697 11376 12217 11218 1146
o Gbp/Usd 12787 13754 12071 13533 13676 13348 1375
TL 2 Yalik Gosterge Tahwil (%) 4231 3968 997 2270 1496 1178 1973
— TL 10 Yillk Gasterge Tahwil (%) 2823 2675 983 3433 1250 1324 1648
= 2@
E g Turkiye CDS (baz puan) 233 284 512 564 303 282 362
11
= @ |ABD 10 Yilik Tahwl (%) 384 386 388 151 092 092 192
& .
% BIST - 100 Endeksi 9.893 7470 5509 1858 1477 1144 913
g Dow Jones Endelsi 38703 37690 33147 36338 30.606 28538 23327
‘: Nasdaq Endehsi 16200 15011 10466 15645 12 888 8973 6635
(D :11 S&P Endeksi 5.186 4770 3840 4766 3756 3331 2507
C - DX 17339 16752 13924 15885 13719 13349 10559
E Altin (TL) 2594 1960 1097 781 454 230 218
o Altin {Usd) 2413 2063 1824 1830 1504 1518 1383
m
o E Gilimiis (TL) 2943 2262 1439 993 631 342 263
t [ Glmiis (Usd) 74 238 239 33 264 17.9 155
(al Degisimler
c = |usam 133 579 395 803 250 124 3890
o= 5
— T Eur,/TL 124 633 325 66.0 364 10000 333
z
Q E Eur,/Us4 0.9 34 5.0 .9 88 21 45
q) - Gbp/Usd 03 57 -10.8 -10 32 21 5.6
GLJ TL Gosterge Bono (baz puan) 263 2971 -1273 774 318 795 633
e — TL 10 Yillik Tahwil (baz puan) 147 1692 -1449 1142 69 427 474
= o
8 Z S [Tarkiye CDS (baz puan) 15 228 52 261 24 80 194
H @
(D = @ |ABD 10 Yilik Tahwil (baz puan) 2 -2 237 &0 o -100 77
o .
— % BIST - 100 Endeks=i 324 356 1966 258 291 254 -209
g Dow Jones Endelsi 27 137 -8.8 187 T2 223 56
:: Nasdag Endelsi 79 434 331 214 436 352 41
g S5&P Endeksi 87 242 -19.4 269 163 289 6.2
EE DX 35 203 123 158 35 55 -183
Altin (TL) 324 787 404 720 564 331 373
- Altin (Usd) 169 131 03 37 %2 184 -16
E Glimis (TL) 30,1 57.2 449 574 845 298 273
b Gilimiis (Usd) 15.0 0.6 28 -119 478 155 8.7
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Bu rapor, Yapi ve Kredi Bankasi A.$. Varlik Yonetimi Strateji
Bolumu tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.$. 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 degigkenlik 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 veriimemektedir. 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. Yatirm danismanhgr hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim
danigsmanhg sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel
niteliktedir. Gorugler musterilerimizin 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 Kkigilere
gosterilemez veya ileride kullaniimak Uzere saklanamaz.
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