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Piyasalara-Genel Bakis

FED toplantisi sonuglari piyasalarda yeni denge noktalari olusturuyor. Piyasalar FED’in pozisyon
degisikligini fiyatlamayi siirdiiriiyor.

Carsamba giinii sonlanan FED toplantisinda politika faizinde degisiklige gidilmedi. Toplanti sonrasinda
Powell’in agiklamalari ve projeksiyonlar takip edildi. Uyelerin cogu sene sonuna kadar bir faiz artisinin
daha yapilmasi isaret ederken, 2023-2024 blyime beklentileri de yukari revize edildi. Bu noktada
FED ABD ekonomisindeki canliligin blylimeye olumlu yansimasi bekliyor. Bunu baz aldigimizda
ekonomideki canliligin devam etmesi enflasyon lizerinde yukari yonli baski olusturabilir sonucuna
ulasabiliriz. Bu noktada piyasanin hosuna gitmeyen ve risk istahini baskilayan nokta, uygulanan
sikilasmanin siiresinin beklenenden daha uzun olacagi mesaji. Onceki raporlarimizda da belirttigimiz
gibi sikilagtirma seviyesi yeterli (belki 1 faiz artisi daha) asil konu sikilagmanin siiresi.

Faiz artinmlarinin ekonomiye zamanla-gecikmeli tesir ettigini diisiiniirsek, veri odakh piyasa da
onumiizdeki aylarin major verilerinde (biiylime, enflasyon, istihdam...) beklentilerden zayif sonug
alinirsa piyasa bunu olumlu olarak algilayabilir.

Avrupa bolgesinde, Euro Bolgesi'nde Agustos ayi enflasyon verisi beklenti altinda geldikten sonra
ingiltere enflasyon verisi de artan enerji fiyatlarina ragmen beklenti alti gelerek yiizde 6.7 oldu.
Enflasyondaki yumusamadan sonra ingiltere Merkez Bankasi siirpriz bir karara imza atarak politika
faizinde degisime gitmedi. Diger taraftan Avrupa Merkez Bankasi'nin sahin yetkililerinden
Bundesbank Baskani Nagel faizlerin platoya ulastigini ilan etmek igin erken oldugunu soyledi. ECB-
Stournaras ise faiz oranlarinin bir kag ay sabit kalmasi gerektigi, indirimlerin zamanlamasini tartismak
icin erken oldugunu ifade etti.

Asya piyasalarinda, Japonya Merkez Bankasi para politikasi toplantisinda faiz degisikligine gitmedi.
Dolar Endeksi’nin yiikselisinde BOE ve BOJ'un kararlarinin da etkisi oldugunu diisiiniiyoruz.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi sinirli pozitif. ABD vadelileri yiizde 0,2 civari arti seyrediyor.
Asya borsalarinda, Cin yiizde 0,8 civari, Hong Kong ylizde 1,2 civari arti. Japonya negatif ayrisiyor,
yuzde 0,2 civari eksi. ABD 10 yillik tahvil faizi 4,50%, Dolar Endeksi 105,4, ons altin 1.923 Usd
civarinda islem gortyor.

Lokal tarafta, TCMB 500 baz puan faiz artisi yapti. Piyasa beklentisi ile paralel oldu. ‘Enflasyonu
yukari iten licret, kur ve vergi kaynakli baskilarin biiyilk oranda fiyatlara yansidigi, aylik
enflasyonda diisitis baslayabilecegi’ ifadesi karar metnindeki en kritik ifade diye distnuyoruz. Zira,
TCMB'nin ortaya koydugu ¢abanin yakin gelecekte sonug Uretecegi sinyali. Bankanin sahinlik dozunu
korumasi, sonuglarin alinmasini erkene gekebilir.

Faiz artisi kararinin, Sayin Erdogan’in ve Sayin Simsek’in ABD ziyaretlerindeki temaslarini destekleyici
nitelikte oldugunu degerlendiriyoruz.

Para ve maliye politikalarindaki ahenk ekonomi ydnetimine yonelik yatirimci algisinin olumluya

dénisind hizlandirabilir. Su ana kadar esgilidiimlii yaklasimin korundugunu disliniyor ve bunu
kiymetli buluyoruz. Degisim-Donisiim-Sadelesme silirecine dair inanci artirabilir.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry 4 || EurTry #p Tabl A Tatl W | BISTI00 #p
27,13 0,31% 28,89 0,45% 28,30 4,21 25,66 -0,48 8.000 3,64%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Global tarafta politika faizini artirmayarak sabit birakan FED,
ekonomik blylmeyi yukari dogru revize ederek, sikilastirma
siresinin beklenenden uzun tutacagi mesajini verdi. Bu
durumun agiklanacak veriler 1g1ginda degerlendirecegi sinyalini
de piyasalara vermis oldu.

Lokal tarafta, PPK toplantisinda politika faizinin 500 baz puan
artinldi.  TCMB politika faizi olan haftalik repo faizini
beklentilere paralel ydonde %25’den %30’a yukseltti. Metinde
Ucret, kur ve vergi kaynakli baskilarin blyik Olglde fiyatlara
yansidigi, aylk enflasyonda diistisiin baslayabilecegi
vurgusunun 6nemli oldugunu distnlyoruz. Yeni ekonomi
yonetiminin  ortaya koydugu cabada, maliye ve para
politikasindaki uyum 6nemli, kurumlar arasi senkronun basarili
bir sekilde ilerledigi gérultyor. Sikilagma siirecinin devaminin
TL tizerinde olusan baskiyi hafifletecegini diisiiniiyoruz.

Kur ithml yukan egilimini koruyor. Bu sabah 27,12 civarinda
islem goruyor. Asagida 26,80 ve 26,50; yukarida 27,20 ve
27,50 giin ici 6ne ¢ikan teknik seviyeler.
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PPK 500 baz puan faiz artigi karari aldi. Beklentiler de bu
sekilde idi. Karar, sahince algilandi. Kurul, enflasyonla
miicadele icin siki durusunu koyacagi mesajini yineledi.

Enflasyonist ortamda mevduat faizleri gibi piyasa faizleri
de yukari, yeni denge noktalarina ilerlemeye devam ediyor.

Global tarafta, FED FOMC toplantisinin sonuglari fiyatlanmaya
devam ediyor. Powell'in agiklamalari ve projeksiyonlar sahin
tonda idi. Tahvil faizleri yukari meylini koruyor. Ozetle ekonomi
kuvvetli, enflasyon yuksek bu yuzden siki durusa devam dedi
FED.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller glina sirasiyla 421 baz
puan artis ile %28,30 ve 48 baz puan azalis ile %25,66
seviyesinde giind tamamladi.

Hisse Senedi:

7,900 direncinin asilmasiyla tepki alimlari guc¢ kazaniyor...
BIST 100 Endeksi'nde gectigimiz hafta 8,403 zirve
seviyesinden baslayan duzeltme hareketinin, din kapanisa
dogru gu¢c kazanan tepki ylkselisi gergeklestirdigini
gozlemliyoruz.

Persembe glinind %3.64 oraninda deger artisiyla 8,000
puandan tamamlayan piyasada, seans igerisinde 7,900
seviyesinden gegen diren¢ noktasinin yukari kirildigini
gozlemliyoruz. Boylece endeksin 11 Eylil tarihinde basladigi
diizeltme hareketini tamamlayarak yeniden yukari ataklarinda
guc kazandigini dusunlyoruz. Seans igi geri cekilmelerde
7,900 seviyesini artik ilk 6nemli destek noktasi olarak
izleyece@imiz piyasada, bu nokta Uzerinde ilk etapta 8,150
olmak Uzere sirasiyla 8,300 ve 8,403 zirve seviyesini
hedefleyecek yukselisin devam edebilecegini dustinlyoruz.

Bir alt noktada bulunan 7,650 seviyesini ana destek olarak
izleyecegimiz piyasada, su asamada 7,900 Uzerinde
tamamlanan duzeltme hareketinin ardindan kisa vadeli hareketi
ylkselis yoniinde izliyoruz.
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ABD 10
EurUsd AN || GbpUSd W | ONSAItin$ CDS5Y  #An Villik A
1,0652 0,14% 1,2278 -0,35% 1.924 -0,24% 390 6 4,50 0,06
Eur/Usd: Altin:
FED toplanti karari ve sonrasinda Powell'in yaptigi aciklamalar ~FED toplantisinda blylime tahmininin yukari c¢ekilmesi,

sonucunda olusan fiyatlamalar devam ediyor. Carsamba aksami
Powell’dan gelen sahin acgiklamalar ve sikilasma surecinin
beklenenden fazla siirme olasiigi Usd talebini canli tutuyor.
ECB'nin faiz artisindan sonra resesyon kaygilari nedeniyle bir
sure faizleri sabit tutma olasiligi diger taraftan FED’in sikilasma
surecinde yil sonuna kadar bir faiz artinmi icin acik kapi
birakmasi Dolar Endeksi’'ni (DXY) kuvvetli direng seviyesi 105,5
seviyesine tasidi.

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 1,065 seviyesindeki paritede 1,06 ve 1,057 seviyeleri
gln ici destek; 1,07 ve 1,072 seviyeleri gun icgi direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugilin yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

ingiltere Merkez Bankasi, piyasa beklentilerinin aksine diin
yaptigi faiz toplantisinda faiz oranlarini sabit birakarak
degisiklige gitmedi.

Bununla birlikte BOE, politikanin sadece duraksamada oldugunu
ve yuzde 2'lik hedefin olduk¢a Uzerinde seyreden enflasyonun
beklendigi gibi dismemesi halinde midahale edeceginin
sinyalini verdi. Paritede 200 glnliuk ortalama 1,2487 civarindan

gegiyor

Bu sabah 1,228 seviyesinde bulunan paritede 1,225 ve 1,22
seviyeleri gin i¢i destek; 1,235 ve 1,237 seviyeleri gun ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. ~ Bugln paritede yatay seyir
bekliyoruz.

ekonominin sicak olmasi ve bunun enflasyon tzerindeki baskiyi
artirmasi sikilastirma siresini uzatacagdi i¢in piyasalar tarafindan
olumsuz algilandi. Risksiz faiz getirisi sunan ABD tahvillerinde
enflasyon endiseleri talebi dusurerek tahvil faizlerinde yukari
yonli hareketin gl¢li kalmasini sagliyor.

ABD tahvil faizlerinde yasanan ylkselis en basta degerli metal
Uzerinde baski kurmaya devam ediyor.

Olumsuz haber akiglarina ragmen degerli metalin 200
gunliik ortalamada tutunmaya calismasini goérece olumlu
buluyoruz.

Altin icin kisa vade 6nemli olan seviye 1.925 Usd. 200 gunluk
ortalamasi 1.925 Usd civarinda bulunuyor. 1.920 Usd alti
fiyatlamalar teknik olarak goriiniumii olumsuza gevirebilir.

Bu sabah 1.923 Usd seviyesindeki ons altinda 1.920 ve 1.915
Usd seviyeleri giin ici destek, 1.935 ve 1.956 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin sinirli pozitif seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

Global piyasalarda risk barometresi olarak ABD tahvil
faizlerinin ve Brent petrolin yakindan izlenmesi gerektigini
dislnuyoruz. FED toplantisi sonrasi sikilastirma surecinin
beklenenden uzun sirme olasihg! tahvil faizlerini yukari itiyor.
Brent petrol ise arz kesintilerinin siresinin yil sonuna kadar
uzatilmasi ile guglu kalmaya devam ediyor.

ABD 10 yillik tahvil faizleri ylizde 4,46 seviyesinde giinii
kapadi. 4,40 uzeri fiyatlamalar teknik olarak 4,60 seviyelerini
giindeme getirebilir. Faiz bu sabah 4,50% seviyesine eristi.

Yurt igi piyasada PPK toplantisinda 500 baz puan faiz artisi
karari alindi. Piyasa beklentilerine paralel gelen karar
sonrasinda haftalik repo faizi ylizde 25'den yizde 30’a yikseldi.
Karari, yeni ekonomi yonetiminin ortaya koydugu ¢abada maliye
ve para politikasindaki uyum agisindan énemli buluyoruz.

CDS 390 ile glini tamamladi. Eurobondlar sinirli negatif seyretti.
Birim fiyatlar, kisalarda 19-24 cent; orta vadelilerde 71-74 cent;
uzunlarda 93-97 cent degisim gosterdi. Faizler ise sirasiyla
7,45%, 8,45% ve 8,86% oldu.
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Japonya Merkez Bankas! (BOJ) faiz kararimi aciklayacak.
Euro Bélgesi - PMI imalat Endeksi (6nceki: 43.5)

Euro Bolgesi - PMI Hizmet Endeksi (Gnceki: 47.9)

ABD - PMI Imalat Endeksi (6nceki: 47.9)

ABD - PMI Hizmet Endeksi (onceki: 50.5)
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21 Eyl 2023 2022 2021 2020 2019 2018
—  |usam 2743 1871 13.40 7.44 595 523
% Eur/TL 2889 20.01 1511 9.10 66T B0E
E EuryUsd 10652 10697 11376 12217 11218 1146
o |Gbp/Usd 12378 12071 13533 13676 13245 1275
TL 2 Yillk Gasterge Tahvil (%) 2830 9.97 2270 1436 1178 1973
— TL 10 Yillk Gosterge Tahvil (%) 566 983 2432 1290 1221 1648
% E Tirkiye CDS (baz puan) 390 512 564 303 282 362
= @ JABD 10 Yilik Tahvil (%) 450 388 151 0.92 092 192
= BIST - 100 Endeksi 8000 5509 1858 1477 1144 913
= BIST 100 Fiyat Kazang Carpam 7.74 665 822 1234 849 7.0
S |Dow Jones Endeksi 34.070 29297 36338 30.606 28538 23327
‘z Nastaq Endeksi 13324 10466 15645 12 888 8973 6635
(7) 9 |s&P Endeksi 4330 3745 4766 3756 3234 2507
c T |Dax 15572 13924 15.885 13.719 13.249 10559
@© Altin (TL) 1677.79 1099.17 780.96 45424 250.30 218,14
g o |Amn (usd) 1924 1827 1830 1901 1518 1282
(o) £ [eimismu 2050 1441 993 631 342 263
= W |Gimiis (usd) 235 240 233 264 179 155
DG_D Degisimler
c 5 Usd/TL 45,0 396 803 25.0 124 389.0
= i 444 325 BEO 364 100 133
() T |ewsusd 04 0 639 88 21 45
TJ o Gbpy/Usd 17 -108 -10 32 21 56
9 L Gasterge Bono (baz puan) 1833 -1273 T4 318 795 633
_.G_'J = o TL 10 Yilli Tahwil {baz puan) 1583 -1449 1143 &9 427 474
[7)] Z £ [Torkiye cDS (baz puan) 122 52 261 21 80 194
He) & @ [aBD 10 vtk Taima {baz puan) 62 237 60 0 -100 a7
_(2 = BIST - 100 Endeksi 452 1966 58 29.1 254 209
= = BIST 100 Fiyat Kazang Carpam 163 -19.0 334 455 214 363
S |Dow Jones Endeksi 163 -19.4 187 72 223 58
‘z Nastaq Endeksi 263 331 214 436 352 41
9 |s&P Endeksi 156 214 269 163 289 £2
T |oax 118 -123 158 35 255 -183
Altin (TL) 526 407 719 565 331 373
o |Atn (usd) 53 01 a7 5.2 184 BT
£ [eimismu) 4232 4532 574 846 298 75
W |Gimis (Usd) -19 29 119 478 155 87
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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 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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