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Piyasalara-Genel Bakis

ABD TUFE veri seti beklentilere yakin sonuglandi. O yiizden piyasa reaksiyonu sinirli kaldi.

Aylik bazda, manset TUFE beklentiler ile ayni gelirken gekirdek TUFE hafif artis kaydetti. Cekirdek 6 ay sonra
yukari yéne kipirdamig oldu.

Yillik bazda ise manset enflasyon 3,2%’den 3,7%’ye yukseldi. Cekirdek ise 4,7%'den 4,3%’e indi.

Beklendigi gibi enerji fiyatlarindaki artis manseti yukari ¢ekti. Cekirdekte ise siiper ¢ekirdek olarak ifade edilen
(konut ve eneriji hari¢ hizmet fiyatlari) veri son 5 ayin en hizh artisini kaydetti.

Verilerin etkisi piyasaya risk istahinin ¢ok degismemesi olarak yansidi. FED igin ise Eylil ayinda faizi sabit birakma
ihtimalinin korunmasi, Kasim ve Aralik aylarindaki toplantilarda 1 faiz artisi ihtimalinin masada olmasi seklinde
yanslyor.

Haftaya FED’in faizi sabit birakmasi neredeyse tamamen fiyatlarda diyebiliriz. O ylzden karar hareket
getirmeyebilir. Tabii sézel yonlendirme tarafi hareket potansiyeline sahip. Kasim, Aralik toplantilarina olan
surede agiklanacak veriler hem faiz artisina iliskini beklentileri etkileyebilir hem de es zamanli olarak piyasa risk
istahini belirleyebilir. Ozetle verilere bagli seyir devam edebilir.

FED’in politika faizinde zirveye yakin oldugunu disinmeyi sirdiriyoruz. Bu ay artis beklenmiyor. Gelecek
toplantilar igin ise hala artis kapisi agik. Agiklanacak veriler belirleyici olacagindan zayif veriler zirvenin daha erken
olugmasini saglayabilir. Glgll veriler ise zirve tayininin-algisinin 6telenmesine yol agabilir. Gliglli veri FED’i sahin
sdylemi siirdiirmeye-korumaya itebilir. FED’in karar alma siirecinde Avrupa’nin, ingiltere’nin ekonomik gidisati da
onemli. Son agiklanan verilerin FED’in de dikkatini ¢ektigini disiintiyoruz.

Bugiin Avrupa merkez bankasi ECB faiz kararini agiklayacak. Bloomberg’deki anket faizin sabit kalacagini séyltyor.
Ancak tam bir konsensiis olusmus degil. o ylizden artis ihtimali de s6z konusu. Artis Eur, Gbp,... i¢in destekleyici
olabilir.

ingiltere’de diin aciklanan aylik biiylime verisi ve iiretim verileri zayif geldi. Ulke ekonomisi yavaslayan aktivite,
ylksek enflasyon, yiksek maaslarla mesgul. Haftaya lilkenin merkez bankasi faiz kararini agiklayacak.

Din global piyasalarda risk istahi belli belirsiz hissedildi. Varliklar ayristi. Kitalar arasi ayrisma da oldu. Hisseler
ABD’de olumlu tarafta meyil ederken Avrupa’da dusti. Tahvil faizlerinde ise ABD faizleri diiserken Avrupa’da
artislar goraldi. Kiymetli madenler sinirli baskilandi. Usd biraz primlendi.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi sinirli pozitif. ABD vadelileri ylzde 0,3 civari alicili. Asya borsalari da

benzer havada. Cin yizde 0,1 civari, Japonya 1,4 civari arti. Hong Kong yiizde 0,2 ile negatif ayrigiyor. ABD 10 yilhk
tahvil faizi 4,23%, Dolar Endeksi 104,6 ons altin 1.910 Usd civarinda islem goriyor.

Lokal tarafta, ajandada Sn Simgek’in ABD ziyareti, PPK faiz karari dikkat cekiyor. Her ikisi de lokal varliklarin
seyri icin 6nem arz ediyor.
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Beklenen ABD TUFE veri seti aciklandi. Manset enflasyon
beklentiler ile ayni sonuglandi (yillik 3,7%). Cekirdek ise
beklentilerin hafif Gzerinde geldi (yillik 4,3%). Sonuclara goére
cekirdek enflasyon 6 sonra yukari yonde kipirdama gostermis
oldu. Piyasayi rahatsiz eden taraf bu oldu. Tabii FED igin de
benzer sonug olugsmus olabilir.

Piyasa fiyatlamasi gok degismedi. Dolar giclnu koruyor. bu ay
FED’in faizi sabit birakmasi bekleniyor. Ancak dunku veriler
Kasim, Aralik aylarindaki toplantilarda bir artigi olabilir
ihtimalinin masada kalmasina yol acti. Aciklanacak veriler
belirleyici olmay! surdirebilir.

Dolar Endeksi 104,6 civarinda fiyatlanmaya devam ediyor.

Lokal tarafta, haftaya PPK faiz karari agiklanacak. Buglnlerin
sicak konusu bu. Faiz artisinin ka¢ puan olacagina dair
piyasada farkh raporlar, yorumlar konusuluyor. Tahminler
haftaya biraz daha netlegebilir.

Uygulanan mali ve para politikalari Usd talebini sinirlayici
bir faktor olarak karsimiza c¢ikiyor. 21 Eylul tarihinde
yapilacak PPK toplantisinda sikilagmanin devamini
bekliyoruz. Artisin orani TL’nin guicuinii de belirleyebilir.

Kur 1limh yukari egilimini koruyor. Bu sabah 26,95 civarinda
islem gortyor. Asagida 26,8 ve 26,5; yukarida 27,5 ve 28,0
gln ici 6ne ¢ikan teknik seviyeler.
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Son 1 aylik periyotta 2 yillik gosterge tahvil yaklasik 700 baz
puan, 10 yillik gosterge tahvil ise yaklasik 300 baz puan yukari
gelmis durumda. Bu artiglar regilasyondaki degisimden,
sadelesmeden buyuk destek buluyor. Tabii bir de faiz
artislarinin da etkisinin oldugunu belirtelim. Sadelesmenin ve
faiz artiglarinin surecegini g6z éniine aldigimizda tahvil faizleri
yukselislerini surdurebilir. Zira mevcut seviyeler enflasyonun
oldukga gerisinde.

Globalde, veri odakl giinler hizlaniyor. ABD TUFE veri seti
belirgin bir sapma gostermedi. Gunlin sonunda tahvil faizleri
mevcut seviyelerinden ¢ok uzaklagmadi. Bugiin ise ECB faiz
karari agiklanacak. ECB’nin faizi artirma ihtimali masada. O
ylizden artis karari gok slrpriz olmayabilir. Kararin, risk
barometresi olan ABD 10 yillik tahvilindeki hareket i¢in dnemli
olacagini diistintiyoruz.

2 yilhk ve 10 yilik TL gosterge tahviller din glini sirasiyla 21
baz puan dususle 24,03% ve 162 baz puan artisla 22,38% ile
tamamladi.

Hisse Senedi:
Hisse Senedi piyasasinda 4,400 bolgesinden baslayan
yukselen trend asagi yonde kirilmis durumda...

Sali gunl saticili bir seyir izleyen hisse senedi piyasasinda
BIST100 Endeksinin kapanisi %1,79'luk kayipla 8,013
seviyesinden yaptigini goriiyoruz.

Genel olarak baktigimizda ise, gegen hafta TL zirve 8,400
bolgesinin test edilmesini takiben baslayan asag yonlu
hareketin, 8,100 desteginin altina gelerek, 4,400'lerden beri
gecerli olan yikselen trend destegini asagr yonde kirdigini
goriyoruz.

Bu gelisme teknik olarak 6nemli, zira, yasanan asagdi yonlu
kiriimayla, 4,400'lerden baslayan ve 73 is gununde TL bazinda
%90 uzerinde bir getiriye imza atan yikselis hareketinin
ardindan, 6nimuzdeki dénemde piyasada major bir dizeltme
slirecinin baslayabilecegine isaret ediyor. Bu paralelde, eski
yukselen trendine donls yapabilmesi ve yeniden yukari yonli
bir potansiyel kazanabilmesi igin, endeksin 8,200/8,250 bdlgesi
Uzerine kalici bir hareket yapmasi gerekiyor. Aksi halde,
yukarida bahsetmeye calistigimiz diizeltme sirecinin ilk etapta
7,900 olmak uzere 7,500 des rlne dog devam

ihtimalinin yiksek oldugunu soyl dl
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1,0745 -0,03% 1,2496 0,06% 1.910 0,02% 390 1 4,23 -0,05
Eur/Usd: Altin:
ABD manset TUFE beklentilerle ayni sonuglandi. Cekirdek
TUFE ise beklentilerin biraz (izerine ¢ikti. Verilerin  ABD enflasyon verileri beklentilerden gok sapmadi. Cekirdek

beklentilerden ¢ok uzaklasmamasi piyasa reaksiyonunun sinirli
kalmasini sagladi. Ancak cekirdekteki sinirli yikselis piyasa
istahinin az da olsa baskilanmasina yol acti. FED tarafinda ise
tatmin olma duygusunu azalttigini séyleyebiliriz.

Ginin sonunda... makro verilere bagll seyir devam edecek.
FED karari ve piyasa fiyatlamasi verilere bagli olacak. Bu yapi
Gzerinden sunu soyleyebiliriz, dinki enflasyon verileri havayi
cok degistirmese de FED'’in sahin tavrinin-séyleminin sirmesine
yol acabilir.

Eylll ayi toplantisinda FED'’in faiz artisi yapmasi beklenmiyor.
Dunkl veriler FED’in Kasim, Aralik ayi igin faiz artisi kapisini
aclk tutmasina yol agabilir.

Paritenin diger yakasinda ise bugin ECB faiz kararini
aciklayacak. Bloomberg'deki anketlerde faiz artigi beklemiyor.
Ancak faiz artisi olmasi surpriz olmayabilir. Karara iligkin tam bir
konsensus olmadigini belirtelim. Karar bizim saatimizle 15:15'de
aciklanacak. Bagkan Lagarde ise 30 dakika sonra konusacak.

Dolar endeksinde (DXY) kuvvetli diren¢ noktasi 105,5
seviyeleri olarak one c¢ikmakta. 105,5 uzeri fiyatlamalar
teknik olarak Dolar Endeksi (DXY) 110 fiyatlamasi igin kapi
aralayabilir.

Bu sabah 1,075 seviyesindeki paritede 1,07 ve 1,065 seviyeleri
gun ici destek; 1,078 ve 1,08 seviyeleri gun igi direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugin saat 15.15'e kadar yatay seyir
bekliyoruz. 15:15 sonrasinda ise ECB kararina bagli olarak
hareketlilik artabilir.

Gbp/Usd:

ingiltere biyiime verileri dikkat gekti. Aylik degisim belirgin zayif
oldu. Sanayi Uretimi de zayif geldi. BOE faiz toplantisi 21
Eylul’de yapilacak. Ekonomi yavasliyor, licretler yiiksek,
enflasyon hedeften ¢ok uzak. Son faiz artisi olasi. Zira
enerji fiyatlari enflasyonda riskleri yukari yone itiyor.

Paritede 200 guinliikk ortalama 1,243 civarindan geciyor.
Kritik BOE toplantisindan sonra hareketin ortalama ustii-alti
karar vermesi beklenebilir.

Bu sabah 1,25 seviyesinde bulunan paritede 1,245 ve 1,235
seviyeleri giin i¢i destek; 1,255 ve 1,26 seviyeleri gun ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugliin saat 15.15’e kadar yatay
seyir bekliyoruz. 15:15 sonrasinda ise ECB kararina bagl olarak
hareketlilik artabilir.
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enflasyonun hafif yliksek gelmesi piyasalari biraz baskilandi.
Piyasa i¢in, FED icin ¢ok degisim olmadigini dusiniyoruz.
Ancak verinin rahatlama saglamamasi Usd talebinin canl
kalmasini, tahvil faizlerinin yiksek seyretmesine yol agabilir.

Yukarida yazdiklarimiz kiymetli madenler icin baski anlamina
gelebilir. En iyi ihtimalle hava sinirli iyimser olabilir.

Haftaya FED faiz kararini karsilayacagiz. Piyasa faiz artigi
beklemiyor. Ancak takip eden toplantilarda faiz artisi ihtimali
hala canli, spekule ediliyor. Kasim, Aralik ayindaki toplantilara
kadar olan dénemde, aciklanacak makro veriler fiyatlamayi
belirleyebilir.

Altin icin kisa vade 6nemli olan seviye 1.921 Usd. 200 gunluk
ortalamasi 1.921 Usd civarinda bulunuyor. 1.921 Usd alti
fiyatlamalar teknik olarak goriiniumii olumsuza gevirebilir.

Bu sabah 1.910 Usd seviyesindeki ons altinda 1.900 ve 1.885
Usd seviyeleri giin ici destek, 1.935 ve 1.956 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin saat 15.15’e kadar
yatay seyir bekliyoruz. 15:15 sonrasinda ise ECB kararina bagl
olarak hareketlilik artabilir.

Eurobond:

Din agiklanan ABD TUFE verileri piyasada risk istahini
artirmasa da bozmak igin de yeterli olmadi diye dustniyoruz. O
yuzden piyasa olumlu tarafa dogru meyil gdosterebilir bizce. Bu
tahvil faizlerine sinirl gevseme olarak yansiyabilir. Haftaya FED
faiz artirmayabilir ancak Kasim ve Aralik aylarindaki toplantilar
icin artis hala masada.

Lokal tarafta yabanci yatirimci bakisi temkinli-olumlu olmaya
devam ediyor. OVP yol haritasi ile birlikte Merkez Bankasinin
atacagi sikilastirici politikalarin zorlu mucadelede bir bitinluk
olusturacagini dugunuyoruz.

21 Eylul'de PPK faiz karari piyasa algisi icin 6nemli.
Yatinmcilarin istahini etkiyebilir. Gugli bir karar eurobond
fiyatlari icin olumlu yonde katalizér gorevi gorebilir.

CDS 390 ile gunt tamamladi. Eurobondlar sinirli negatif seyretti.
Birim fiyatlar, kisalarda 2-10 cent; orta vadelilerde 17-40 cent;
uzunlarda 36-38 cent degisim gOsterdi. Faizler ise sirasiyla
7,50%, 8,43% ve 8,85% oldu.
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14:30 TR - Yabanci yatinmcilann bono ve hisse stoku (8 EyidN

1515 Avrupa Merkezr Bankas! Polifika Faizi (beklenti- %425 dnceki: %4 23)

1515 Avrupa Merkez Bankas! Mevdual Faiz Orani (bekienti-%3.73 dnceki:%3.73)
15230 ABD - Perakende Satiglar (beklenti: %0.1 onceki: 9%+0.7)

15:30 ABD - UFE (beklenti: %0.4 dnceki: %0.3)

15:30  ABD - Haftalik igsizlik Maag: Bagvurular
15:45 ECB Bagkarn Lagarde basin toplaniis!
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5 [eisT- 100 Erceis 8014 5509 1858 1477 1144 913
_ z BIST 100 Fiyst Kazang Carpan 776 665 822 1234 849 7.0
) S | Dow Jones Endeksi 34576 29397 36338 30606 28538 23337
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—
o Altin (TL) 165465 1099.47 780.96 45424 29030 21814
= o [|Mon(usd) 1910 1827 1830 1901 1518 1282
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cC Degisimler
e  fusam 240 396 803 250 124 3890
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L
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:0O E g Tarkiye CDS (baz puan) 122 52 261 21 80 194
(D (= @ |ABD 10 Yilik Tahvl (baz puan) 5 237 &0 [ -100 a7
— = |sisT- 100 Endelei 455 1966 258 291 254 209
% BIST 100 Fiyat Kazang Carpsni 167 190 334 455 214 363
S |ow soes Enceksi 180 194 187 72 223 56
“q': Nasdaq Endeksi 320 331 214 436 352 41
@ |seP Endelsi 193 214 269 163 289 £2
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Altin (TL) 505 407 719 565 331 373
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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 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.

YATIRIM
ROTASI

a2 YapiKredi




