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Piyasalara-Genel Bakis

Global piyasalarda FED yumusama sinyalleri gelmeye devam ediyor. Son gelen makro verilerde enflasyonda
yasanan glic kaybi ve is gilict tarafinda yasanan bozulma FED’in de tonunun degismesine neden oluyor. FED
Bagkani Powell Washington Ekonomi Kullibii’'nde yaptigi konusmada son enflasyon verilerinin FED'in enflasyonu
disiirme konusundaki giivenini artirdigini, bununda merkez bankasinin faiz indirimine yaklastigini gosterdigini
soyledi.

Powell'in son agiklamalari Eylil’de bir faiz indirimini destekler nitelikte oldugunu duslniyoruz. FED sozli
yénlendirme kisminda Uyelerin yapacaklari agiklamalar bu agidan énemli olacaktir. Uyelerin faiz indiriminden
once piyasalari hazirlamasini ve Eylll ayini isaret etmesini bekliyoruz. Temmuz igin bir faiz indirimi beklentisinin
ise erken olacagini diisiinlyoruz.

Eyliil ayina kadar Haziran ve Temmuz (TUFE, TDI, PCE) verilerini alacagiz. FED faiz indiriminden énce, bu verilerin
sonuglarini gérmek isteyebilir. Piyasa fiyatlamalarinda ise faiz indirimi; yil sonuna kadar 68 baz puan olarak
karsimiza gikiyor. FED son projeksiyonunda bu yil igin bir adet faiz indirimi bekledigini de duslnirsek, piyasa ve
FED arasinda bir ayrismanin da bagladigi goriltyor.

FED fiyatlamalari disinda Trump ile Biden arasinda gececek olan secimlerde ibrenin Trump tarafina kaymasi
piyasa fiyatlamalarinda da etkili oluyor. FED faiz politikalarinda yumusama sinyalleri ve Trump’in secilme ihtimali,
kiigtik Olgekli hisselerden olusan Russell 2000 endeksi ilginin artmasina neden oldu (rotasyon). Trump
politikalarinin daha fazla bitge agig yaratmasi bunun da enflasyon ve uzun vadeli faizleri yikseltmesi ise bir risk
faktori olarak 6nimizde ki donemlerde karsimiza gikabilir.

Bu hafta veri ajandasi yine dolu. Farki ise ajandanin dengeli olmasi. ABD verileri ile kapl degil. AB, Almanya,
ingiltere verilerini de takip edecegiz. AB TUFE ve ECB faiz karari 6ne ¢ikiyor. Enflasyon diisecek mi ve ECB nasil bir
faiz patikasi gizecek sorulari haftanin basat unsuru olabilir.

Diger bir konu ise ABD 2. c¢eyrek sirket finansallari. Fiyatlamaya sirket-sektor bazli hareket katabilirler. Bliyiik
sirketlerden kiiglik sirketlere rotasyon, teknoloji sirketlerinin performansi takip edilecek.

Asya tarafinda, Cin'de Ulkeyi yoneten Kom{nist Partisinin (CKP), tlkenin gelecek 10 yildaki ekonomik hedeflerini
tayin edecek reform konulu 3. Genel Oturumu baskent Pekin'de devam ediyor. Ulke ekonomisinin gidisatini
belirleyecek stratejik kararlarin piyasa reaksiyonlari olabilir.

Avrupa tarafinda, bugiin ajanda kalabalik. ingiltere’de haziran enflasyon verileri agiklanacak, gelen veri sonuglari
BOE’nin faiz indirim patikasi karari igin dnemli olabilir.

Globalde genel olarak olumlu fiyatlama istegi devam ediyor. Veriler, FED, Lagarde, Trump fiyatlamanin
unsurlari.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi yatay-karisik. ABD vadelileri yiizde -0,20 ile +0,10 bandinda yatay. Asya
piyasalarinda endeksler karisik. Hong Kong %0,10 civarinda, Japonya %0,1 civarinda arti, Cin %0,3 civarinda eksi.
ABD 10 yillik tahvil faizi %4,17, Dolar Endeksi 104,2, ons altin 2.471 Usd civarinda islem goruyor.

i¢ tarafta, Cuma aksami Moody’s’in gbzden gecirmesini agiklamasi bekleniyor. Piyasada 1 ve 2 kademe not artis
olabilecegi spekiile ediliyor. Olasi artis iki kademe olursa heyecan yaratabilir. Tek kademe artis ise mevcut

fiyatlama dinamiginin ayni kalmasini saglayabilir. Ote yandan vergi taslagi Meclis giindemine geldi.

Merkezi yonetim bitge dengesi Haziran’da 275,3 milyar lira, ilk alti ayda 747 milyar TL agik verdi.
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UsdTry /A || EurTry  #p o A oo A | BISTI00
33,08 0,19% 36,07 0,30% 41,31 0,63 27,85 0,15 11.139 0,67%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Dolar Endeksi (DXY), zayiflama sinyali vermeyi sirdurtyor.
Endeksi destek seviyelerinde 104 seviyesini test ediyor.
Buradan gelen tepki ile 104,3 civarinda islem goriyor.

FED faiz indirim beklentilerin 6ne cekilmesi ve derecesinin
artmasi Dolar talebinde azalmayi sagliyor. Makro veriler esas
belirleyici. Temmuz ay1 FED toplantisinda eylil ayi faiz indirim
sinyali gelebilir.

Endeks igin 104 sonrasinda 103 seviyesi destek olarak one
cikiyor. Bu hafta veriler daha dengeli bir ajanda ile karsimizda.
ABD, Ingiltere, Japonya, AB verilerini takip edecegiz. Sonuglar
ise fiyatlamay! belirleyecek.

ic tarafta, diin TBMM Baskanli§i'na sunulan yeni vergi
dizenlemelerini iceren kanun teklifini sunuldu. Enflasyonla
mucadelede siki para politikasiyla birlikte mali politikalar ile
sure¢  destekleniyor. Moody’'s  gbzden  gegirmesinin
haftasindayiz. Cuma ginu agiklanmasi beklenen kararda not
artirmi beklentileri 6ne ¢ikiyor. Gri listeden ¢ikis sonrasinda
not goriniminde degisiklik, yabanci yatinmci ilgisinin
devamini hizlandirabilir.

Kurlarda sinirh yukseligler olsa da enflasyon g6z o6niine
alindiginda TL gii¢ kazanmaya devam ediyor.

Kurda 1thmh yukari egilim devam ediyor. Bu sabah 33,16
civarinda iglem goruyor. Asagida 32,70 ve 32,50; yukarida
33,50 ve 34,00 one gikan teknik seviyeler.
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2 yillik gosterge tahvil yeniden ylizde 40 seviyesinin Uzerine
cikti. Enflasyon trendinin asagdi yonlu olacagi yonundeki ana
gorus tahvil yatinmi icin firsat sunmaya devam ediyor.

Enflasyon ile miicadelede somut kazanimlar elde edilene kadar
TCMB’nin  siki durusunu  slrdlrecegini  6ngorlyoruz.
Kazanimlar ile birlikte enflasyon endiselerinde azalma ve
mucadelede hizlanma gorebiliriz. Beklentilerin iyilesmesiyle
beraber tahvil tarafina olan ilginin de artarak devam etmesini
bekliyoruz.

Globalde, piyasa faiz indirim beklentisinin ve derecesinin
artmasi ile birlikte diin ABD tahvil talepliydi. ABD 10 yillik faizi
%1,2 dusus ile yuzde 4,18 seviyelerinden gunu kapadi.

2 yilhk ve 10 yilhk TL g6sterge tahviller gina sirasiyla 63 baz
puan artis ile %41,31 ve 15 baz puan artis ile %27,85
seviyesinden tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
Hisse Senedi Piyasasinda 11,188 puanda TL bazinda yeni
zirveye ulasiimis durumda...

Haftanin ilk gund alicih bir seyir izleyen hisse senedi
piyasasinda BIST100 Endeksinin gini 9%0,67lik ylkselisle
11,139 puan seviyesinden tamamladigini géruyoruz.

Yasanan yukseliste XBANK Endeksi %2,09'luk deger
kazanciyla one cgikarken, XUSIN Endeksindeki artis %0,60
olarak gerceklesti.

Genel olarak baktigimizda ise, Cuma ginu Moody's’in kredi
degerlendirme beklentisinin de destegiyle genel olarak pozitif
seyrin devam ettigi piyasada ilk 6nemli destek olarak psikolojik
esik 11,000 seviyesini takip etmeye devam ediyoruz.. Bu
seviye Uzerinde ise, yukselis egiliminin sirasiyla 11,250 ve
11,500 direnglerine dogru devam etmesini bekliyoruz.

Asagi yonde baktigimizda ise, 10,800 ve 10,700 seviyelerini
onemli destekler olarak 6ne ¢ikiyor.
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ABD 10
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1,0903 0,10% 1,2973 0,07% 2.472 1,82% 259 2 4,17 -0,04
Eur/Usd: Altin:

ABD ekonomisinin arka planda gu¢ kaybi yasamasi ve istihdam
piyasasinda yavaslama resminin belirginlesmesi, FED’in tonunun
yumusamasina yardimci oluyor. Tonun yumusamasi ise Dolar
talebinin azalmasina neden oluyor.

Trump’in segilme ihtimali arttikga ‘canli ekonomi’ ya da ‘kamu
harcama-yatirimlari artacak’ beklentileri giiclenebilir. Piyasa makro
veriler-FED fiyatlama duzleminden gikabilir. Makro veriler-FED-
Trump duzlemine gegebilir. Dolar’da olasi dugls beklendigi kadar
olmayabilir.

Avrupa’da bugiin TUFE, yarin ECB faiz karari agiklanacak. Avrupa
Merkez Bankasi’ndan bu toplantida faiz degisikligi beklenmiyor.
So6zlii yonlendirme kismi énemli olabilir.

Dolar Endeksi kisa vadeli sikismasini asagi yonde kirdi. 104
seviyesindeki ara desteginde oyalaniyor, tepki veriyor. 200 gunluk
ortalama 104,5 seviyelerinde. Bu seviyenin altinda kalmasi dolar
talebinin azalmasina neden olabilir

Bu sabah 1,09 seviyesindeki paritede 1,085 ve 1,08 seviyeleri gun
ici destek; 1,093 ve 1,098 seviyeleri glin ici direng seviyeleri olarak
izlenebilir. Buglin paritede yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

Bugiin aciklanacak ingiltere TUFE verisinin mansette 2,0%'den
1,9%’a, cekirdegin ise 3,5%’den 3,4%’e diismesi bekleniyor. Issizlik
orani, perakende satislar haftanin diger verileri. Gelen veriler faiz
indirimi surecine girmek icin BOE cesaretlendirebilir. Genel kani
olarak Dolar'in zayiflama egilimini korumasini bekliyor. Ancak
Trump faktoru zayiflamayi zorlastirabilir.

Dolar Endeksi kisa vadeli sikismasini asagi yonde kirdi. 104
seviyesindeki ara desteginde oyalaniyor, tepki veriyor. Bir sire
burada oyalanabilir. Bir sonraki destek 103 civarinda. 104,5 Ustu
fiyatlamalar dolar talebinin artmasina neden olabilir.

Bu sabah 1,296 seviyesinde bulunan paritede 1,292 ve 1,287
seviyeleri gun ici destek; 1,30 ve 1,304 seviyeleri gin i¢i direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Buguin paritede yatay seyir bekliyoruz.
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FED Baskani Powell, sahinlik dozunu biraz azaltti ve daha
glvercin bir noktaya geldi. ABD makro verilerinin yavaslama
sinyali vermesi sadece Powell'in degil piyasalarin da biraz
rahatlamasini sagladi, sagliyor.

FED'’in temposunu duslrecegine dair sinyaller gelmeye devam
etmesi altin fiyatlarinda kuvvetli durusu destekliyor. ABD reel
getirilerinde zayiflama ihtimali artikca degerli metal talebi de
artiyor.

Teknik olarak altin igcin énemli direng seviyesi 2.440 Usd olarak
karsimiza ¢ikiyor. Din bu seviye asildi ve alicilarin
istahlanmasiyla birlikte , 3,5 aydir devam eden konsolidasyonun
son bularak fiyatlar yoniuni yukari gevirdi. 2.440 Usd seviyesini
artik destek noktasi olarak takip ediyoruz. 2.600 Usd seviyesinin
potada oldugunu distntyoruz

Genel olarak, FED’in yumusamasini, verilerin yavaslamasini,
Trump’i ve sirket bilangolarini fiyatlayacagimiz haftadayiz.
Kiymetli madenlere olan istah siirebilir.

Altin igcin teknik olarak kisa vadede bant (2.275-2.440 Usd)
karsimiza gikiyor. Bandin list tarafi asildi, yukari istek artiyor.

Bu sabah 2.471 Usd seviyesindeki ons altinda 2.450 ve 2.425
Usd seviyeleri gun igi destek, 2.475 ve 2.500 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugtin paritede pozitif seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

Fiyatlamalarda yavaslayan ekonomi, dili yumusayan FED on
planda. Mevcut durumda tahvil faizlerinde asagr yon istegi
oldugunu dugtnuyoruz. ABD 10 yillik tahvil fiyati 200 ginlik
ortalamasinin Ustunde ,yatirimcilar enflasyon endiselerinin kisa
donemde azalmasi ile birlikte tahvil talebinin artigi goéraltyor.

ic tarafta, Cuma giinii Moody’s degerlendirmesini agiklayacak.
Piyasada bir veya iki kredi not artirnmi spekiile ediliyor. Sonug iki
kademe not artisi olursa piyasa ekstra motive olabilir. Bir ise
mevcut havayi degistirmeyebilir. Turkiye CDS i¢in 250 seviyesini
olasi goruyoruz. Dis tahvil piyasalari da fiyatlamaya tesir ediyor,
ABD 10 yilhk faizinde geri ¢ekilmenin devami lokal piyasayi
rahatlatabilir.

Tarkiye 5 yillik CDS 259 ile glini tamamladi. Eurobondlar yatay
seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 1-2 cent dustu; orta vadelilerde 4-
5 cent artti; uzunlarda 9-11 cent distl. Faizler ise sirasiyla
6,09%, 6,95% ve 7,79% oldu.
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Ingiltere'de haziran enflasyon verileri aciklanacak

Euro Bolgesi - TUFE revize (beklenti: %2.5 onceki: %2.5)
ABD - Konut Baslangiclan (beklenti: %18 dnceki: %-5.5)
ABD - Konut Izinlen beklenti: %-0.3 dnceki: %-2.8)
Fed'den Barkin ve Waller konusacak
ABD'de "Beige Book"” Raporu yvayinlanacak
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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.

YATIRIM
ROTASI

a2 YapiKredi




