YATIRIM
ROTASI

Piyasalara-Genel Bakis

Piyasalar FED’in sahin durusunun bir siire sonra azalacagini diisiiniiyor(du). Zira faiz artiglarinin ekonomiyi
yavagslatacagini ve FED’in buna kayitsiz kalamayacagini kanaati hakim(di).

FED’den son giinlerde gelen agiklamalar sahinligin siirecegini isaret ediyor. FED diyor ki ekonomik yavaglama
olsa bile enflasyonu asagi cekecegim. Yani sahinligimi koruyacagim.

FED’in sozlii yonlendirmesinin piyasanin beklediginin aksine sahinlestigini soyleyebiliriz.

Jackson Hole’de Powell’'in konusmasinda ve diger FED yetkililerinin Jackson Hole ve J.Hole sonrasi konusmalarinda
bu vurgu 6ne ciktl. Yiizde 2 olan enflasyon hedefine ulasana dek enflasyonla miicadelenin sirecegi ifade ediliyor.
Son olarak diin New York FED Williams, Atlanta FED Bostic, Richmond FED Barkin konustu. Az 6nce ifade ettigimiz
cercevede konustular.

Nihayetinde FED s6zIli yonlendirme yapiyor. Yonlendirme oncelikle bugilin igin yapiliyor. Buglinden ‘gelecekte
yavaslayacagim’ der ise ‘ileride giivercinlesecek FED’ fiyatlamasina yol acar. Oncelikle bu kapi kapatiliyor.
Gelecekte ne olacagi gelecekte netlesecek. Zira FED datalara bakarak hareket ediyorum diyor. Datalar yavaslamayi
isaret eder ise ben de yavaslarim diyor. Bakiniz: Eylll toplantisinda 50 bp artis mi yoksa 75 bp artis mi olacak?
Datalara bagl diyor FED.

Veriler dnemli derken esasinda major iki veri var. Biri enflasyon digeri istihdam verileri. ABD ekonomisinin istihdam
kasi guigli. Diin agiklanan agik is ilanlari Temmuz datasi 6nceki aya gore artis gosterdi. Hala agik is sayisinda artis s6z
konusu.

Bu hafta veri trafigi yogun. ABD istihdam verisi haftanin en kritigi (Cuma). Oncesinde hafta boyunca ABD, AB,
Almanya, ingiltere verileri agiklanacak. Piyasalar veri odakli fiyatlamaya devam edecek.

Piyasa ABD istihdamindaki canliligi gériince ‘faiz artisi konusunda FED’in eli rahat’ diisiincesi 6ne ¢iktli. FED’in daha
fazla sahinlesebilecegi endisesi risk istahini baskiladi. Pazartesi glini saticili olan piyasalar Sali glinii de ayni baski
altinda kald.

Din ABD borsalari ylizde 1 civarinda distli. AB borsalari ise karigik seyretti. Almanya ylizde yarim civarinda artti.
Fransiz CAC40 hafif diistii. ingiltere yiizde 1 civarinda kayip yasadi. Bu sabah risk istahi karisik. ABD vadelileri yiizde
0,50 civarinda alicili. Asya borsalari negatif alanda. Tayvan gerginligi baski yaratiyor. Cin ve Hong Kong yizde 1
Gizerinde, Japonya ylzde yarim civarinda kaybi icinde. ABD 10 yillik tahvil faizi 3,11%, Dolar Endeksi 108,8, ons altin
1.723 S civarinda islem gériiyor.

Lokal tarafta Eyliil ayi basinda ekonomiye dair bir paketin agiklanmasi bekleniyor. icerigine bagl olarak lokal
varliklar tGzerinde etki yaratabilir.

Pazartesi glinl Borsa sinirli pozitif kapandi. Tahviller kisa tarafta alicili, uzun tarafta hafif saticili oldu. Eurobondlar
biraz kayip yasadi. TL ise yatay seyretti.

Bu hafta veri trafigi kritik degil. Persembe glinli imalat PMI verisi agiklanacak.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry EurTry Al Wb ol = | BIST100 #p
18,18 -0,03% 18,25 1,28% 14,47 0,19 13,36 0,00 3.165 0,60%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

FED’deb son ginlerde gelen agiklamalar biraz sahin tarafa
kayiyor. Jackson Hole toplantisinda Powell sahin mesaj vermis,
ardindan diger FED yetkililerinin yaptigi agiklamalar da ayni
icerikte devam ediyor.

Genel c¢ergeve ise enflasyon hedefini yakalamaktaki
kararhliklarinin vurgulanmasi, enflasyonun uzun sire yuksek
kalabilecegi, para politikasinin kisa siire sonra gevsemeyecegi
yer aliyor. Piyasadaki ‘FED’in bir stre sonra yavaslayacagini’
dustlincesi FED tarafindan zayiflatilyor.

Aciklamalar her ne kadar sahin olsa da Dolar Endeksi daha
yukariya gidemedi. Endeks yeniden 109 seviyesinin altina
geldi. Dolar son iki guindur global piyasalarda biraz gu¢ kaybi
yasiyor.

Globalde bu hafta veri trafigi yogun. Verilerin beklenti Usti-alti
gelmelerine bagli olarak Usd talebi degiskenlik gosterebilir.

Lokalde yeni ekonomik planinin Eylil basinda Meclis’e
gelmesi bekleniyor. Igerigine bagl olarak hareket yaratabilir.

Usd globalde oldugu gibi TL karsinda da avantajli konuma
sahip. Kur 18,17 civarinda iglem goriyor. Yukarida 18,21 ve
18,24 asagida 18,15 ve 18,11 giin ici One ¢ikan teknik
seviyeler.

Globalde sahin politikalar tahvil faizlerini yukari gekiyor. Lokal
tarafta DIBS faizleri ise tersi yonde hareket ediyor. Artan
enflasyona ve ylksek enflasyon beklentilerine ragmen DIBS
faizleri 15-20% civarinda bulunuyor. Buradaki ‘ragmen’i
TCMB’nin makroihtiyati tedbirleri sagliyor. MB, biz dizi
diizenleme ile tahvillere olan talebi canl tutuyor.

Global tarafta bu hafta veri akisi yogun. Ozellikle Cuma giinii
aciklanacak ABD tarim digi istihdam verisi 6nemli. Verideki
sapma hareket yaratabilir. Gelismis Ulke merkez bankalari bir
sonraki adimlarini makro verilere baglamis durumda. Dolayisi
ile bu hafta verilere bagli risk istahi gorebiliriz. Tahvil faizleri de
verilere bagh hareket edebilir.

Lokalde Eylil ayi
aciklanmasi bekleniyor.
yaratabilir.

basinda yeni bir
Paket, igerigini

ekonomik paketin
bagli olarak etki

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller Pazartesi glint sirasiyla
19 baz puan dususle %14,47 ve yatay %13,36 ile tamamladi.

Hisse Senedi:

ilk 6nemli destek noktasi olarak 3,100 seviyesini izlemeyi
surdurtdyoruz. Son gunlerde global piyasalarda yasanan sert
satis baskisina ragmen, igeride BIST'in kisa vadeli yikselis
trendi icerisindeki guglu seyrini surdirdugunt gézlemliyoruz.

Haftanin ilk iglem ginint % 0.60 oraninda deger artisiyla
tamamlayan piyasada, 3,164 ile tim zamanlarin en ylksek
kapanis rekoru kirilmis oldu. Bu kapsamda gun icerisindeki geri
cekilmelerde 3,100 seviyesini ilk 6nemli destek noktasi olarak
izlemeyi  surdlriyoruz. 3,100 Uzerinde dengelenmeyi
basaracak hareketlerin surdirecegi alim egilimi ise piyasada
3,200 ara hedefini agsma denemelerini strdirecektir. 3,200
direncinin agilmasi ise 3,250 ve 3,500 seviyelerinin test edilme
potansiyelini koruyacaktir

3,100 altindaki olasi hareketlerin ise piyasada yukseligin
ardindan ara bir realizasyon egilimi olusturabileceg@ini géz
onunde bulunduruyoruz. Bu kapsamda 3,100 seviyesini ayni
zamanda yukselis yonuindeki pozisyonlar igin stop loss noktasi
olarak izliyoruz. Destekler: 3,130- 3,310-3,100 / Direngler:
3,200- 3,250- 3,350
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EurUsd AN || Gbpusd /A | ONSAltin A CDS5Y A il A
1,0038 1,20% 1,1683 0,21% 1.725 0,13% 771 24 3,12 0,00
Eur/Usd: Altin:

Powell’'ln  Jackson Hole konusmasi
Ardindan FED yetkililerinin  yaptigi
bulundu. Fark neydi?

daha sahin bulundu.
aciklamalar da sahin

Fark FED’in para politikasinin sahin kalmaya devam edecegini
sOylemis olmasi oldu. Piyasada, artan faizlerin ekonomiyi
yavaglatacagini ve FED sahinliginin torpulenecegini distincesi
hakimdi. Yani FED yavaslayan ekonomiye kayitsiz kalamaz diye
disUnuliyordu. Powell, aciya ragmen enflasyonu asagi
cekeceklerini ifade etti. Buradaki aci yavaslayan ekonomi,
zorlanan hane hakli isletmeler olarak ifade edilebilir.

Peki gini sonunda Usd ne yapti? Dolar Endeksi son 20 yilin
zirve seviyelerinde bulunuyor. Ana resimde bu var. Son bir iki
ginde ise Endeks hafif geri cekildi. AB tarafinda da sahin
aciklamalar yapiliyor. Biraz olsun Eur talebi vyaratiyor.
Almanya’da TUFE 48 yilin zirvesine ¢ikti. AB tiiketici giliveni
hafif dusls kaydetti.

Veri trafiginin yogun oldugu bir haftadayiz. ABD verileri 6ncl
rolde. Ozellikle Cuma giinii agiklanacak istihdam veri seti
haftanin kritigi. Bugtin ABD 6zel sektdr istihdami, konut kredisi
basvurulari; Almanya igsizlik orani agiklanacak. Ayrica FED’den
Mester konusacak.

Dolar Endeksi bu sabah 108,7 seviyesinin Uzerine c¢iktl. Bu
sabah 1,003 seviyesindeki paritede 1,00 ve 0,997 seviyeleri giin
ici destek 1,006 ve 1,009 seviyeleri gin ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay - sinirli alicili seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

FED yetkililerinin agiklamalari risk istahina baski yapiyor. FED
piyasanin beklediginin aksine gelecekte faizlerin dismeyecegi
sinyalini veriyor. Piyasa ise bir sire sonra FED faizlerinin
disebilecegini  kanaati ile fiyatlama yapiyordu. So6zli
yonlendirme, piyasada yeni denge noktalari yaratiyor.

Bu degisime ragmen Dolar Endeksi geri ¢ekiliyor. Zira ECB’nin
surpriz sahin agiklamalari mansete cikiyor. Banka yetkilileri
enflasyonla micadele igin adim atilmasi gerektigini ifade ediyor.
109 seviyesinin Uzerine ¢ikan Dolar Endeksi, yeniden 109
seviyesinin altina geldi. Genis bakista 20 yilin en kiymetli
seviyesinde bir Usd s6z konusu. Son iki ginde ise biraz ger
cekiliyor.

Buglin ABD 0zel sektor istihdami, konut kredisi basvurulari;
Almanya issizlik orani agiklanacak. Ayrica FED’den Mester
konusacak.

Bu sabah 1,167 seviyesinde bulunan paritede 1,164 ve 1,161
seviyeleri gun ici destek; 1,169 ve 1,173 seviyeleri gun ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin yatay - sinirh alicih seyir
bekliyoruz.

FED yetkilileri para politikasinin, enflasyon asagi gelmeden,
gevsemeyecegini ifade ediyorlar. Jackson Hole ile bu tar
konusmalar daha fazla gindeme geliyor. Fiyatlamaya tesir
ediyor.

Piyasalar FED’in orta vadede para politikasinin gevseyecegi
algisina sahipti. FED buglnlerde bu algiyi zayiflatacak sozler
soyluyor. Bu durumda faizler daha uzun sure ylksek kalabilir
sonucu ortaya ¢ikiyor. Altin ve giimus igin iyi haber degil.

Ustelik Asya'da artan jeopolitik risklere ragmen. Tayvan
konusundaki haber akigi tansiyonun arttigina isaret ediyor.

Altin ve gumus, son gunlerde biraz rahatlamis ve tepki gabasi
icinde idiler. Ancak Powell bunu terse gevirdi. Cuma’dan bu
sabah altin 40$, gimus 1$ dustl. Oransal olarak yaklasik 2,5%
ve 5% dislse denk geliyor. Tepki ¢abasinin daha fazlasi geri
verilmis oldu.

Makro verilere piyasalar ve MB’ler yakindan bakiyor. Zira MB’ler
‘para  politikalarina  baz olacaklarin’ ifade ediyorlar.
Beklentilerden sapan veri hareket yaratabilir. Cuma gini ABD
istihdam verisi agiklanacak. Bugtiin ABD 6zel sektor istihdami,
konut kredisi bagvurulari; Almanya issizlik orani agiklanacak.
Ayrica FED’den Mester konusacak.

Bu sabah 1.724 Usd seviyesindeki ons altinda 1.715 ve 1.708
Usd seviyeleri gun ici destek 1.730 ve 1.739 Usd seviyeleri gin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin yatay - sinirh
saticili seyir bekliyoruz.

Eurobond:

CDS din 771 seviyesinde gini tamamladi. Yeniden 800
seviyesine yaklasiyor. Son 2 haftalik periyotta volatil seyir s6z
konusu. Benzer seyir eurobond fiyatlari igin de gegerli.

Son glnlerde FED’den gelen agiklamalar sahin bulunuyor.
FED’in orta vade de sahin olmayi surdirecegi sinyali piyasaya
veriliyor. Lokal tarafta ise enflasyon yiiksek seyrini koruyor. Para
politikasi faizinde indirime gidildi.

Cuma gunu ABD istihdam verisi acgiklanacak. Beklentilerden
sapma olur ise hareket yaratabilir. Bunun diginda hafta boyunca
veri trafigi var. Piyasalarin ritmi verelere bagl.

Lokal tarafta yeni Orta Vadeli Paket’in Meclis’e gelmesi
bekleniyor. Turkiye 5Y CDS duni 771 seviyesinde tamamidi.
Birim fiyatlar kisa vadelilerde 0,10-0,12 Usd, orta vadelilerde
0,02-0,15 Usd; uzun vadelilerde 0,06-0,13 Usd dustd. Yillik
verimler sirasiyla 9,50%, 9,89% ve 9,96% oldu.
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Gundem™=-Gostergeler

Saat Data Beklenti Onceki
e 04:30 Cin Imalat PMI 49.3 49.0
(©) 10:55 Almanya lIgsizlik Degisimi 23 bin 48 bin
©
_g 12:00 AB TUFE 0,3% 0,1%
O 14:00 ABD Mortgage Basvurulan - -2,3%
15:00 ABD FED - Mester konusacak
15:15 ABD ADP Ozel Sektér Istihdami - 128 bin
29 Agu 2022 2021 2020 2019 2018 2017
- Usd,/TL 1818 1340 744 5.95 529 379
% Euwr,/TL 1825 1511 910 66T 6.06 455
E Eur/Usd 10038 11376 123210 11218 1146 1201
E Gbp,Usd 11683 13533 13675 13246 1275 1350
TL 2 Yillik Gosterge Tahwil (%) 1447 2270 1496 1178 1973 1340
- TL 10 Yilik Gosterge Tahwl (%) 1336 2432 1290 12321 1648 1174
.: g Turkiye CDS (baz puan) 771 564 303 282 362 168
IE tg ABD 10 Yk Tahwil (%) 312 151 092 152 268 241
BIiST - 100 Endeksi 3165 1858 1477 1144 913 1153
BIST 100 Fiyat Kazang Carpam 662 822 1234 849 7.0 110
- MSCI Tirkive Hisse Senedi Endeksi 2676830 2077971 1691494 1503748 1241473 1569781
g MSCI Gelismekte Olan Piyasalar Endel{ 1028 1332 12392 1115 2962 1154
— E Dow Jones Endeksi 31791 36338 30606 28538 26903 24719
(’) 2] Masdaq Endelsi 122349 15645 12888 8973 6635 €923
C ﬁ S&P Endeksi 3937 4766 3756 3231 2507 2674
(U = DAX 12961 15885 13719 13349 10559 13918
g Altin (TL) 1008.09 78131 45400 29029 21813 15883
o © Altin (Usd) 1725 1830 1901 1518 1282 1303
t -E Giimis (TL) 10.80 993 631 342 263 207
m [} Giimis (Usd) 185 233 264 179 155 169
D— Degisimler
e = Jusam 56 803 250 124 398 72
— % Euwr,/TL 208 66.0 364 100 333 225
Q) E Eur/Usd 118 68 88 -21 486 141
Q) E Gbp,Usd -137 10 32 -21 56 95
9 TL Gosterge Bono 823 774 318 -T95 633 37
m = TL 10 Yk Tahwil -1096 1142 69 427 474 32
-+ Z 2 |voye cos 207 261 21 80 194 105
8 IE tg ABD 10 Yilk Tahwil 160 60 -100 -76 27 -4
7
(D BIST - 100 Endeksi 704 258 291 254 209 852
BIST 100 Fiyat Kazang Carpan -183 334 455 214 363 161
—_ - MSCI Tirkive Hisse Senedi Endeksi 288 228 126 210 209 434
% MSCI Gelismekte Olan Piyasalar Endel] -166 46 159 159 166 366
5 Dow Jones Endeksi -125 187 72 61 88 251
‘: Masdaq Endeksi 217 214 436 352 432 287
" SéP Endeksi -174 269 163 289 %3 194
= DAX -184 158 35 255 241 212
Altin (TL) 290 721 56.4 331 373 210
= Altin (Usd) 87 38 252 184 16 133
'E Giimis (TL) 87 574 845 298 275 144
o |eumus wsd) 207 419 478 155 87 64
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Bu rapor, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi Satig Bolimiu
tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Satis Ekibi ile Yap1 Kredi Bankasi
A.S. musterileri igin hazirlanmigtir. Bu rapor tarafsiz ve dirust bir bakis
agistyla dizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine ve/veya ihtiyaclarina
uygunlugu goézetilmeksizin 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 igerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. /
Bu rapor yatirrmcilarin genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis
olup, yatinmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri
beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir garanti
verilmemektedir. Bu raporun ticari amagh kullanimi sonucu olusabilecek
zararlardan dolayr Bankamiz higbir sorumluluk Ustlenmemektedir. Bu
rapor hig bir sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satilmasi igin
bir teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan yatirim
bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.
Yatirrm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portfédy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile muisteri arasinda imzalanacak
yatirm danismanligi sézlesmesi c¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel
gorusglerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorugsler
masterilerimizin  mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. /
Bu raporun timu veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.$.’nin yazil izni
olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz, tGguncu kKigilere gosterilemez veya
ileride kullaniimak tzere saklanamaz.
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