YATIRIM
ROTASI

Piyasalara-Genel Bakis

FED baskani Powell, Cuma giini yaptigi konusmada;

- Gerekirse daha fazla faiz artirabiliriz,

- Enflasyon ikna edici diists gbsterene dek faizler yliksek kalabilir,
- Eylil ayi toplantisinda faiz sabit tutulabilir mesajlarini verdi.

Konusmanin geneli igin sunu soyleyebiliriz:
- Yeni, slirpriz bir igcerik olmadi,

- Powell, yaklasimini korudu,

- Veriler odakta kalmaya devam edecek,
- Para politikasi, verilere bagl olacak.

Baskan, dengeli, risklere atifta bulunulan bir konusma yapti diye duslUniyoruz. Bizim
beklentimiz de bu yodnde idi. Bu anlamda silirpriz olmadi diyebiliriz. Piyasanin tepkisini
baktigimizda da fiyatlamada hareketliligin sinirli kaldigini soyleyebiliriz. Para piyasalari ¢ok
degisim gostermedi, tahvil piyasalari da benzer tutum iginde idi. Hisse senetleri goérece biraz
daha fazla tepki Uretti. Kiymetli madenler de ¢ok hareket etmeyen tarafta oldu.

Piyasa Eylil ayinda faiz artisi olmasini beklemiyor ama yilin devaminda 25 baz puanlik bir faiz
artisi fiyatlaniyor. FED’in yonlendirmesi de bu sekilde. Bu yapida FED faizinde zirve noktasi
yaklasiyoruz. Biz FED’in durma noktasi yaklasirken dikkatli, kontrollii gecis yapacagini
distiniyoruz. Bu anlamda iginde bulundugumuz gilinlerdeki yénlendirmelerin de bunun bir
pargasi oldugu kanaatindeyiz.

Yeni haftaya baktigimizda 6nemli bir haftaya basladigimizi séyleyebiliriz. Zira FED, enflasyon ve
istihdam verileri daha ¢ok 6nemsiyor. Cuma gini ABD’de Agustos ayi istihdam veri seti
aciklanacak. Veri seti hem piyasalar i¢cin hem FED igin dnemli. Bu veri 6ncesinde ise, glinlik veri
akisi ve merkez bankalarindan (FED, ECB) gelecek agiklamalar fiyatlanabilir diye dislinlyoruz.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi pozitif. ABD vadelileri ylizde 0,10 civarinda pozitif. Asya
borsalari da alicili. Japonya yiizde 1,7, Hong Kong ylizde 1,7, Cin ylzde 2,3 civari arti. ABD 10
yillik tahvil faizi 4,24%, Dolar Endeksi 104,2, ons altin 1.915 Usd civarinda islem goriyor.

Lokal tarafta, giiglii PPK karari sonrasinda ajandanin bas kosesinde OVP bulunuyor. Degisim-
doniisiim-sadelesme siirecinde orta vadede izlenecek patika netlik kazanacak. OVP’yi
onemsiyoruz.

Maliye Bakani Simgsek’in yatirnmcilarla goriismek iizere 19 Eylil’de ABD’ye gitmesi
bekleniyor.

Yarin dis ticaret dengesi, Persembe 2C biiyime, Cuma gini imalat PMI veri takvimini
olugturuyor.
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* 10 Yilhk Gosterge @ BIST100 *

Tahvil
26,48 2,44% 28,62 2,63% 21,56 0,32 19,29 0,00 7.717 3,00%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

FED baskani Powell, risklere atifta bulunarak dengeli bir
konusma vyapti. Bagkan, verilere bagli hareket etmeyi
surdureceklerini  yineledi. Gerekirse  daha  fazlasini
yapacaklarini ifade etti. Eylil ayl igin ise faizin sabit
kalabilecegi sinyalini verdi. Piyasada orada. Zira beklentiler
80% oraninda faizin sabit kalmasindan yana.

Powell'in dengeli konusmasi para piyasalarinda mevcut
seviyelerin  korunmasini beraberinde getiriyor. Hal bdyle
olunca, hareket igin makro verilerdeki sapma gerekli olabilir. Bu
hafta veri trafigi yogun. Cuma ABD istihdam veri seti
aciklanacak. Veri haftanin en kiymetli verisi.

Dolar Endeksi 104,1 civarinda islem goriyor. 103’Un Ustlinde
Usd daha avantajli bir gérinim elde ediyor.

Lokal tarafta degisim-donusim-sadelesme sureci devam
ediyor. Gegen hafta Merkez Bankasi beklentilerin gok Gizerinde
faiz artisi yaptl. Sidrecin devaminda kritik bir esige
yaklasiyoruz, Orta Vadeli Program. OVP’nin Eylil ayinin ilk
gunlerinde agiklanmasi bekleniyor.

Ankara’nin durusunun daha da belirginlesmesi, TL’nin
zayiflamasinin 6niine gegebilir.

Bu sabah 26,50 civarinda islem goriyor. Asadida 26,30 ve
26,00; yukarida 27,00 ve 27,50 gun ici 6ne ¢ikan teknik
seviyeler.
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KKM'’yi 6nceleyen KKM/TL rasyosunun geri ¢ekilmesi ile buna
bagli menkul kiymet tesis etme zorunlulugu da kalkmis oldu.
Bu tahvil faizlerinin normallesmesi sirecine katki yapti. Tabii,
diger konulara bagli menkul kiymet tesis zorunlulugu devam
ediyor. O yuzden tahvil faizlerinde normallesme sinirli kaldi.
Sadelesmede yeni kararlar alindikga normallesme de surebilir.

Bu hafta ajandada ihale bulunmuyor.

Merkez Bankasr’'nin karari sonrasi gozler OVP’de. OVP’nin
icerigi lokal varlklar icin 6nemli bizce.

Globalde, Powell'in konusmasi sonrasi tahvil faizleri kararsiz
kaldilar. Mevcut seviyelerinde bulunuyorlar. ABD 10 yillik tahvil
faizi 4,24% civarinda iglem goruyor.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller sirasiyla 32 baz puan
disusle %21,56 ve yatay %19,29 ile Cuma guinind tamamladi.

Hisse Senedi:

Yukari hareketin yeniden gu¢ kazanmasi icin 7,900 direncinin
asllmasi gerekiyor... Gegtigimiz hafta yasanan seans ici geri
cekilmelerini  kritik destek noktasi olarak izledigimiz 7,350
Uzerinde karsilamayi basaran piyasada, son donemde hareket
bandi olarak aldigimiz 7,350/7,900 araligi korunuyor.

Haftalik periyotta %2.71 oraninda deger artisinin olustugu
piyasada, Bankacilik Endeksi % 6.07 yikselirken, Sanayi
Endeksi'ndeki artis %2.61 olarak gerceklesti. Endekste hafta
icerisinde 7,350 seviyesini ana destek noktasi olarak izlemeyi
surdurdyoruz. 7,350 Gzerinde tutunmayi basaracak hareketlerin
ise piyasada 7,900 ana direncini asma denemelerini
surdurecegini dustndyoruz. 7,900 direncinin asiimasi ise ilk
etapta 7,950 olmak Uzere 8,000 ve 8,250 seviyelerini
hedefleyecek yukselisin devamini getirecektir.

Su asamada kisa vadeli ylkselis potansiyelini koruyan
piyasada, 7,350 altindaki olasi seyrin ise yikselis hareketinin
dizeltme sinyalini olusturabilecegini g6z onlinde
bulunduruyoruz. Bu durumda piyasada 7,100 ve 6,800
seviyesine yonelik baski olusturabilecegi unutulmamalidir.
Dolayisiyla 7,350 seviyesini ayni zamanda stop loss noktasi
olarak almaya devam ediyoruz.
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1,0809 0,21% 1,2598 0,22% 1.916 0,09% 399 1 4,24 -0,00
Eur/Usd: Altin:

FED baskani Powell Jackson Hole’de konustu. Powell, verileri
izlediklerini, gerekirse daha fazlasini yapacaklarini ifade etti. Bu
sozleri ilk kez duymuyoruz. O yuzden surpriz etkisi yaratmadi.
Eylil ayi kararinin ise sabit birakmak seklinde olabilecegdi
sinyalini verdi. CME’deki ihtimal dagilimi 80% faiz sabit kalirdan
yana.

Powell'in slrpriz yaratmamasi ile para piyasalari mevcut
seviyelerini koruyor. Dolar Endeksi 104,1 civarinda hareket
ediyor.

Makro veriler yol gostermeye devam edecek. Hem FED igin hem
piyasa igin. Bu noktada ajanda bu hafta yogun. One ¢ikan ise
ABD istihdam veri seti. Cuma guint agiklanacak.

Merkez bankalari tarafinda ise konusma trafigi var. Glnlik
hareket yaratacak nitelikte konugmalar olmasini bekliyoruz.

Dolar Endeksi’nde 103 seviyesini énemli goriyoruz. 103 alti
fiyatlamalarda Euro lehine 103 ustiu fiyatlamalan teknik
olarak Usd lehine yorumlamay siirdiiriiyoruz.

Bu sabah 1,081 seviyesindeki paritede 1,075 ve 1,071 seviyeleri
gun ici destek; 1,082 ve 1,088 seviyeleri gun ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin yatay-sinirh pozitif seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

Powell'in sézleri dengeli oldu. Yeni bir sey séylemedi. O yuzden
piyasalar hareket etmedi.

Yeni haftada veri akisi takip edilecek. Kaldi ki veriler son
doénemin yol gostericisi niteliginde ve bdyle olmayi bir stire daha
surdurecekler gibi géziikiiyor. Cuma guinu ABD istihdam veri seti
aciklanacak. Piyasalar buraya odaklanabilir.

Dolar Endeksi 103 esik seviyesinin tUzerinde bulunuyor. Powell
sonras| mevcut seviyeler korunuyor.

Bu sabah 1,26 seviyesinde bulunan paritede 1,255 ve 1,25
seviyeleri gun ici destek; 1,265 ve 1,268 seviyeleri gun ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin yatay-sinirli pozitif seyir
bekliyoruz.
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Kiymetli madenler Cuma guni ¢ok hareket etmedi. Zira haber
akisi farkhlagsmadi. FED baskani Powell bekleniyordu. Baskan
farkh icerikte konusmadi. Dogal olarak piyasada hareket
olugmadi.

Cuma gunld hem altin hem giimus dalgah seyir izledi. Powell'in
konusmasinin ile anlarinda baski olugsa da devaminda kayiplar
geri alindi. Yukarida da ifade ettigimiz Uzere Powell dengeli
konustu.

Orta uzun vadeli resimde altin-gimiis yukari potansiyel
tasiyor. Merkez bankalarinin ek sikilasmayi sonlandirmalari
alicilari istahlandirabilir diye distniyoruz.

Teknik agindan altin 200 gunlik ortalama (1.900 Usd) etrafinda
seyrine devam ediyor. Gegen haftanin kapanigi 1.900 Usd
Uzerinde oldu. Bu haftanin kapanigi bu anlamda énemli. Altinin
200 gunliik ortalamanin civarinda yon arayisini siirdiiriiyor.
Simdilik baski azalmig durumda.

Reel getiri firsati olusan Usd talep gérmeye devam ediyor. Dolar
Endeksi’nin 103 istiinde kalmasi da degerli metaller igin -
tahvil faizleri diginda diger- baski unsuru.

Bu sabah 1.915 Usd seviyesindeki ons altinda 1.900 ve 1.885
Usd seviyeleri gun ici destek, 1.930 ve 1.945 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugun yatay-sinirl pozitif
seyir bekliyoruz.

Eurobond:

FED baskani Powell konusmasinda yeni bir sey sdylemedi.
Daha 6nceki yaklasimini korudu. Bu sebeple piyasa yatay kald!.
Konusma dengeli idi bizce ve geride kaldi. Onimiizde
aciklanacak verileri takip etmeyi surdlrecegimiz glinler var.
Yonu veriler tayin edebilir. Bu haftanin 6zelinde ise makro veri
trafigi yogun. Cuma gini ABD istihdam veri seti kritik. ABD 10
yilhk tahvil faizi 4,22% ile haftaya bagsliyor. Yatay, hafif asagi
meyilli seyir gorebiliriz.

Lokal tarafta, gucli TCMB karari sonrasi goézler OVP’de.
Yatinnmcilara yol goOstermesi anlaminda OVP o6nemli bir
konumda bulunuyor.

CDS 399 ile glini tamamladi. Eurobondlar Cuma gilinii negatif
seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 2-3 cent artti; orta vadelilerde
17-97 cent; uzunlarda 25-30 cent dustl.. Faizler ise sirasiyla
7,06%, 8,22% ve 8,65% oldu.
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Saat Data Beklenti Onceki

17:30 ABD Dallas FED imalat Aktivite -19,00 -20,00
15:00 ECB 'den Nagel, Holzman konusacak
19:30 FED 'den Barr konusacak

25 Agu 2023 2022 2021 2020 2019 2018
= |usem 2649 1871 1340 744 595 529
2 [ewm 2862 20,04 1511 9.10 667 606
E Eur/Usd 10809 10897 11376 12247 11218 1146
o |ebp/tisd 12599 12071 13533 13676 13246 1275
TL 2 Yilik Gosterge Tahvil (%) 2156 997 270 1496 1178 1973

= | 10 vilk Gosterge Tatwi (%) 1939 983 2432 1230 1221 1648
E E Taridye CDS (baz puan) 399 512 564 303 282 362
= @ |ABD 10 vilik Tahvil (%) 224 388 151 092 092 192
= |sisT- 100 Endeksi 7717 5509 1858 1477 1144 513
% BIST 100 Fiyat Kazang Carpant 746 665 822 1234 849 7.0

) S |Dow Jones Endeksi 34347 29297 36338 30606 28538 23327

cC @ | Nastaq Endeles 13591 10466 15645 12888 8973 6635

® 8 [ser Endelai 2406 3745 4766 3756 3231 2507

E I |pax 15632 13924 15885 13719 13249 10559

- Altin (TL) 163139 1089.47 780,96 25424 23030 21814
.,g o |Atn(usa) 1916 1827 1830 1904 1518 1282

) £ |eumasm) 2061 1841 9.93 631 342 263
o & |Gumis (usd) 242 240 233 264 179 155

(e Degigimler
=  |usgm 416 396 803 %0 124 3890
Q 2 [ewm 431 325 660 364 100 333

[() E Eur/Usd 10 £0 €3 88 21 45

(@)} o |ebp/tisd 24 108 10 32 21 56

—

() TL Gésterse Bono (baz puarn) 1159 1273 74 318 795 633
"a T g [0 YAk T (b e 945 1449 1142 &9 427 474
:0 £ £ [Torape COS (baz pran) 413 52 261 21 80 194
(D = @ |ABD 10 Yk Tahwil (baz puzn) 36 237 &0 0 100 a7
— = |sisT- 100 Endeksi 401 1966 %8 291 34 209
- % BIST 100 Fiyat Kazang Carpan 121 190 334 155 214 363

S |Dow Jones Endeksi 172 194 187 72 23 56
@ | Masda Endels 298 331 214 136 352 41
@ |sar Endelei 177 214 263 163 289 62
T |oax 123 123 158 35 %55 483

altin (1) 284 407 719 565 331 373
o |Atn(usa) 23 04 a7 2 184 16
£ |eumusm) 430 452 574 846 298 275
o |Gumis (usd) 10 29 419 1738 155 87




Bu rapor, Yap! ve Kredi Bankasi A.$. Varlik Yonetimi Satig
Bolumu tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.$. 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 degiskenlik 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 verilmemektedir. 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. Yatirrm danismanhgl hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile mdusteri arasinda imzalanacak yatirim
danigsmanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel
niteliktedir. Gorugler mugterilerimizin 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 Kigilere
gosterilemez veya ileride kullaniimak Uzere saklanamaz.
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