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Piyasalara-Genel Bakis

Diinkii ‘canli’ biyiime-tiiketim verilerinin ardindan bugiin diisen bir enflasyon mu goérecegiz yoksa direngli bir
enflasyon mu?

- ABD ekonomisi 2. geyrekte yilizde 2,8 ile piyasa tahminin Uzerinde buyudi. Blylme orani gegcen yilin ayni
ceyreginde ylzde 2,1 idi. Bu noktada daha sicak. Gegen yilin 3. ve 4. ¢ceyreklerini baz aldigimizda ise bir yavaslama
s6z konusu.

- Kisisel tiiketim harcamalari 2. ¢eyrekte ylzde 2,3 artti. Gegen yilin ayni donemde artis ylizde 0,8 seviyesinde idi. 3.
ve 4. ceyreklerinde ise ylizde 3’lin hafif tizerindeydi.

Hem biylime hem harcamalar tahmin edilenin Gzerinde geldi. ABD ekonomisi siki durusa ragmen beklendigi kadar
sogumuyor. Ustelik tiiketici siki durusa ragmen harcama istegini koruyor. ABD ekonomisinin tiiketim tizerime kurulu
oldugunu gobz oniline aldigimizda harcama istegi, yliksek borglanma maliyetinin agirligina dayanabiliyor sonucuna
ulasiyoruz.

Dunkl resme iki tlrla bakilabilir. Biri, ABD ekonomisi canli, FED istedigini tam alabilmis degil. Siki durusunun siresi
uzayabilir. Zira diinkl veriler ayni zamanda enflasyon riskini canli tutabilir. FED faiz indirimi i¢in kanit (ilimli veri)
gormek isteyebilir. Resesyon riski olusabilir. Digeri bir bakis agisi ise ABD ekonomisi FED sikilasmasina iyi dayaniyor.
Yavaslamayi srdlrlyor. Yumusak inis bir secenek olarak kalmaya devam ediyor.

Diin verilerden sonra piyasalar FED siki durusuna ragmen ekonominin ve tiiketimin sicak olmasina risk olarak
yaklasti. Giiniin devaminda ise yumusak inis soylemi one ¢ikti. Risk istahi toparlandi.

Diinkii veri akigi ile olugan resmin lizerine bugiin ABD kisisel tiiketim harcamalari endeksi (PCE) verisi eklenecek.
PCE, FED’in takip ettigi bir tiir enflasyon endeksi. Eger veri beklenti, beklenti alt1 gelirse enflasyon diisiiyor sdylemi
one cikabilir. Dinkii veriler hem enflasyon diisiiyor hem ekonomi darbe almadan ilerliyor bakisi piyasalari
heyecanlandirabilir. Beklenti Ustii (direngli, yapiskan enflasyon) veri ise piyasa istahini baskilar diye disiiniiyoruz.

Diinkii canli ekonomi canli harcama verilerinin ardindan bugiin diisen bir enflasyon mu gorecegiz yoksa direngli bir
enflasyon mu sorusunun yanitini alacagiz.

Cin yonetimi ekonomiyi desteklemek igin faiz silahi kullaniyor. Cin 10 yillik tahvil faizi son 22 yilin en diistik seviyesine
indi. Ote yandan Japon Yeni, son 2,5 ayin en iyi seviyesine eristikten sonra hafif gii¢ kaybi iginde.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi hafif pozitif. ABD vadelileri ylizde 0,40 civarinda arti. Asya piyasalarinda

endeksler karisik. Hong Kong %0,2 civarinda, Japonya %0,1 civarinda alicili, Cin %0,2 civarinda saticili. ABD 10 yillik
tahvil faizi %4,25, Dolar Endeksi 104,3, ons altin 2.375 Usd civarinda islem gortyor.

i¢ tarafta, gri liste, Moody’s not artirimi beklentileri realize oldu. Mevcutta benzer bir beklenti bulunmuyor. O yiizden
i¢ varlklara yonelik momentum biraz zayif seyrediyor. Genel ¢ercevede olumlu goristimiizi koruyoruz.

Reel sektor giiveni ve kapasite kullanimi 6nceki verilerine gore hafif dusis kaydetti.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry /A | EurTry A " A o A | BISTI00
33,09 0,09% 35,98 0,58% 42,28 0,06 28,17 0,20 10.871 -1,09%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

ABD 2C buylime verisi beklentilerin tzerinde artis kaydetti.
Ekonomide canlihk siriiyor. Ustelik yiiksek faiz ortamina
ragmen tiiketiciler harcama isteklerini de koruyor.

Dinlin en beklenen verisi dayanikli tiketim harcamalari oldu.
Beklenenden ve onceki veriden belirgin zayif geldi.

Eger bugiin agiklanacak PCE verisi dususu isaret ederse din
aciklanan giglu veriler piyasalari cok rahatsiz etmeyebilir. Eger
PCE yiksek gelirse resme bir de enflasyon tehdidi-yapiskanligi
girmis olacak.

Dolar Endeksi igin 104,5 seviyesi onemli direng olarak
karsimiza gikiyor. Bu sabah 104,3 civarinda islem goruyor.

i¢ tarafta, normallesme siireci TL lehine sonuglar lretmeye
devam ediyor. Biz TL’nin avantajli durumunun sirecegini
disltnuyoruz.

Kurlarda sinirh yiikseligler olsa da enflasyon g6z oniine
alindiginda TL gii¢ kazanmaya devam ediyor.

Kurda ithmh yukari egilim devam ediyor. Bu sabah 33,10
civarinda iglem goruyor. Asagida 32,50 ve 32,00; yukarida
33,50 ve 34,00 one gikan teknik seviyeler.
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Merkez Bankasi siki durusunu sirdirecedi mesajini veriyor.
Enflasyon ve enflasyon beklentileri 6ngorilen seviyeleri inene
dek bunun devam edecegi ifade ediliyor. Bu sebeple TL faiz bir
sure daha ylksek kalmaya devam edebilir. Faiz indirimi
beklentileri 6telenmek durumunda kaliniyor. Olusan resim
tahvil alicisini acele etmemeye itiyor.

Globalde, din agiklanan veriler ABD ekonomisin tahmin
edilenden daha canh oldugunu ortaya koydu. Goézler bugin
aciklanacak kisisel tuketim harcamalari endeksinde. Dusus
kaydeden veri piyasanin risk istahina olumlu yansiyabilir.

2 yilik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller ginl sirasiyla 6 baz
puan artis ile %42,28 ve 20 baz puan artis ile %28,17
seviyesinden tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
Kritik esik 11,00 seviyesinin altinda satis baskisi devam
ediyor...

Persembe gunl satis baskisinin devam ettigi hisse senedi
piyasasinda BIST100 Endeksinin guni %1,09'luk kayipla
10,871 puandan tamamladigini gériyoruz.

Genel olarak baktigimizda ise, hafta boyunca TL zirve 11,250
bolgesinden itibaren etkili olan saticili seyrin devam ettigi
piyasada, Persembe gunul itibariyla kritik bir psikolojik esik
konumundaki 11,000 desteginin de asagi yodnde kirildigini
soyleyebiliriz.

Onlimiizdeki siirece baktigimizda ise, 10,700/800 aralidinin ilk
onemli destek olarak 6ne ¢ikmasi beklenebilir. Yasanan hizl
gerilemenin ardindan adi gegen destek araliindan kisa vadeli
yukselis c¢abalari olusabilecegini disUnuyoruz. Ancak, bu
yondeki gayretlerin, 11,000 bdlgesi Uzerinde kalici hale
gelememesi halinde yeniden satisla karsilagsma ihtimalinin de
yuksek oldugunu sdyleyebiliriz.

Daha genis resimde ise, piyasadaki mevcut zayif seyrin, 2021
ortasinda 1,400'lerden baslayan TL bazindaki ana ylkselen
trendi de asag! yonde tehdit etmeye bagladigina dikkat cekmek
istiyoruz.
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ABD 1

EurUsd A+ || Gbpusd W ONSAIltn$ W CDS5Y A v.u.ko v

1,0856 0,16% 1,2861 -0,22% 2.374 -0,09% 264 2 4,25 -0,02
Eur/Usd: Altin:

ABD ekonomisi 2. geyrekte yuzde 2,8 buyudu. Beklentilerin belirgin
lizerindeki artis siirpriz oldu. Ulke ekonomisinin gegen yilin ayni
ceyreginde yuzde 2,1 buydduginu not edelim. Dunku verinin
olumlu yani gegen yilin 3. ve 4. geyreginin altinda olmasi.

Ote yanda kisisel harcamalar ayni dénemde yiizde 2,3 artti. Yine
gecen yilin ayni ddnemine baktigimizda artisin yuzde 0,8 oldugunu
gorlyoruz.

Her iki veri gegen yila gore daha olmanin yaninda bu yilin 1.
ceyrek verilerine gore de daha iyi.

Sonugta ABD ekonomisinin 6éngorulenden canli oldugu ortaya
cikiyor. Bu noktada enflasyonun disus kaydedip kaydetmeyecegi
onemli. Bir enflasyon olgiti olan kisisel tiketim harcamalari
endeksi (PCE) bugiin agiklanacak. Dinku verileri yeni bir yorum
katabilir. Eger disik PCE gorursek dunki veriler piyasalari ¢ok
rahatsiz etmeyebilir. Ancak ‘enflasyon’ ylksek gelirse o vakit
yatirnmci istahi azalabilir.

Dolar Endeksi (DXY) 104,5 seviyesini kuvvetli direng olarak
gorlyoruz. Bu seviyeye kadar olan ataklari simdilik tepki hareketi
olarak takip ediyoruz. Endeks bu sabah itibari ile 104,3
seviyesinde. Bugln acgiklanacak ABD PCE verisi Endeksin seyri
acisinda énemli.

Bu sabah 1,086 seviyesindeki paritede 1,083 ve 1,078 seviyeleri
gln ici destek; 1,089 ve 1,094 seviyeleri guin i¢i direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin ABD verisi oncesi paritede yatay seyir
bekliyoruz. Veri sonrasi verinin beklentilerden sapma yonilne ve
sapma miktarina bagl yon-hareket olusabilir.

Gbp/Usd:

Din acgiklanan ABD verileri ekonominin tahmin edilenden daha
sicak oldugunu ortaya koydu. Bugln saat 15:30’da agiklanacak
kisisel tiketim harcamalari endeksi (PCE) bu sicaklidin enflasyon
yaratip yaratmadigini gosterecek. Beklenti Usti data yapiskan
enflasyon riski demek. Para piyasalari veri ile hareketlenebilir.

Dolar Endeksi’nin 200 gunlik ortalamasi 104,5 seviyelerinde. Bu
seviyenin altinda kalmasi ara ara tepkiler olsa bile Dolar talebinin
azalmasini saglayabilir. Endeks icin ilk destek 103 civari olabilir.

Bu sabah 1,286 seviyesinde bulunan paritede 1,285 ve 1,281
seviyeleri gun igi destek; 1,29 ve 1,294 seviyeleri gln ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin ABD verisi oncesi paritede
yatay seyir bekliyoruz. Veri sonrasi verinin beklentilerden sapma
yonlne ve sapma miktarina bagl yon-hareket olusabilir.
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Dun ABD verileri sonrasi satis baskisi olustu. Kiymetli madenler
de payina diseni aldi. Altin 2.400 Usd civarinda tutunma gabasi
icinde idi, veri ile 2.350 Usd civarina kadar (yaklasik yuzde 2)
sarktl. Bu sabah 2375 Usd civarinda bulunuyor. Diin giimis daha
dramatik disls yasadi. 28,70-28,80 Usd civarindaki desteginin
altina indi. 27,5 Usd civarinda kadar baskilandi. Bu sabah 27,8
Usd civarinda, ¢ok toparlanmis degil.

Guglu ABD verileri ekonominin FED’in siki durusundan beklendigi
kadar etkilenmedigini isaret etti. FED’in mevcut siki yaklagiminin
siiresi uzayabilir. ilk faiz indiriminin ételenme riski ortaya gikabilir.
Bunu bize ilk sdyleyecek veri kisisel tiketim harcamalari endeksi
(PCE). Bugun 15:30'da aciklanacak veri enflasyonun seviyesini
ortaya koyacak. Yapiskan enflasyon piyasaya baski yapabilir.
Kiymetli madenler payina duseni alabilir.

Dolar Endeksi biraz gevseme halinde, ABD 10 yillik faizi 4,30%
direncinin altinda ciliz tepki dretiyor. Altin 2.275-2.440 Usd
bandina geri girmis durumda. Bandin Ust bodlgesine dogru
yukselis kaydetme ¢abasi sonladi.

Teknik olarak altin bandin Gzerine kalicilik (6nce bandin Uzerine
cikmasi gerek) saglamasi halinde 2.600 Usd seviyesi potada
olabilir.

Bu sabah 2.375 Usd seviyesindeki ons altinda 2.360 ve 2.345
Usd seviyeleri glin ici destek, 2.400 ve 2.425 Usd seviyeleri gin
ici diren¢ seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin ABD verisi 6ncesi
paritede yatay seyir bekliyoruz. Veri sonrasi  verinin
beklentilerden sapma yoniine ve sapma miktarina bagh yon-
hareket olusabilir.

Eurobond:

Din ABD Hazinesinin dizenledigi 7 yil vadeli tahvil ihale faizi
yuzde 4,162 ile o6ncekinin altina indi. Talep katsayisi 2,64 ile
oncekinden fazla oldu. Bu hafta yapilanlar da gosteriyor ki
yatinmcilar daha disik faize razi olmayi sirdirtyorlar. Gozler
bugiin agiklanacak ABD PC verisinde. Zayif veri tahvil faizlerini
rahatlatabilir. Yalniz verim egrisinin diklestigini not edelim.

i¢ tarafta, ajandanin bos olusu (bir beklenti yok) momentumu
azaltabilir. Turkiye CDS ic¢in 250 seviyesini olasi goérlyoruz. Bir
sonraki hedefimiz ise 210-220 civari. Dis tahvil piyasalari da
fiyatlamaya tesir ediyor, ABD 10 yillik faizinde geri c¢ekilmenin
devami lokal piyasayi rahatlatabilir.

Tarkiye 5 yillilk CDS 264 ile gini tamamladi. Eurobondlar hafif
negatif seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 1-4 cent; orta vadelilerde
17-18 cent; uzunlarda 25-28 degisim oldu. Faizler ise sirasiyla
6,11%, 6,99% ve 7,88% oldu.
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Brezilya'daki G-20 maliye bakanlan ve merkez bankasi bagkanlan toplantis: ikinci gindnde
devam edecek
15:30 ABD - Cekirdek PCE (beklenfi: %0.1 onceki: %0.0)

25 Tem 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018
o |usam 3309 2955 1871 13.40 744 595 529
% Eur,/ TL 3598 3288 20,01 1541 940 BET 606
E Eur/Usd 10856 11059 10897 11376 12217 11318 1148
o |ebprusd 12861 12754 12071 13533 13676 13246 1375
TL 2 Yillk Gosterge Tahwil (%) 4228 3968 9.97 2270 14,96 1178 1973
= TL 10 Yillk Gosterge Tahvil (%) 2817 2675 983 2432 1250 12231 1648
E E Tirkiye CDS (baz puan) 264 284 512 564 303 282 362
= @ |ABD 10 Yalik Tabvil (%) 425 386 388 151 092 0.92 192
% BIST - 100 Endeksi 10871 7470 5509 1858 1477 1144 913
S |Dow Jones Endeksi 39935 37.690 33147 36338 30606 28538 23327
— ‘: Nasdaq Endehsi 17182 15011 10466 15645 12888 8973 6635
n @ |s&p Endeksi 5399 4770 3840 4766 3756 3231 2507
% T |oax 18299 16752 13924 15885 13719 13349 10559
E Altin (TL) 2535 1960 1097 781 454 290 218
fum o At (usd) 2374 2083 1824 1830 1901 1518 1282
"8 E Giimiis (TL) 2971 2262 1439 993 631 342 263
o W |Giimis (Usd) 279 238 239 233 264 179 155
o Degisimler
E = |usdm 120 57.9 396 803 50 124 3890
’G_) % Eur,TL 101 633 325 660 364 100 333
— S |ewsusq 18 34 &0 &9 88 21 45
% & |ebpruss 08 57 -108 -10 32 21 56
o
) TL Gasterge Bono (baz puan) 260 2971 1273 T4 318 795 &3
"‘7)' - TL 10 Yillk Tahvil (baz puan) 142 1692 -1449 1142 &9 437 474
:0 % E Tirkiye CDS (baz puan) 20 -228 52 261 21 80 194
(D — o |ABD 10 Yilik Tahwil (baz puan) 39 2 237 60 0 -100 a7
= % BIST - 100 Endeksi 455 356 1966 58 291 254 209
S | Dow Jones Endetesi 60 137 €8 187 72 223 56
‘: Nasdaq Endehsi 145 134 331 214 436 352 41
@ |s&P Endelsi 132 242 194 269 163 289 62
T |oax 9.2 203 123 158 35 55 183
Altin (TL) 288 78.7 404 720 564 331 373
o At (usd) 151 131 03 37 252 184 A6
£ |imis ) 314 57.2 449 574 845 298 275
W | Giimiis (usd) 174 06 28 119 478 155 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 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.
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