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Piyasalara-Genel Bakis

israil lideri ABD liderini ziyaretinde ‘ABD’nin savagsin icinde olmasi gerektigini ve savasin siirmesi gerektigini’ sdyliiyor
(Trump’in ifadesi).

Irak’taki iran destekli gruplarin Suudi Arabistan’a saldirilarini karsilik Suudiler Irak’ta bazi noktalari vurdu. iran
Urdiin’deki ABD iissiinii vurdu. ABD misillemede bulundu.

Birkag giinliik aradan sonra silahlar yeniden ateslendi. Olumlu hava kisa siirdii. Bu gece Korfez’de yeni saldirilar yapildi.
Anlagma saglamanin kolay olmadig bir zeminde diplomasi ¢abalari olsa da yatirnmcilar temkini elden birakmiyor.

Ceyreklik kar %557 artti. Ancak bu artig yatirnmcilari tatmin etmedi. Net kar tek seferlik yatirim kazanglari sayesinde artti
ancak faaliyet kari, analistlerin ortalamasinin altinda kalarak 60,5 trilyon won olarak gergeklesti (tahmin 64,2 trilyon won idi).
Gelirler de analistlerin ortalama tahmininin de altinda kaldi. Yapay zeka patlamasinin yavaslayabilecegi endiseleri artti.

Yukaridaki bilango Giiney Koreli SK Hynix sirketine ait. SK Hynix, Samsung ve Mikron’la beraber kiresel bellek arzina hakim
durumda. Uglii, son yillarda tretimini giderek Nvidia'nin yapay zeka hizlandiricilarinda kullanilan yiiksek bant genisligine
sahip bellege kaydirdi, geleneksel bellek arzini daraltti.

Yatirimcilar, yapay zeka karliliginin devamhhgini sorguluyor. Ayrica hizla yiikselen ¢ip maliyetlerinin daha genis bir ekonomik
yavaslamayi tetikleyebileceginden, elektronik Grlin fiyatlarinin artirabileceginden ve ireticilerin bilgisayar, akilli telefon gibi
cihazlarin Uretimini azaltmaya (fiyat-talep iliskisi) tesvik edebileceginden endise duyuyor. Cip fiyatindaki dramatik artisin
talep artis hizini azaltabilecegi gerekge gosterilerek SK Hynix icin ikinci geyrek kar tahminleri asagi cekiliyor. Cip Ureticileri ise
talebin uzun vadede arzi agmaya devam edecegini soyliyor. SK Hynix CEO'su Noh-Jung bilgisayar, otomobil ve cihaz
Ureticilerini sarsan ciddi bellek ¢ipi kithiginin muhtemelen 2030'dan sonra da devam edecegini ifade ediyor.

MSCI yari iletken endeksi bu ay ytizde -13 civarinda dusti. Bu eylil 2022’den (-%14) beri en blyuk disls. Kospi gegen ay
eristigi zirvesinden yuzde 42, Nasdag mayis zirvesinden yiizde 10 diigmis durumda. Yapay zeka iskoluna olan ilgi zayiflama
gostermeye devam ediyor. Yatirimcilar yeniden istahlanmak igin katalist ihtiyacini stirdtrtyorlar.

%31, %69.. FED’in faizi 25 baz puan artiracagina ve sabit birakacagina dair tahmin dagilimi bu sekilde. Bu aksam Yeni
FED’in ikinci toplantisi tamamlanacak. ilk toplantida baskan Warsh FED’de degisim sinyali vermisti. Faiz kararina iliskin
konsensiis saglanmamasi Warsh’un degisiminin yerlesmeye basladigini gosteriyor. Artik yatirimcilar FED pusulasi olmadan
ilerlemek zorunda kalacaklar. Bu konsensiis olusmayan kararlar, oynaklik demek.

Eger faiz artisi olursa bu azinhigi hakl g¢ikaracak. Daha onemlisi piyasada oynaklik yaratacak. Cogunluk ise sahin FED’e
uyumlanmak zorunda kalacak. Eger faiz sabit kalirsa ¢ogunluk hakli gikacak. Azinlikta olanlar karara uyumlanacak, bu ciliz
fiyat degisimi yaratabilir. S6zIU yonlendirme kismi ise Warsh’ta. Baskanin nasil bir yaklasim sergileyecegi 6nemli olacak
(sahin, cok sahin ?). Gecenin en olumlu senaryosu faizin sabit kalmasi, Warsh’un sahinligini artmamasi ile olusacak.

Bu sabah global borsalarda risk istahi negatif. ABD vadelileri yiizde 0,8 civarinda negatif. Japonya yiizde 2,2, Cin ylizde 0,5
civarinda saticili. Hong Kong yiizde 1,4 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,62, Dolar Endeksi 101,4, ons altin 4.030
Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, haziran TUFE, NATO, Fitch, PPK, Moody’s geri kaldi ve beklenen heyecani yaratmadilar. Sira temmuz enflasyon
verisinde (3 agustos). Beklenenden daha dislk veri havayi biraz yumusatabilir.

Hazine agustos ayi borglanma programinin nihai halini Cuma giinii agiklayacak.
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Usd/TL:

Yeniden saldiri haberi geldi. Silahlarin suskunlugu uzun sirmedi.

Korfez’de tansiyon yeniden yikseldi. Diplomasinin kolay

olmadigi, olmayacagi yeniden hatirlandi.

Eger saldirilar yeniden seriye donismezse bu tansiyonun
distsini saglayabilir. Aksi durum ise tansiyonu
normallestirebilir.

Dolar Endeksi yukarida ifade ettigimiz jeopolitik tansiyonun
seviyesini dikkate almaya devam edecek. Ayrica bu aksam FED
kararini fiyatlayacak. Faiz artigi strpriz olur ve dolari primlendirir.
Faiz sabit kalirsa ¢ok hafif zayiflayabilir. Diger yandan sozll
yonlendirme o6nemli olacak. Warsh sahin olursa dolara prim
saglayabilir.

Dolar bulundugu seviyeyi cok degistirmeme halini stirdlriyor.

Dolar Endeksi 24 hazirandan bu yana ulusan asagi yonde kanalin
tizerinde. 100,2-101,0 kanalin sinirlari.

Dolar Endeksi giine 101,4 seviyesinde basliyor. Dolar Endeksi
(DXY) son bir yildir gegerli olan ana 96,5-100,5 bandinin Gzerine
¢tkmis durumda. Endeks 100,5 seviyesi tzerinde kalicilik saglarsa
102,5 ardindan 104,5 seviyesi hedef haline gelebilir.

i¢ tarafta, haziran TUFE, NATO, Fitch, PPK, Moody’s geri kaldi ve
beklenen heyecani vyaratmadilar. Sira temmuz enflasyon
verisinde. Beklenenden daha dusiik veri havayl biraz
yumusatabilir.

Kurda ihmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 47,40 civarinda
islem goriyor.
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Tahvil/Bono:

2Y gosterge tahvil diin 60 bps alanda gezindi. Kapanigini 6nceki
gliniin 13 bps altinda yapti.

10Y gosterge tahvil ise agildigi seviye kaldi ve ayni seviye kapandi.
Onceki giine gore 19 bps diist.

Dususlerini 3. gline tasimis oldular ama yine de ay basina gore
~200’er baz puan yukaridalar.

Temmuz, haziranin aksine jeopolitik tansiyonun arttigi bir ay
oluyor ve enerji maliyetleri belirgin yikselmis durumda. Bu hafta
enerji fiyatlari asagi geldi, tahvil piyasasi bunu fiyathyor. Ancak bu
gece yeniden tansiyon artti. Faizler diistise ara verebilir.

Haftaya Pazartesi temmuz TUFE verisi aciklanacak. Beklentiler
1,5-2,0 puan aylik artis olacagini isaret ediyor. Haziran ayinin
neredeyse 2 kati artis gorilebilir. Bu enflasyonun hizlandigini
gosterecek. TCMB artisin gegici oldugunu sinyalledi. Eger oyle ise
sonbaharda faiz indirim dongisi yine glindeme gelebilir.
lyimserligin zayif karni ise Kdrfez olmaya devam ediyor.

Temmuz sonunda agiklanan Agustos ayi borglanma programina
gore 598 milyar TL borg servisine karsilik 627 milyar TL borglanma
yapilacagi acgiklanmisti. Nihai rakamlar ve ihale kompozisyonu
Cuma aksami agiklanacak.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller giini sirasiyla %41,88 ve
%34,78 seviyesinde tamamladi

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Kisa vadeli zayif seyir etkisini strdiiriiyor... Sali glini saticih bir
seyir izleyen piyasada, BIST 100 Endeksi glinii -%0.63 oraninda
deger kaybiyla 13,687 puandan tamamladi. Endekste 19 Haziran
tarihinde baslayan kisa vadeli asagi hareket devam ediyor. Bu
hareket kapsaminda son haftalarin ana destegi olarak izledigimiz
14,000 seviyesinin asagl kirilmasiyla zayif seyir etkisini
sirdurtyor. 14,000 destegi altinda kisa vadeli asag risklerin
arttigini diistindiigimiz piyasada, 13,500 ve 13,000 desteklerinin
test edilme riski glindemdeki yerini koruyor. Su asamada kisa
vadeli asagl baskinin devam edebilecegine yonelik risklerin
korundugu piyasada, 14,250 seviyesini ise ilk 6nemli direng
noktasi olarak izliyoruz. Endeksin devam eden satis baskisindan
kurtularak yeniden yukari ataklarinda gii¢ kazanabilmesi igin
14,250 direncinin asilmasi gerekiyor. Bu nokta altindaki
hareketler ise asagi baskinin devamini getirecektir.



mailto:caglar.kimence@yapikredi.com.tr

Eur/Usd - Altin - Eurobond

Eur/Usd:

Korfez'de tansiyon yeniden artti. Yeni saldiri haberleri geldi. Cuma
aksamindan beri saldiri haberi gelmiyordu hava biraz yumusamisti.
Para piyasalari ise sinirli tepki veriyordu, Dolar Endeksi kiguk
adimlarla asagi geliyordu. Saldiri haberi ile tekrar tatsiz moda geri
dondluyor. Hava Dolar lehine doniliyor. Eger saldirilar seri hale
dondsirse dolarin gliclinii artirmasi stirpriz olmaz.

Yatirimcilar bir yandan da FED’i bekliyor. Bu aksam 21:00°de FED
faiz kararini agiklayacak. Baz beklenti faizin sabit kalmasi yoninde.
Warsh etkisi ile faizin artmasini bekleyenler de var (%31).

S6zIu yonlendirme kisminda FED’in nasil bir rehberlik yapacagi
onemli. Eger sahin FED gorirsek dolar primlenebilir. Diger yandan
piyasa risk istahi baskilanabilir.

olur diye

Olasi faiz artisi ise gecenin kara kugu gelismesi

distinGyoruz.

Bu hafta faiz kararlari haftasi: 29/7 FED, 30/7 BOE, 31/7 BOJ. Faizler
degismezse sozli yonlendirme kismi dikkat gekici olabilir. Yeni bir
soz, farkh bir yonlendirme duymazsak etkileri sinirli hatta notr
kalabilir.

Dolar Endeksi giine 101,4 civarinda basliyor. Piyasa eylil ay1 FED
faiz artisina ise yuzde 72 ihtimal veriyor.

Dolar Endeksi son bir yildir stirdiirdtigli 96,5-100,5 bandinin Gizerine
¢tkmis durumda. Bandin Ustinde kalicillik saglamasi 102,5 ve
ardindan 104,5 civari hedeflenebilir.

Bu sabah 1,14 seviyesindeki paritede 1,141 ve 1,147 seviyeleri giin
ici direng; 1,136 ve 1,132 seviyeleri gln ici destek seviyeleri olarak
izlenebilir. Bugiin yatay seyir izleyebilir.
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Degerli Metal:

Kiymetli madenler son giinlerde mevcut fiyat seviyelerinden
fazla uzaklasmiyorlar. Bu durum zit riizgarlarin etkisi altinda
yatirimcilarin y6nsiiz kaldigini isaret ediyor.

Birkag¢ glinliik suskunlugun ardindan bu gece Koérfez’den yeni
saldiri haberi geldi. Jeopolitik tansiyon yiikseldi. Eger saldiri hali
stireklilik kazanirsa tansiyon yiikselebilir. Bu durum dolar ve
tahvil faizleri lehine kiymetli madenler aleyhine hava yaratabilir.

Bugiin FED giinii. FED’in faiz artisi yapmasi beklenmiyor (%69).
Ancak olasi ‘siirpriz’ endisesi artis beklentisini artirdi (%31). Eger
azinhik hakli gikarsa bu risk istahini baskilayabilir.

Gegtigimiz glinlerde kiymetli madenler artan gerilime ragmen
glclu kalabilmislerdi. Bu hava yumusayinca yiikselisin gelebilecegi
iyimserligini zimnen yaratiyor.

Altin ve glimils mayis ayindan gelen algalan trendin Uzerine
kalmaya calisiyorlar. Destekler ise 55-565, 4000S ve 3960$
seviyeleri. Gimiste 61 ve 63, altinda 4170 ve 4200S seviyesi kisa
vade icin ara direng konumunda.

Bu sabah 4.030 Usd seviyesindeki ons altinda 4.140 ve 4.170 Usd
seviyeleri giin ici direng, 4.000 Usd ve 3.960 Usd seviyeleri giin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln sinirh negatif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, Korfez’de gerginlik yeniden artti. Tahvil faizleri son
ginlerdeki asagl egilimine ara verebilir. Diger yandan FED sahin
surpriz yaparsa tahvil faizleri ylukselmek igin bir gerekceye daha
kavusabilir. FED karari 21:00’de agciklanacak, baskan 21:30’da
konusacak. ABD 10Y tahvili %4,61 ile gline basliyor.

i¢ tarafta, Korfez’de tansiyon birkag giinliik aradan sonra yeniden
yukseldi. Ateskes-barig istikametinde ilerlenmesi halinde enflasyon
endiseleri azalabilir. Aksi halde enflasyon baskisi artabilir. Diger
yandan olasi FED sahinligi eurobond faizlerini artirabilir. Risk
olarak bu ihtimali de masada tutmakta fayda var diye
dislntyoruz.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 239 baz puan ile gini
tamamladi. Eurobondlar yatay seyir izledi, birim fiyatlar -8/+16
cent araliginda degisti.
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Cekince

Bu rapor, Yap! ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi Strateji-Satis
Bolimi tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Satis Ekibi ile Yapi
Kredi Bankasi A.S. musterileri igin hazirlanmistir. Bu rapor tarafsiz ve
durist bir bakis acisiyla diizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine
ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu go6zetilmeksizin ve karsiliginda
maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir
derlemedi. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan
glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu
kaynaklarin  dogruluklari ayrica arastirilmamistir.  Bu  rapor
icerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor yatirimcilarin
genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis olup,
yatirnmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri
beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir
garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amacli kullanimi sonucu
olusabilecek zararlardan dolayr Bankamiz hicbir sorumluluk
Ustlenmemektedir. Bu rapor hi¢ bir sekilde menkul degerlerin satin
alinmasi veya satilmasi icin bir teklifi ile aracihik teklifini
icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatirrm danismanhigl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanhgl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorusler
musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirm  karari  verilmesi  beklentilerinize  uygun  sonuglar
dogurmayabilir. / Bu raporun timi veya bir kismi Yapi ve Kredi
Bankasi A.S/nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz,
Uglncl kisilere gosterilemez veya ileride kullanilmak (zere
saklanamaz.
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