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Piyasalara-Genel Bakis

G20 taslak metninde ‘enflasyonun diismeye devam etmesi kiiresel ekonomide yumusak inis senaryosunun artiyor’
gorisl yer aldi. ‘Savas ve artan ¢atismalar kiresel ekonomi igin yukari yonli risk’ olarak isaret edildi.

Yukaridaki ifadeler ABD ekonomisi igin de sOylenebilir. Kaldi ki FED yetkilileri benzer bir gergeve giziyor. Giincel
durumda enflasyondaki dists, FED faiz indirim ihtimalini artirlyor ayni zamanda yakinlastiriyor. Haftaya Carsamba
aksami FED faiz toplantisinin sonuglarini karsilayacagiz. Adi sdylenmese de Eylil'de faiz indiriminin olacagi
sinyallenebilir. Piyasa ilk faiz indirimine hazirlanabilir.

Birkag hafta dnce se¢im yarisinda Trump daha sansl pozisyonda idi ve se¢imi kazanirsa ABD ekonomisini canlandirabilir
beklentisi hakimdi. Bu ise FED’in gitmek istedigi yolun tersini isaret ediyordu. Su an geldigimiz noktada Trump’in rakibi
degisti. Secim dinamigi degisti. Onceki giin elimizde Trump’in az farkla 6nde oldugunu gésteren anket vardi. Diin ise
Reuters Trump’in 2 puan geride oldugunu gosteren anketi paylasti.

ilkten sunu sdyleyelim, secime kadar dénemde anketler yatirimcilarin tavrini, piyasa fiyatlamasini etkileyebilir. Eger
adaylar arasinda fark agiksa dnde olan adayin vaatleri fiyatlara yansiyabilir. Ancak tatsiz olan kisim eger fark ¢ok az ise
kimin kazanacagi net degilse o vakit vaatlerin fiyatlanmasi segim sonrasina kalabilir. Secim 6ncesi yatirimcilar net tavir
sergilemek istemeyebilir.

Tesla’nin 1. ceyrekten sonra 2. geyrekte de gelirleri azaldi. Satiglardaki diisis, fiyat indirimleri sirketi olumsuz etkiliyor.
ikinci ceyrekte karlilik yiizde 45 azaldi ama sirket zorlu sartlara ragmen rekor gelir sagladik agiklamasinda bulundu.
Esasinda kritik konu yapay zeka konusu. Din Alphabet (Google’in sahibi) yapay zeka etkisi ile gelirini ylizde 14 artirdi.
Bulut hizmetinden 10 milyar Usd gelir, 1 milyar Usd kar saglandi. Google arama motoru tek basina 48,5 milyar Usd
gelir saglad.

Teknoloji sirketlerinin bilangolari hem kendi hisse fiyatlari igin hem kendi sektorleri icin hem de endeksler igin 6nemli.
iyi bilancolar saticili havanin azalmasini-dagilmasini saglayabilir. Diger yandan Cuma ABD kisisel tiiketim harcamalari
endeksi (PCE) verisi bekleniyor.

Haftaya Carsamba Japonya merkez bankasi BOJ da faiz kararini agiklayacak. Yapilan ankete gore katilimcilarin yizde
30’u faiz artigi bekliyor. Dikkat ceken nokta bu ay faiz artisi yapilmasi riskli olur diyenlerin orani yiizde 94. Hem faiz
artisi hem de tahvil alim tutarinin distrilmesi halinde ise sok yasanacagi ifade ediliyor.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi sinirli negatif. ABD vadelileri ylzde 0,20-0,60 araliginda eksi. Asya
piyasalarinda endeksler karisik. Hong Kong %0,6 civarinda, Japonya %0,7 civarinda saticili. Cin %0,1 civarinda arti. ABD
10 yillik tahvil faizi %4,26, Dolar Endeksi 104,5, ons altin 2.417 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, TCMB faizi degistirmedi. Toplanti metninde enflasyon riskinin siirmekle birlikte azaldigi ifade edildi. Siki
durus sinyali vurgulandi. Enflasyonda ve enflasyon beklentilerinde arzu edilen disiis olmadan siki durusun siirecegi
mesaji verildi. Piyasadaki TL bollugunu azaltmak icin yeni araglarin devreye alinacagl bilgisi paylasildi. Ardindan
TCMB’den vade sonunda TCMB’nin altin satacagi ve Usd satacagi swap islemlerinin yapilacagi agiklandi.

Hazine diin 9 yil (sabit faiz) vadeli tahvil ve 2 yil (sabit faiz) sukuk ihraglari ile ROT dahil 33,1 milyar TL fonlama sagladi.
ihale faizleri sirasiyla yillik 28,19% ve 6 aylik 19,27% oldu. Béylece Temmuz borglanma programi tamamlandi.

Temmuz tiiketici giiveni 75,9 seviyesinde olustu. Onceki veri 78,3 idi. Yarin reel sektér giiveni ve kapasite kullanimi
aciklanacak.
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Reuters anketine gore Harris 2 puan onde. Harris ylzde 44,
Tump ylzde 42. Aradaki fark az. Segime kadar olan periyotta
anket sonuglari piyasa fiyatlamasinda etkili olabilir. Aradaki
farkin az olmasi ise yatirimcilari kararsiz birakabilir.

Din ABD’de agiklanan konut satislari verisi beklentilerden
belirgin zayif geldi. Zayif gérinim Richmond FED imalat
verisinde de gorulda.

Tesla zayif bir bilango agiklarken Alphabet yapay zekanin
karini artirdigini ortaya koydu.

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

i¢ tarafta, TCMB politika faizini degistirmedi. Enflasyon riskinin
azalmakla birlikte hala surdigunu ifade eden Merkez Bankasi,
siki durusunu slrdirecegini belirtti. Piyasada olusan TL
bollugunun ©6nudne gecmek icin yeni aracglarla mudahale
edecegini ifade etti. Hatta vade sonunda doviz ve altin almak
icin yeni swap adimi atti.

Biz TL'nin avantajli durumunun slrecegini disunuyoruz.

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

Kurda 1thmh yukari egilim devam ediyor. Bu sabah 32,83
civarinda iglem goruyor. Asagida 32,50 ve 32,00; yukarida
33,00 ve 33,50 0ne gikan teknik seviyeler.
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TCMB politika faizinde degisiklik yapmadi. Beklentiler de ayni
sekilde idi. Karar metninde enflasyonun riskinin biraz azaldigi
yer aldi. Ayrica siki durusun sirecegine, TL sterilizasyonu igin
adimlar atilacagi ifade edildi. Karari nétr-sinirh olumlu olarak
yorumluyoruz.

Hazine dun 9 yil (sabit faiz) vadeli tahvil ve 2 yil (sabit faiz)
sukuk ihraclar ile ROT dahil 33,1 milyar TL fonlama sagladi.
ihale faizleri sirasiyla yillik 28,19% ve 6 ayhk 19,27% oldu.
Bdylece Temmuz borglanma programi tamamlandi.

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 giinl sirasiyla 12 baz
puan artis ile %42,29 ve 21 baz puan azals ile %27,84
seviyesinden tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

11,000 destegini koruma c¢abasi 6n planda ... Kisa vadeli
yukselis trendi igerisindeki gugli seyrin son glnlerde 11,250
hedef diren¢ noktasini asma denemelerinde basarisiz kaldigi
piyasada, din seans igi satis baskisinin 6n planda oldugunu
g6zlemliyoruz. Sali guinuni -%0.74 oraninda deger kaybiyla
11,089 puandan tamamlayan piyasada, gun igerisinde
olusacak yukari ataklarda 11,250 seviyesini yakindan izlemeyi
surdurdyoruz. Su asamada 11,000/11,250 bandinda bir
hareket araligi olusturan piyasada, endeksin yukari ataklarinda
yeniden gu¢ kazanabilmesi icin 11,250 direncinin asiimasi
gerektigini dusunuyoruz. Boyle bir gelisme ilk etapta 11,500
olmak tzere 11,750 ve 12,000 direnclerini hedefleyecek yukari
hareketin devamini getirecektir. Asagida ise 11,000 seviyesini
kisa vadeli ana destek noktasi olarak almaya devam ediyoruz.
11,000 altindaki olasi hareketin ise endekste zayiflama sinyali
olusturarak 10,750 ve 10,500 risklerini  gindeme
getirebileceginin g6z 6nunde bulundurulmasini éneriyoruz. Bu
kapsamda 11,000 seviyesinin ayni zamanda kisa vadeli
yukselis yonundeki pozisyonlar igin stop loss noktasi olarak

alinmasini 6neriyoruz.
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Dunkul bultenimizde ‘“Trump, Harris yarisinda Trump az farkla 6nde
gOzikiyor.” diye yazmistik. Yeni agiklanan Reuters’in anketine
gbre Harris 2 puan 6nde. Henlz daha pozisyonlar alinmig degil.
Pozisyonlar alindiktan sonra agiklanacak anketler simdikilere daha
elle tutulur olabilir. Rakiplerin aralarindaki farklarin az olmasi
piyasanin yonunu tayin etmekte zorlanmasina, kararsiz kalmasina
yol agabilir.

Din ABD’de aciklanan konut satiglari verisi beklentilerden belirgin
zayif geldi (beklenti -3,2, sonug -5,4%). Zayif goriinim Richmond
FED imalat verisinde de goruldu (beklenti -7, sonug -17).

Tesla zayif bir bilanco aciklarken Alphabet yapay zekanin karini
artirdigini ortaya koydu. Zayif sonuglar risk istahinin azalmasina
nakit (Usd) talebinin artmasina yol agiyor.

Cuma guni ABD kisisel tlketim harcamalari endeksi (PCE)
piyasalari hareketlendirebilir. Persembe ise ABD 2C biylime
revizesi aciklanacak. Her ikisi de beklentilerden saptiklari dlgtide
hareket yaratabilirler. Ideal olani, PCE’nin disiis kaydetmesi,
bidyumenin beklentilerden sapmamasi.

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

olarak takip ediyoruz. Endeks bu sabah itibari ile 104,5
seviyesinde. Asip asmamasi Dolarin kisa vadeli seyrini
degistirebilir.

Bu sabah 1,085 seviyesindeki paritede 1,083 ve 1,078 seviyeleri
gln ici destek; 1,089 ve 1,094 seviyeleri guin i¢i direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin paritede yatay-sinirh negatif seyir
bekliyoruz.

Gbp/Usd:

ingiltere’nin veri ajandasi ciliz. O ylizden ABD verileri fiyatlamay:
tayin edebilir. Makro veriler, Trump-Harris yarisi-dengesi sicak
konular.  Dolar son gunlerde toparlanma  kaydediyor.
Toparlanmanin bu civarda kalacagini distntyoruz.

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 1,289 seviyesinde bulunan paritede 1,285 ve 1,281
seviyeleri giin ici destek; 1,294 ve 1,298 seviyeleri giin ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugtin paritede yatay seyir bekliyoruz.
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Dunkl biltenimizde ‘Altin Haziran son haftasi ile gegtigimiz hafta
arasindaki yukselisinin yaklasik yarisini geri verdi. Mevcut
seviyelerinden biraz tepki cabasi verebilmeli.’ diye yazmistik.
ifade ettigimiz tepki geldi. Yarin ve Cuma agiklanacak ABD
verilerini biraz daha yukarida karsilayacak. Tepkinin devami igin
ABD verilerinin yavaslama sinyali vermesi gerekebilir. Persembe
gind  2C buydmesinin revizesi, Cuma gunu PCE verisi
aciklanacak.

Fiyatlamayi etkileyen diger unsur ise ABD siyaseti. Baskanlik
yarisinda yeni rakiplerin ortaya koyacagi performans risk istahini
ve altin talebini etkileyebilir. Anketlerde rakiplerin yakin olmasi
yonsizluk yaratabilir.

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. Yeniden bandin Ust
bélgesine dogdru ylkselis kaydetme ¢abasi sergiliyor.

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

Bu sabah 2.417 Usd seviyesindeki ons altinda 2.400 ve 2.375
Usd seviyeleri giin i¢i destek, 2.425 ve 2.440 Usd seviyeleri gin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin paritede yatay seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

Din ABD Hazinesinin diizenledigi 2 yil vadeli tahvil ihalesinde faiz
asagida tayin oldu. Talep yine de artti. Sonuglar yatirimcilarin
faizde dususu benimsediklerini sinyalliyor. Piyasalar Trump-Harris
yarisini takip ederken bir yandan da klasik olarak veri ve merkez
bankalari takibini yapiyor. Yarin ABD 2C buylme verisi, Cuma
kisisel tuketim harcamalari endeksi (PCE) verisi kisa vadeli
fiyatlamay: etkileyebilir. Genel olarak tahvil faizlerinin asagi yonde
ilerleyeceklerini distnlyoruz.

ic tarafta, TCMB PPK toplantisinda faize dokunulmadi. Sahin
durus vurgulandi. TL likiditesini azaltmak igin swap adimi atildi.
Tuarkiye CDS igin 250 seviyesini olasi goruyoruz. Bir sonraki
hedefimiz ise 210-220 civari. Dis tahvil piyasalari da fiyatlamaya
tesir ediyor, ABD 10 yillik faizinde geri ¢gekilmenin devami lokal
piyasay rahatlatabilir.

Tarkiye 5 yilhlk CDS 259 ile gunt tamamladi. Eurobondlar sinir
pozitif seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 1-2 cent; orta vadelilerde
19-20 cent; uzunlarda 20-27 degisim oldu. Faizler ise sirasiyla
5,99%, 6,95% ve 7,83% 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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