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Piyasalara-Genel Bakis

13 Eyliil ABD TUFE veri seti,
14 Eylil ECB faiz karari,
14 Eylil ABD UFE ve Perakende Satislar,

Bu haftanin ana tema basliklariyla yaziya basliyoruz. Veri odakli piyasada ilk sinav Carsamba giinii agiklanacak ABD TUFE
veri seti ile baslyor. Enerji fiyatlarinda yiikselis sebebi ile manset enflasyonun %3,6’ya yiikselmesi beklenirken,
cekirdek enflasyonda beklenti %4,3’e gerilemesi yoniinde. Onceki FED toplantilarinda deginildigi gibi cekirdek
enflasyon verileri FED degerlendirmesinde onemli olacaktir.

Avrupa tarafinda da kritik bir haftadayiz. ECB faiz karari 14 Eylil’de agiklanacak. Beklenti ECB’nin politika faizini %4,25
seviyesinde birakacagl seklinde. Avrupa’da beklenti alti gelen ekonomik veriler resesyon korkularini da beraberinde
getiriyor. Enerji fiyatlarinda yasanan yikselis enflasyon endiselerini canli tutuyor. Bu paradoksda, ECB’nin 6nceliginin
enflasyonla micadele oldugunu dislinliyoruz. Sikilasmada 0,25 faiz artisi ve sonrasinda giivercin aciklamalar ile
dengelenme ihtimalini g6z ardi etmiyoruz.

Asya piyasalarinda degisim yasaniyor. Hafta sonu Japonya Merkez Bankasi Baskani’nin yaptigl aciklamada merkez
bankasinin yizde 2'lik enflasyon hedefine ulasilmasi durumunda negatif faiz orani politikasina son verebilecegini
soyleyerek, olasi faiz artirrmlarinin sinyalini verdi. Agiklamalar sonrasinda DXY deger kaybederken ABD tahvil faizleri ve
Japonya tahvil faizleri artti. Cin’de ise diin agiklanan TUFE yillik bazda %0,1 artarken, UFE -%0,3 oldu. Ulkede yasanan
deflasyon, Avrupa basta olmak tizere diger ekonomiler tizerinde etkisini gdstermeye devam ediyor.

Hafta sonu piyasalara disen Japonya Merkez Bankasi’nin faizleri artirmayi diisiinmesi Dolar Endeksi'nde satis baski
yaratirken tahvil faizlerinde (ABD, Japonya...) yukselise sebep oldu. Risk barometresi olarak gordigimuz ABD tahvil
faizlerinde, 13 Eylil’de agiklanacak enflasyon verisi sonrasinda hareketlilik yasanabilir.

Buglin Apple Day. Apple yeni iphone modelini tanitacak. Apple’in S&P 500 ETF’inin %7’si, Nasdaq 100 ETF'in yaklasik
%11’inin olusturmasi dolayisiyla, beklentilerin karsilanip karsilanmamasi Apple’in agirligi sebebi ile piyasada hareketlilik
yasatabilir. Tabii Apple yeni modellerin tanitimina Cin yasaklamasinin gélgesinde giriyor.

Din piyasalar, ABD teknoloji sirket haberleri ve FED iyimserligi ile pozitif istah gosterdi. Teknoloji hisseleri ylkselise
oncilik etti.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi sinirli pozitif. ABD vadelileri ylizde 0,1 eksi seyrediyor. Asya borsalari pozitif. Cin
ylzde 0,1 civari, Japonya 0,8 civari arti; Hong Kong yatay. ABD 10 yillik tahvil faizi 4,29%, Dolar Endeksi 104,5, ons altin
1.922 Usd civarinda islem gortyor.

Lokal tarafta, Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek, OVP hedeflerine ulagsmak igin sikilasma sinyali verdi. Simsek,
kredi karti, konut kredileri ve tasit kredilerini hem fiyatlama hem miktar olarak sinirlayacaklarini belirtti. Yeni ekonomi
yonetiminin hem mali hem para politikalari kullanarak enflasyon ile miicadelesi devam ediyor.

Hazine, 2 yil vadeli tahvilin yeniden ihracinda ihale dncesi satislarla birlikte 1 milyar TL'yi asan bor¢glanmaya imza atti.
ihalede bilesik faiz yiizde 25,14 oldu. Bugiin ise 4 yil TLREF kuponlu kiymeti ile 5 yil sabit kuponlu kiymet yeniden ihrag
edilecek.

Din cari agik, sanayi Uretimi, issizlik orani agiklandi. Cari Agik 5,47 milyar usd olarak beklenti Ustl gergeklesti. Sanayi

Uretimi yillik bazda yuzde 7,4 artarken, aylk olarak ytzde 0,4 azaldi. issizlik orani 0,2 puan azalarak yuzde 9,4
seviyesinde gergeklesti.
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USdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

Tahvil
26,88 0,21% 28,91 0,46% 24,16

* 10 Ylll-:-l;f‘fiifterge @ BIST].OO *

0,28 20,76 0,00 8.146 -2,15%

Usd/TL:

Global tarafta Japonya Merkez Bankasi’nin enflasyon hedefine
ulasilinca negatif faiz politikasina son verecegi haberleri Dolar
Endeksi'nde (DXY) satisa neden oldu. Ana temada 13 Eylil
TUFE veri seti ve 14 Eyliil ECB toplantisi bulunmakta. ABD
enflasyon verisinin disitk gelmesi piyasalarda Dolar talebini
azaltabilir.

Lokal tarafta, Simsek kredi karti, konut kredileri ve tasit
kredilerini hem fiyatlama hem miktar olarak sinirlayacaklarini
belirtti. Talep enflasyonuna karsi atilan adimlarla birlikte
kademeli sikilastirma devam ediyor. Usd talebini azaltici
politikalar TL uzerinde yasanan baskinin azalmasini
saglayabilir. OVP planinda tespit edilen sorunlar ve
sonrasinda tedavi edici politikalari bir bitiin olarak
degerlendiriyoruz. 21 Eylul tarihinde yapilacak PPK
toplantisinda sikilasmanin devamini bekliyoruz.

Kur 1himh yukar egilimini koruyor. Bu sabah 26,86 civarinda
islem goruyor. Asagida 26,60 ve 26,50; yukarida 27 ve 27,50
glin ici 6ne ¢ikan teknik seviyeler.
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TL Tahvil/Bono:

Hazine ve Maliye Bakanhgr 2 yil vadeli tahvilin yeniden
ihracinda ihale oncesi satislarla birlikte 1 milyar TL'yi asan
borglanmaya imza atti. ihalede bilesik faiz yiizde 25,14 oldu.
Hazine bugiin 2 ihale ile Eylul ayr programini sirdirecek. 4 yil
TLREF kuponlu kiymeti ile 5 yil sabit kuponlu kiymet yeniden
ihrag edilecek.

OVP planinda biyime dustrilmis enflasyon seviyeleri yukari
revize edilmisti. Mehmet Simsek duin yaptigi agiklamalarda cari
acigin duslrilmesi igin i¢ talebin daha fazla kisilacagi
sinyalini verdi. OVP programinda tim kurumlarin batun sekilde
hareket etmesi planin sonuca ulasmasi igin gegerli zorlu yolda
oldukga o6nemli olacagini dusuntyoruz. OVP’den sonra ilk
sinavin 21 Eylil PPK  toplantisinda  verilecegini
dusunuyoruz.Makro ihtiyati tedbirlerin sadelegsmesi ve
devam eden sikilagsma Tahvil ve Bono piyasasi faizlerinin
yukari yonde yeni denge noktalarina tagiyabilir.

Globalde, risk istahi zayif seyretmeye devam ediyor. Eneriji
fiyatlari ve gida fiyatlarinda devam eden artis yapiskan
enflasyon tehlikesini gindemde tutmaya devam ediyor.13 Eyll
ABD TUFE veri seti sonrasinda 14 Eylil ECB faiz karar
piyasalar uzerinde hareketlilik yaratabilir.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller din ginu sirasiyla 28
baz puan artis ile %24,16 ve -yatay- %24,90 ile guni
tamamladi.

Hisse Senedi:

8,200 desteginin kiriimasi yikselis trendinin ilk zayiflama
sinyalini olusturdu... Kisa vadeli yukselis trendi igerisindeki
guclu seyrin seans icerisinde 8,403 ile tarihi zirvesini yeniledigi
BIST 100 Endeksi'nde, kapanisa dogru satis baskisinin 6n
plana ¢iktigini gézlemliyoruz.

Haftanin ilk islem glnini -%2.15 oraninda deger kaybiyla
8,146 puandan tamamlayan piyasada, seans icerisinde 8,200
ara desteginin kirlmasiyla kisa vadeli yilikselis trendinin ilk
zayiflama sinyali gerceklesmis oldu. Gine zayif seyrin
devamiyla baslayacak olan piyasada, secim sonrasi baslayan
yukselis trendinin kritik destek noktasi olarak 8,000 seviyesini
izlemeyi slrdirtyoruz. Endeksin yiikselis trendi igerisindeki
seyrini surdirebilmesi icin 7,900/8,000 destek bandi lGzerinde
dengelenmesi gerekiyor. Bu durumda ilk etapta 8,403 zirve
seviyesi olmak Uzere yeniden 8,500 ve 8,750 seviyelerini
hedefleyecek yikselisin devam edebilecegini distiniyoruz.

7,900/8,000 destek bdlgesi altindaki hareketleri ise piyasada
7,500 ve 7,250 seviyelerine yonelik duzeltme trendini
baslatabilecegini géz 6niinde bulunduruyoruz.
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ABD 1
EurUsd AN || Gbpusd A\ ONSAltin$ W || CDS5Y W\ o0 W
1,0748 0,23% 1,2515 0,14% 1.923 0,00% 379 -1 4,29 -0,01
Eur/Usd: Altin:

Bu hafta paritede hareketlik olabilir. 13 Eylil ABD TUFE veri seti
14 Eylul ECB faiz karari gerekge olabilir. Yikselen enerji fiyatlari
ABD tarafinda enflasyon endiseleri yaratmaya devam ederken
Avrupa c¢lkmazda. Gelen koti ekonomik veriler daralma
bélgesinde resesyon fiyatlamasina sebep oluyor. ABD tarafinda
beklenenden dustk gelebilecek enflasyon Dolar Endeksi (DXY)
ve ABD 10 yillik tahvil getirisinde baski kurarak Eur cephesinde
alimlari destekleyebilir. Yapiskan enflasyon ise Usd talebini
canl tutmaya devam edebilir.

Dolar Endeksi’nde (DXY) kuvvetli diren¢ noktasi 105,5
seviyeleri olarak one cikmakta. 105,5 uzeri fiyatlamalar
teknik olarak dolar endeksi(DXY) 110 fiyatlamasi igin kapi
aralayabilir.

Bu sabah 1,074 seviyesindeki paritede 1,07 ve 1,065 seviyeleri
gln ici destek; 1,078 ve 1,08 seviyeleri gun icgi direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

ingiltere Merkez Bankasi Eyliil ayi toplantisi ayin 21’inde
yapilacak. Toplanti dncesinde takvim kalabalik. ABD TUFE veri
seti, 14 Eylul ECB toplantisi ve 19-20 Eylul FED toplantisi. Din
BOE-Mann, enflasyon beklentilerinin yeterince iyi gapalandigi ve
cekirdek enflasyonun gevsemesini bekleyebilecekleri yonundeki
iddianin riskli oldugunu ifade etti. Ayrica gelecekte enflasyonun
muhtemelen daha dalgali olacagi, bunun icin hazirlikh olmalar
gerektigine dikkat cekti.

Paritede 200 giinliik ortalama 1,241 civarindan gegiyor.
Kritik BOE toplantisindan sonra hareketin yoniine (ortalama
uistu-alti) karar vermesi beklenebilir.

Bu sabah 1,252 seviyesinde bulunan paritede 1,245 ve 1,235
seviyeleri glin i¢i destek; 1,258 ve 1,26 seviyeleri gun ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin yatay seyir bekliyoruz.
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Veri yogun haftada son fiyatlamalar yapiliyor. Zira yarin akis
hizlanacak. ABD enflasyon verisi 6ncesinde degerli metal 1.920
Usd seviyelerinin Ustliinde tutunmaya calisiyor. Risksiz faiz
olarak 10 yillik ABD tahvil faizindeki yiikselis degerli metalde
baski olusturmaya devam ediyor. 13 Eylil'de ABD TUFE veri
seti siklastirmanin yeterliligi hususunda piyasalara bilgi sunabilir.
Enflasyon verisi beklenti altinda kalirsa degerli metalde bir
rahatlama gorlebilir.

Altin igin kisa vade 6nemli olan seviye 1.919 Usd. 200 gunlik
ortalamasi 1.919 Usd civarinda bulunuyor. 1.919 Usd alti
fiyatlamalar teknik olarak goériinlimii olumsuza cevirebilir.

Bu sabah 1.922 Usd seviyesindeki ons altinda 1.910 ve 1.900
Usd seviyeleri giin ici destek, 1.935 ve 1.956 Usd seviyeleri giin
ici direnc seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln yatay seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

ABD ekonomik verileri yumusak inis senaryosunun temelini
olustururken artan eneriji fiyatlari enflasyon korkusunu tetikliyor.
Risk barometresi olarak ABD 10 yillik tahvil faizinin hareketini
onemsiyoruz. Kiymetin faizinde dusus gelmedigi surece
enflasyon korkulari pozitif fiyatlamalarin 6niine gegebilir. 13
Eylii'de agiklanacak olan ABD TUFE veri seti tahvil faizlerinin
yonu konusunda belirleyici olabilir.

Lokal tarafta, tUlkemizin not gérinumund 'Duragan‘a ylkselten
Fitch Ratings’in Kidemli Direktord Erich Arispe ‘Belirsizlik
konusunda azalma oldugunu goéruyoruz. Yeni ekonomi yonetimi
zorluklarla basa gikabilecek isimlerden olusuyor’ dedi. Yabanci
yatinmci bakisi temkinli-olumlu olmaya devam ediyor. OVP yol
haritasi ile birlikte Merkez Bankasinin atacagi sikilastirici
politikalarin  zorlu micadelede bir batunlik olugturacagini
dislnuyoruz.

OVP ile birlikte 21 Eylii'de PPK toplantisinda alinacak
kararlar ve Kredi Derecelendirme kuruluslarindan gelen
olumlu degerlendirmeler, eurobond fiyatlari igin olumlu
yonde katalizor gorevi gorebilir.

CDS 379 ile gunl tamamladi. Eurobondlar  sinirli negatif
seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 5-12 cent; orta vadelilerde 27-
29 cent; uzunlarda 22-27 cent degisim gosterdi. Faizler ise
siraslyla 7,36%, 8,33% ve 8,75% oldu.
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12:00  Almanya ZEW Beklenti Anketi aciklanacak
14:.00  Hazine ve Maliye Bakanhgr dart yil ve beg yil vadeli tahvil ihaleleri dizenleyecek

11 Eyl 2023 2022 2021 2020 2019 2018
[ =0 2688 1871 1340 744 595 529
2 lewm 28589 20,04 1511 9.10 667 606
E Eur/Usd 10747 10897 11376 12247 11218 1146
o |ebpusd 12514 12071 13533 13676 13246 1275
TL 2 Yilik Gosterge Tahvil (%) 2416 997 270 1496 1178 1973

= | 10 vtk Gosterge Tatvi (%) 2076 983 2432 1230 1231 1648
% E Tarkiye CDS (baz puan) 379 512 564 303 282 362
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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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