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Piyasalara-Genel Bakis

FED Daly, Cook, Schmid... faiz atigi kapisini araliyorlar. Daly, enflasyon igin ‘yavaslama ve daha kalici fiyat baskilarinin
ortaya c¢ikmasl’ seklinde iki olasi senaryo ongoriyor. Kalici fiyat artisi olursa faiz artmah diyor. Cook, enflasyon
yavaslamazsa faiz oranlarini artirmaya hazir oldugunu soyliyor. Schmid ise dogrudan artisini isaret ediyor, enflasyonu
disturmek igin daha siki bir para politikasina ihtiya¢ oldugunu ifade ediyor.

Gegtigimiz hafta FED faiz oranlarini sabit tuttu. Baskan Warsh ‘enflasyon yiksek kalmaya devam ederse faiz
artinmlarinin ¢éziimiin bir pargasi olabilecegini séylemisti. Faizin sabit tutuldugu toplanti sonrasi ayrica tahvil
faizlerindeki yikselisin sikilasma yarattigini isaret etti. Piyasa bekledigi karar sahin tavir gormeyince kisa vadeli
hazine tahvil getirileri dustii ve uzun vadeli tahvil getirileri ylkseldi. Bu durum, yatirimcilarin toplanti 6ncesine gore
biraz daha gevsek bir politika ve sonrasinda biraz daha fazla enflasyon bekledigini gosteriyor. Enflasyonun gegici
olabilecegi, Warsh’un basarili olacagi kanaatleri de olusmus olabilir.

2017’de Trump FED baskanligi igin aday listesinden Powell’i se¢misti (listede Warsh da vardi). Powell igin gugcld, kararli,
zeki, ekonominin karsilasacagi her turli zorluktan gegirecek bilgelige ve liderlige sahip oldugu.. yoninde iltifatlar
etmisti. Powell’t son glinlerinde ise ‘bay ¢ok ge¢’ diyerek faiz indirimi yapmadigi igin elestirmis hatta gérevden almaya
calismisti. Su an Warsh’un kredisi yiiksek. Trump’in kendisiyle sik gériistigii ve iran'daki savasin ve yapay zekanin hizli
yukselisinin ekonomiyi nasil etkiledigi de dahil olmak Uzere gesitli konularda tavsiye istedigini ancak faiz oranlari
konusunu giindeme getirmedigi ifade ediliyor. Gegen hafta FED'in faiz oranlarini sabit tutma kararindan énce Trump,
Warsh't 6vdi ve Warsh'in ‘dogru seyi’ yapmak istedigini bildigini soyledi, ancak ‘bir yonetim kurulu var ve yénetim
kurulu tyeleri ¢ok politik’ diye de ekledi. Yani Warsh’u degil karar komitesini hedef aldi. Yukarida faiz artigi sinyali
veren adaylara yer verdik. Eger enflasyon gegici degil ise bu durumda Warsh da bu cepheye katilabilir.

Enflasyonun gegici olmasini saglayacak temel unsur petrol arz sorununun ¢ézilmesi. Kérfez’de ¢6zim saglanmasi
gereklilik. Trump adeta batakliga saplanmis gibi gortinliyor. Askeri miidahale arzu ettigi sonuglari saglamadi. Diplomasi
de benzer sonucun kolay olmadigini gdsteriyor. Her gecen giin Trump sikismaya devam ediyor. iran’a taviz vererek bir
anlasma yapmak zorunda kalabilir. Bugiin sadece Hirmiz'in agilmasi konusuluyor. Oysa ABD’nin talep listesinde
baska maddeler de var. Diger maddelere sira gelmis degil. Korfez kapal kaldikga kiiresel ekonomi kirilganlasiyor,
dayanma glicli azalyor; enflasyon katilagsma riski tasiyor. Zamanin aleyhte isledigi asikar.

Hangi Hiirmiiz, hangi anlasma... Hirmiiz’iin agiklamasi konusunda iran, Umman’i muhatap aliyor ve iki ilkenin bir
anlasmaya varmak iizere oldugu belirtiliyor. Hiirmiiz’iin kuzeyi iran, giineyi Umman karasulari. iran gemi trafiginin
tamami igin s6z sahibi olmak istiyor. Bugline kadar boyle davrandi, giineyden gecen bazi gemileri vurdu. Bir anlasma
iran isteklerini alirsa miimkiin olacak gibi gériiniiyor (gecis kontrolii, gecis lcreti). ABD ise gz yummak zorunda
kalabilir. Aksi halde petrol fiyatlarindaki diistiisiin yeniden ylkselise donme olasiligi artabilir.

Japonya yeni midahalesi ve Korfez’de olumlu hava giindemi bu hafta 6ne ¢ikti. Petrol, dolar, tahvil faizleri diisti
(Dolar ve tahvilde beklenti alti gelen ABD istihdam verileri de sinirli katki yapti). Kiymetli madenler giindemi firsata
geviren tarafta yer aliyor. Hisse senetleri talep gérdii ama teknoloji sektériinde aksamalar alicilari geri itiyor. Ornegin
Advanced Micro Devices (AMD), beklentilerin altinda kalan satis tahminleri agikladi. Asya teknoloji hisseleri daha fazla
disuyor, Kospi yiizde 4 civarinda asagida.

Bu sabah global borsalarda risk istahi sinirli negatif. ABD vadelileri yiizde 0,2 civarinda negatif. Japonya yuzde 0,9,
Hong Kong ylizde 1,8, Cin ylizde 0,1 civarinda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,61, Dolar Endeksi 99,7, ons altin 4.260
Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, iyi baslayan giin devaminda negatife dondi. Borsa dalgali seyir izledi, hafif arti ile kapandi. Gosterge
tahviller de dalgal seyir izledi, hafif kayipla kapandi. Eurobondlar ise sinirli alicili seyretti, 5Y CDS bir baz puan dustd.
Globaldeki havanin varlik siniflarinda farkli seyre yol agmasi i¢ tarafta da hissedildi. Gin temkinli iyimserlikle basladi,
glnin sonunda geriye temkinli olmak kaldi. Klresel piyasalarin yoni, ic ekonomik-siyasi gelismeler, SPK

diizenlemeleri fiyatlamaya tesir etmeyi strduriyor.
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Usd/TL:

Japon yenine midahalede bu hafta yeni dalga gelmedi. Diger
yandan Korfez'deki stire¢ ‘olumlu’ yonde ilerliyor. Yeni midahale
yapilmamasi dolarin deger dustsini strdirmemesi anlamina
geliyor.

Onceki giin ve diin agiklanan ABD istihdam verileri beklenti
altinda kaldi. Sira yarin agiklanacak tarim disi istihdam veri
setinde. Bu veri daha 6nemli. O yiizden sonucuna bagl olarak
hareketlilik olusabilir.

Dolar Endeksi gtine 99,7 seviyesinde basliyor. Dolar Endeksi (DXY)
son bir yildir gegerli olan ana 96,5-100,5 bandina geri donmis
durumda. Endeks 100,5 seviyesi Uzerinde kalcilik saglarsa 102,5
ardindan 104,5 seviyesi hedef haline gelebilir (bu ihtimal simdilik
zayiflamis durumda).

i¢ tarafta, beklentinin biraz altinda gelen temmuz ayi enflasyonu,
Korfez'deki havanin yumusamasi, yene midahale olumlu etki
yapiyor. Enflasyon baskisinin azalmasi s6z konusu olabilir.

Kur ilimh yukari egilimini koruyor. Bu sabah 47,59 civarinda
islem goriyor.
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Tahvil/Bono:

Haber akisi risk istahini destekliyor. Zira jeopolitik riskteki azalma,
petrol fiyatlarindaki diisls tahvil faizlerini de asagi ¢ekiyor.

Eger haber akisi mevcut istikamette devam ederse gelecek
projeksiyonlari olumluya doénebilir. TCMB faiz indirim ihtimali
artabilir. Bu tahvil faizleri icin orta vadeli olumlu senaryo
anlamina gelir.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller ginii sirasiyla %41,54 ve
%34,70 seviyesinde tamamladi

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Seans ic¢i geri gekilmelerin 13,500 iizerinde karsilanmasiyla
yukari ataklar devam edecek... Carsamba giinii dalgal bir seyrin
hakim oldugu piyasada, BIST 100 Endeksi giinii %0.11 oraninda
deger artisiyla 13,703 puandan tamamladi. Endekste 19 Haziran
tarihinde baglayan ve 14,000 desteginin kirilmasiyla hiz kazanan
kisa vadeli disus trendinin, $ bazli grafiklerde ana trend destegi
olarak izledigimiz (2755=13,000) seviyesine geri c¢ekilmelerinde
tepki yukselisi olusturdugunu gozlemliyoruz. Din seans igi geri
cekilmelerin 13,500 (zerinde  dengelenme  ¢abasinda
hareketlendigi piyasada, glin icerisinde bu seviye lzerinde yukari
ataklarin devam edecegini disltnilyoruz. Bu durumda piyasada
13,900/14,000 direng bandini hedefleyen ara yikselis hareketinin
etkisini stirdlrebilecegini dlstiniyoruz. Kisa vadeli disUs
trendinin asiri satim bolgesinden Urettigi ara yikselis sinyallerinin
on planda oldugu piyasada, tepki hareketinin gliclini teyit
edebilmek igin 14,000 direncinin asilmasi gerekiyor. Aksi taktirde
zayif yikselis denemelerinin yeniden olusturacagi asagi baskiyla
birlikte kritik 13,000 desteginin kirilmasiyla satis baskisinin daha
uzun periyotta daha alt noktalari test etme riski giindeme
gelecektir.
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Eur/Usd - Altin - Eurobond

Eur/Usd:

Temmuz ayinin sonundan bu yana dolar yiizde 2 civarinda deger
kaybetti. Dolar Endeksi 101,6 civarindan 99,6 seviyelerine indi.

Arka planda yene miidahale ve Koérfez’de olumlu ilerleme yer
ahyor.

Japon yenine destek olmak icin hareket gecildi ve dolar-yen
paritesi son haftada ylizde 4 civarinda duss kaydetti. Son 4 glindir
ise diisUs yerini yatay seyre birakmis durumda.

Eger midahale devam ederse dolar gilic kaybetmeye devam
edebilir. Eger yeni midahale gelmez ise dolar kismen kayiplarini
yerine koymak isteyebilir.

Dolar Endeksi 96,5-100,5 bandinda bir yil gegirdikten sonra bandi
yukari yénde kirmisti. Yukaridaki ifade ettigimiz gelismelerle tekrar
bandin igine girdi ve ylikselis potansiyelini azaltti. Japon yenini
koruma gabasi-mudahalesi siirerse bu dolarin zayifligini artirabilir.

Onceki giin ABD acik is sayisi verisi beklenti alti geldi. Diin ise &zel
sektor istihdami da zayif geldi. Sira yarin agiklanacak aylik istihdam
veri setinde. Gugli sonuglar dolar lehine, zayif veriler dolar
aleyhine etki yapabilir. Dolar lehine gelecek sonuglar Japon yeni
midahalesinin golgesinde kalabilir.

Dolar Endeksi gline 99,7. Dolar Endeksi son bir yil siiren 96,5-100,5
bandina geri dondi. Bandin Ustiinde kalicilik saglamasi 102,5 ve
ardindan 104,5 civari hedeflenebilir (bu ihtimal simdilik zayifladi).

Bu sabah 1,155 seviyesindeki paritede 1,155 ve 1,161 seviyeleri
gln ici direng; 1,147 ve 1,142 seviyeleri giin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugtlin yatay seyir izleyebilir.
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Degerli Metal:
Yene miidahale, Korfez’de tansiyon diislisii ve lizerine zayif ABD
istihdam verileri...

Sal gini ifade ettigimiz ‘Son giinlerdeki seyir fiyatta sikisma
oldugunu gosteriyor. Bir karar ani yaklasiyor olabilir. Eger
jeopolitik risk azalirsa kirllmanin yukari yonde olma ihtimali ilk
segenek olabilir.” durum gergeklesiyor. Dolarin zayiflamasi, tahvil
faizlerinde gevseme, jeopolitik tansiyon duslst, zayif ABD
istihdam verileri olumlu bir zincir olusturdu.

ABD istihdam verileri beklenti alti geldi (Sah agik is sayisi, diin 6zel
sektor istihdam). Sirada yarin agiklanacak aylik tarim disi istihdami
yer aliyor. Zayif sonug zayif serinin devamini getirir ve altin-gimus
lehine fiyatlamanin siirmesine katki sunabilir.

Altin ve gimis mayis ayindan gelen algalan trendin (zerine
kalarak, tepki uretiyor. Destekler ise 55-56$, 4000S ve 3960$
seviyeleri. Gimuste 63S, altinda 4400$ seviyesi kisa vade i¢in ara
direng konumunda.

Bu sabah 4.260 Usd seviyesindeki ons altinda 4.300 ve 4.400 Usd
seviyeleri giin i¢i direng, 4.200 Usd ve 4.120 Usd seviyeleri giin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin sinirli pozitif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, diin ABD 10Y tahvil faizi gline duslsle basladi, ardindan
yukseldi, kapanisi ise yatay yapti. Yene midahalede yeni dalga
gelmemesi tahvil faizlerindeki diisiistin durmasina yol agiyor. Yarin
aciklanacak ABD aylik tarim digi istihdam veri seti sonucu (beklenti
Ustl-alt)) hareket yaratabilir. Diger yandan Korfez'deki sireg
olumlu yonde ilerliyor. Tahvil faizleri igin asagl yon ihtimalini
destekliyor. ABD 10Y tahvili %4,61 ile giine bashyor.

i¢ tarafta, Korfez’deki olumlu gelismeler istahi artiriyor. Baris
ihtimalinin yeniden gliclenmesi risk istahina olumlu yansiyor.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 229 baz puan ile gini
tamamladi. Eurobondlar sinirh pozitif seyir izledi, birim fiyatlar
0/+51 cent araliginda degisti.



mailto:caglar.kimence@yapikredi.com.tr

YATIRIM

Giindem -~Gostergeler ROTASI

S

(@)
ge)

=

8 1430 TR - Yabanci yatinmcilann bono ve hisse stoku (31 Temmuz)

1530  ABD haftalik igsizlik maagi bagvurulan verisi acikianacak
- Nintendo, Warmer Bros. Discovery bilango acikiayacak
- ABDVde Tennessee eyalefinde on segimier diizenlenecek
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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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