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Piyasalara-Genel Bakis

19-22 Agustos’ta yapilacak kongrede Demokrat Parti baskan adayini sececek. Segim takvimindeki
sikisikliga bakinca kongre Harris adayliginin onaylanacag bir toplantiya doniisebilir. Kaldi ki segcime az bir
stre kala partinin daginik bir goériinti ¢izmesi iyi bir sinyal olmayabilir. Harris’in yukli miktarda bagis
topladigini, Clinton, Pelosi gibi glicll isimlerin destekledigini géz oniine aldigimizda baskanhk yarigsinda
yerinin sabitlendigini sdyleyebiliriz.

Sec¢im yarisinda Trump-Biden yerine Trump-Harris dengesi olusacak. Taraflar yeni duruma gore soylem
gelistirecekler ve segmeni etkilemeye ¢alisacaklar. Kimin daha g¢ok etkiledigine bagh olarak piyasalar da
reaksiyon verebilir. Mevcut durumda Trump ‘farkli’ yonetim anlayisina sahip oldugu icin piyasa
fiyatlamasina gorece fazla tesir edebilir. Harris’in kendi sdylemini henliz duymadik ama Biden’in
gizgisinden ¢ok sapmasini beklemiyoruz.

ABD borsalari gectigimiz haftanin son 3 glint distl, din yiikselis kaydedebildiler. Rotasyon hali devam
ediyor. Bu noktada bilango sezonunda olunmasinda hareketle biyik sirketlerin 2C finansallarinin
sonuglari kritik. Zira glcli sonuglar rotasyonun zayiflamasini saglayabilir. Zayif sonuglar ise rotasyonu
devamina ve derinlesmesine yol agabilir. Kiglk sirketlerin listelendigi Russell 2000 endeksi Temmuz
ayinda ylizde 6 civarinda primlendi. S&P 500 ise yatay kaldi. Soru isareti Russell 2000’deki sirketler
kendilerine gosterilen tevecciihl karsilayacak ticari basariya haizler mi noktasinda olusuyor. Nihayetinde
teknik ve temel agidan belli bir doygunluga yaklasmis olabilirler. Bu sebeple ‘Ustlin performans’ hali
sorgulanabilir. Tabi ABD baskanlik yarisinin da bir katalizér oldugunu ekleyelim.

Bilango takviminde Alphabet, Tesla, IBM, Visa, General Motors, Ford ve Lockheed Martin bu hafta
bilanco agiklayacak sirketler. Finansa sonuglar hisse-sektor bazli hareket yaratabilir. ABD siyasetinde yeni
dengelerin olusmasi beklenirken, FED kirilgan ihmh tavir sergilerken ve Cuma ABD kisisel tiiketim
harcamalari endeksi (PCE) dncesinde bilancolar yatirimcilari fazlaca etkileyebilir.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi yatay-negatif. ABD vadelileri yiizde 0,30 civarinda eksi. Asya
piyasalarinda endeksler karisik. Hong Kong %0,1 civarinda, Cin %0,6 civarinda eksi. Japonya %0,1
civarinda arti. ABD 10 yilhk tahvil faizi %4,24, Dolar Endeksi 104,2, ons altin 2.396 Usd civarinda islem
goruyor.

i¢ tarafta, bugiin TCMB Temmuz ayi faiz toplantisini yapacak. Karar saat 14:00’da agiklanacak. Politika
faizinde degisiklik beklenmiyor. Esas konu faizin patikasina dair verilecek sinyal. Dezenflasyon siirecinde
baz etkisinden cok aylik enflasyonun trendi dnemini koruyor. Merkez Bankasi slireci bu sekilde takip
ettigini agiklamisti.

TCMB Beklenti Anketi agiklandi. Katilimcilarin yil sonu TUFE beklentisi yiizde 43,52’den yiizde 42,95’e
indi. Yil sonu Usd-TL tahmini ise 37,37 olarak sonuglandi.

Hazine diin 2 yil (sabit faiz) ve 5 yil (TUFE) vadeli tahvilleri ihraglari ile ROT dahil 43,7 milyar TL fonlama
sagladi. ihale faizleri sirasiyla 42,25% ve 3,88% oldu. Bugiin ise 2 yil (sabit) vadeli sukuk ile 9 yil (sabit)

vadeli tahvil Gizerinden borglanacak ve Temmuz ayi borglanma takvimini tamamlayacak.

Bugtin tuketici gliveni, Persembe reel sektor giiveni ve kapasite kullanimi agiklanacak.
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Usd/TL:

Biden sonrasi baskanlik yarisinin yeni denge noktasi tam
olarak netlesmis degil. Bu noktada gerek Trump’in gerek
Harris’in ortaya koyacaklari performans énemli.

Mevcut durumda yatirmcilar ABD siyasetindeki resmin net
olmamasindan ve FED’in kirilgan ihml tavir sergilemesinden
Otlrd yon konusunda kararsiz kaliyor.

Dolar Endeksi igin 104,5 seviyesi o6nemli direng olarak
karsimiza gikiyor. Bu sabah 104,3 civarinda islem goruyor.

ic tarafta, Moody’s not artis kararindan sonra en net
reaksiyonu TL verdi TL caprazlari TL lehine hareket etti. Biz
TL’nin avantajli durumunun slrecegini disuniyoruz.

TCMB, Temmuz ayi faiz toplantisini bugiin yapacak. Faizde
degisiklik olmasi beklenmiyor. Daha c¢ok gincel i¢c ve dis
ekonomik konjonktiir okumasi, faiz patikasi sinyali gibi hususlar
merak ediliyor.

Kurlarda sinirh yiikseligler olsa da enflasyon g6z oniine
alindiginda TL gii¢ kazanmaya devam ediyor.

Kurda 1thmh yukari egilim devam ediyor. Bu sabah 32,93
civarinda iglem goruyor. Asagida 32,50 ve 32,00; yukarida
33,00 ve 33,50 One gikan teknik seviyeler.
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TL Tahvil/Bono:

TCMB faiz toplantisini buglin yapacak. Faizde degisiklik
beklenmiyor. Faiz patikasina iliskin yonlendirme énemli olabilir.
Bir de aylik enflasyon trendine dair beklentisi, verecegi sinyal
dikkat ¢ekici olabilir.

Hazine diin 2 yil (sabit faiz) ve 5 yil (TUFE) vadeli tahvilleri
ihraglari ile ROT dahil 43,7 milyar TL fonlama sagladi. ihale
faizleri sirasiyla 42,25% ve 3,88% oldu. Bugin ise 2 yil (sabit)
vadeli sukuk ile 9 yil (sabit) vadeli tahvil Gzerinden borglanacak
ve Temmuz borglanma programini tamamlayacak.

Enflasyonun  nasil  bir patika izleyecegi, TCMB’nin
sikilasmasinin  ne zaman gevsemeye baslayacagi tahvil
piyasalarinin ana konulari. Enflasyondaki katilik, TCMB’nin
sahin durusu tahvil faizlerinde beklenen dususu biraz o6teliyor.
Yurt disi faiz indirimlerinin hizlanmasi da bu slrece destek
olabilir. Beklentilerin iyilesmesi ise tahvil talebinin artmasini
saglayabilir.

Globalde, ABD bagkanlik yariginda dinamik degisti. Siyasette
netlik olmamasi piyasanin yonsiuz kalmasina yol agiyor.
Ekonomik veriler ise yavaglama sinyali veriyor. Tahvil
faizlerinde asagi yon ihtimalini biraz daha gtigli gortiyoruz.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller giini sirasiyla 14 baz
puan artis ile %42,17 ve 7 baz puan artis ile %28,05
seviyesinden tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Moody's den gelen 2 kademe not artisi piyasayi
destekleyebilir... Hafta boyunca TL zirve bdlgesinde dalgali bir
seyir izleyen hisse senedi piyasasinda, BiST100 endeksinin
haftayr %0,83'luk artigla 11,156 seviyesinden tamamladigini
gorlyoruz.

Genel olarak baktigimizda ise, hafta boyunca yeni TL zirvelere
ulasiilmasina  ragmen, yeterince gugli  bir  gorintd
sergileyemeyen hisse senedi piyasasina, Cuma kapanis
itibariyla Moody's den gelen 2 kademe not artisinin yeni bir kan
vermesi beklenebilir.

Bu paralelde, gecen hafta 11,250 bdlgesinde ulasilan TL
zirveyi ilk 6nemli diren¢ olarak izliyor ve hacim destegiyle
asllabilmesi halinde yukselis egiliminin ilk etapta 11,500/600
araligina dogru devam edebilecegdini dusiniyoruz.

Asagl yonde ise, onemli bir destek ve psikolojik esik
konumundaki 11,000 bdlgesini ana destek olarak izliyoruz. Not
artisi  haberine ragmen belirtilen destegin korunamamasi
halinde ise, piyasadaki yikselis egiliminin ciddi bir tehditle
karsilasabilecegini sdyleyebiliriz.
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Trump, Harris yariginda Trump az farkla 6nde gézikuyor. Ancak
yeni durumda (Biden sonrasi) adaylarin gizecekleri cerceveler
daha ortaya c¢ikmadi. O yuzden vyaris dengesinin degismesi
mumkun.

Para piyasalarinda fiyat seviyelerine baktigimizda degisimlerin
sinirl oldugunu sodyleyebiliriz. Yatirmcilarin kararsiz kaldiklari
kanaatindeyiz.

Glincel durumda, Fransa’da segim sonrasi olusan siyasi tablo (lilke
siyasetini adeta kilitlendi diyebiliriz), ECB’nin ilk faiz indirim sonrasi
datalara bagh karar mekanizmasini korumasi, FED’in ilimli
konusmakla birlikte agirdan almasi paritenin fiyatlama dinamigini
olusturuyor.

Bu hafta, ABD kisisel tiiketim harcamalari endeksi (PCE) piyasalari
hareketlendirebilir. Bir de ABD 2C buylime revizesi. Her ikisi de
beklentilerden saptiklari élgiide hareket yaratabilirler. ideal olani,
PCE’nin dusus kaydetmesi, blyumenin beklentilerden sapmamasi.

Dolar Endeksi (DXY) 104,5 seviyesini kuvvetli direng olarak
gorlyoruz. Bu seviyeye kadar olan ataklari simdilik tepki hareketi
olarak takip ediyoruz.

Bu sabah 1,089 seviyesindeki paritede 1,085 ve 1,083 seviyeleri
gln ici destek; 1,096 ve 1,10 seviyeleri giin i¢i direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugln paritede yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

ABD siyaseti, Fransa’daki siyasi tablo ve elbette makro veriler takip
ediliyor. Cuma gunu ABD’de kisisel tuketim harcamalari endeksi
aciklanacak. Piyasa igin Onemli. Haricinde Trump-Harris
yarisindaki denge takip edilecek ve fiyatlari etkileyecek diye
distinmekteyiz.

Dolar Endeksi kisa vadeli sikismasini asagr yonde kirdi. 104
seviyesindeki ara desteginin altina indi. 200 glnlik ortalamasi ise
104,5 seviyelerinde. Bu seviyenin altinda kalmasi ara ara tepkiler
olsa bile Dolar talebinin azalmasini saglayabilir. Endeks igin ilk
destek 103 civari olabilir.

Bu sabah 1,292 seviyesinde bulunan paritede 1,29 ve 1,286
seviyeleri gin ici destek; 1,298 ve 1,303 seviyeleri giin ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugtin paritede yatay seyir bekliyoruz.
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Altin  Haziran son haftasi ile gectigimiz hafta arasindaki
yukselisinin yaklasik yarisini geri verdi. Mevcut seviyelerinden
biraz tepki ¢abasi verebilmeli. Ancak yatinmcilar biraz kararsiz,
istahsiz. istah artisi igin ABD verilerinin yavaglama sinyali vermesi
gerekebilir. ilk veri Persembe giinii agiklanacak 2C biiyiimesinin
revizesi, digeri ise Cuma glinl agiklanacak PCE verisi.

Fiyatlamayi etkileyen diger unsur ise ABD siyaseti. Baskanlik
yarisinda yeni rakiplerin ortaya koyacagi performans risk istahini
ve altin talebini etkileyehbilir.

Dolar Endeksi ve ABD 10 yillik faizi sinirli tepki dretiyor. Altin
2.430-2.440 Usd destek bdlgesinin altina indi. Bir suredir tabi
oldugu 2.275-2.440 Usd bandina geri girdi.

Teknik olarak altin bandin Gzerine kalicilik (6nce bandin Uzerine
cikmasi gerek) saglamasi halinde 2.600 Usd seviyesi potada
olabilir.

Bu sabah 2.396 Usd seviyesindeki ons altinda 2.375 ve 2.350
Usd seviyeleri glin igi destek, 2.425 ve 2.440 Usd seviyeleri gin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin paritede yatay seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

Bu hafta Persembe ABD 2C blytime verisi, Cuma kisisel tiketim
harcamalari endeksi (PCE) verisi 6ncesinde yatirnmcilar bekle gér
ya da kararsiz diyebilecedimiz tavir igindeler. Tabi ABD
siyasetindeki degisimin sonucunun netlesmesi de bekleniyor.
Trump-Harris arasinda olusacak ilk denge ve makro verilerin
sonuglari kisa vadenin fiyatlamasi olusturabilir. Genel olarak
tahvil faizlerinin agagi yonde ilerleyeceklerini digtnuyoruz.

i¢ tarafta, Moody’s karari sonrasi gézler TCMB faiz toplantisinda.
PPK’'nin dezenflasyona dair gorisl, yonlendirmesi kritik konu
diye dusunuyoruz. Tuarkiye CDS icin 250 seviyesini olasi
goruyoruz. Dis tahvil piyasalari da fiyatlamaya tesir ediyor, ABD
10 wyilhk faizinde geri ¢ekilmenin devami lokal piyasayi
rahatlatabilir.

Tarkiye 5 yillk CDS 259 ile guni tamamladi. Eurobondlar sinirli
pozitif seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 1-8 cent; orta vadelilerde
20-32 cent; uzunlarda 30-33 degisim oldu. Faizler ise sirasiyla
5,97%, 6,98% ve 7,85% oldu.
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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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