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Piyasalara-Genel Bakis

ABD 2. ¢eyrek biyime rakami yukari revize edildi. Ekonominin tahmin edilenden daha sicak oldugu goérildi. Cuma
glni agiklanan veriler ise daha ‘umut verici’ oldu. Kisisel gelir ve kisisel tiiketim harcama rakamlari beklentileri
karsilayamadi. Talebin azalma kaydetmesini destekledi. FED’in baz aldig kisisel tiketim harcamalari endeksi (PCE)
cekirdekte beklenti ile ve 6nceki veri ile paralel geldi. Enflasyon soniimlenmeye devam etti, yavaslayan hizda disus
hattinda ilerlemesini korudu. Gelir-harcamanin azalmasi ve enflasyonun olumsuz siirpriz yapmamasi piyasa risk istahini
olumlu etkiledi.

CME’deki FED faizi tahminlerinde bu ay ‘sabit kalir'a yizde 97 ihtimal veriliyor. Eyliil ayinda ise faizin disecegi ana
gorisl olusturuyor. Son makro veriler, basta Powell olmak lizere FED yetkililerinin mesajlari piyasayi Eylul’de faiz
indirimi yapilacak noktasina getirdi. FED’in ne dlslindiglini ise Carsamba aksami gorebiliriz.

Carsamba aksam FED para politikasi toplantisini tamamlayacak. Saat 21:00’de kararini agiklayacak. Saat 21:30°da
Baskan Powell konusacak, sorulari yanitlayacak. Eger piyasanin beklentisini destekleyecek sekilde konusursa-sinyal
verirse piyasa ile FED ayni ajandaya sahip olur. Piyasa risk istahi artabilir. Eger FED faiz indirimi sinyali verip
zamanlama agisindan soru igareti yaratirsa piyasa ile ajanda farki olusabilir. Bu durumda Eyliil sonrasi ihtimali ne
kadar ¢ok fazla olursa piyasa risk istahi o oranda baskilanabilir.

Cuma ginl ise ABD tarim disi istihdam veri seti aciklanacak. Temmuz ayinda is basi yapanlarin sayisi, issizlik orani,
ortalama kazang verilerini gorecegiz. Cuma’dan 6nce yarindan baglayarak ABD istihdam sektériine dair veriler
sektore dair sinyal verecekler.

Avrupa’da yarin 2C biiyiime verisi, Carsamba TUFE verisi aciklanacak. Blyiimenin yiizde 0,5, enflasyonda mansetin
ylzde 2,5, cekirdegin ise ylizde 2,8 olmasi bekleniyor.

ingiltere merkez bankasi BOE, Persembe giinii faiz kararini agiklayacak. BOE’nin faiz indirmesine piyasa 2/3 ihtimal
veriyor. Diger bir konu ise para politikasi tyeleri arasindaki dagihm (fikir birligi, fikir ayriligi). Enflasyon son 3 yilin en
diistk inmisken BOE’nin faiz indirimi veya sinyali Gbp igin kiymetli.

Carsamba sabah Japonya merkez bankasi BOJ, faiz toplantisinin sonuglarini agiklayacak. Faizde degisiklik beklenmiyor.
Ama tahvil alim tutarini dustrebilir; tahvil faizleri biraz yiikselebilir. Asya’da diger kritik konu ise Cin ekonomisindeki
yavaslama ve atilan adimlarin istenen canhhgi saglayamamasi. Carsamba agiklanacak imalat ve imalat disi PMI verileri
gosterge olabilir.

Orta Dogu’daki tansiyon dikkat ¢ekiyor. Son olarak ABD endekslerinde rotasyon halinin devam ettigini belirtelim.
‘Biiylikten kiiglige’ ya da ‘teknolojiden digerlerine’ diye tarif edebilecegimiz gegis devam ediyor. Teknoloji
sirketlerinin bilangolari rotasyonun siresini-derinligini etkileyebilir. Satislar ayi piyasasi sinirina eristi.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi pozitif. ABD vadelileri ylizde 0,30-0,60 civarinda arti. Asya piyasalarinda da
endeksler alicili. Hong Kong %1,7 civarinda, Japonya %2 civarinda, Cin %0,05 civarinda pozitif. ABD 10 yillik tahvil faizi
%4,18, Dolar Endeksi 104,1, ons altin 2.393 Usd civarinda islem goriyor.

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

Veri ajandasi diistik yogunlukta. Carsamba Hazine Agustos borglanma takvimini duyuracak. Persembe imalat PMI verisi
aciklanacak.
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UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

Tahvil
33,03 -0,19% 35,89 -0,25% 42,11

* 10 Yilhk Gosterge * BIST].OO *

Tahvil
-0,17 28,06 -0,11 10.891 0,18%

Usd/TL:

Cuma gulini aciklanan ABD kisisel tiiketim harcamalari endeksi
beklentilere ve onceki veriye paralel geldi. Kisisel gelir ve
kisisel tiketim verileri yavaglama kaydetti.

Genel olarak piyasa ABD enflasyonu dustyor, ekonomisi
yavasliyor cercevesine tabi durumda. O ylzden risk istahi
olumlu tarafa meyilli. Dolar hafif gli¢ kaybi halinde.

Carsamba FED faiz karari, Cuma tarim disi istihdam veri seti
haftanin iki major parametresi. Alinacak karar, veri setinin
sonucu 6nemli.

Dolar Endeksi igin 104,5 seviyesi onemli direng olarak
karsimiza gikiyor. Bu sabah 104,1 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 1thmh yukari egilim devam ediyor. Bu sabah 33,01
civarinda iglem goruyor. Asagida 32,50 ve 32,00; yukarida
33,50 ve 34,00 one gikan teknik seviyeler.
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TL Tahvil/Bono:

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, yukar revize edilen 2C bliyime verisinin ardindan
ABD Kkisisel tuketim harcamalari endeksi beklentiler dahilinde
geldi. FED iyimserligi sirdi. Carsamba aksam FED’in faiz
toplantisinin  sonuglar agiklanacak. ilk faiz indiriminin yakin
oldugu algi hakim piyasada. FED bu ydnde bir sinyal verirse
tahvil faizleri asagi yonlu seyrine devam edebilir.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller giini sirasiyla 17 baz
puan azalis ile %42,11 ve 11 baz puan azalis ile %28,06
seviyesinden tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Kritik esik 11,000 altindaki zayif seyir devam ediyor... Cuma
glnu yatay bir seyir izleyen hisse senedi piyasasinda BIST100
Endeksinin haftalik kapanisi %2,37'lik kayipla 10,891 puandan
yaptigini goriiyoruz.

Genel olarak baktigimizda ise, hafta boyunca TL zirve 11,250
bolgesinden itibaren etkili olan saticili seyrin devam ettigi
piyasada, ¢zellikle %6,70'lik gerilemeyle XBANK Endeksindeki
deger kaybi 6ne gikarken, XUSIN Endeksinde gérece yatay bir
gorintiinin (-%0,28) etkili oldugunu 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, teknik agidan daha 6nemli ve olumsuz
bir gelisme olarak, piyasadaki mevcut zayif seyrin, 2021
ortasinda 1,400'lerden baslayan TL bazindaki ana yukselen
trendi asagl yonde tehdit etmeye basladigina dikkat cekmek
istiyoruz.
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ABD 1
EurUsd A\ || Gbpusd A\ ONSAln$ A\ || cDSsY W o0 W
1,0868  0,11% 1,2883  0,17% 2.391 0,75% 260 4 4,18 -0,07
Eur/Usd: Altin:

FED’in takip ettigi cekirdek kisisel tiiketim harcamalari endeksi
beklentilere-onceki veriye paralel geldi. Yillk ylzde 2,6 oran
hedefe hala mesafe oldugunu isaret ediyor. Diger yandan epey
ilerleme saglandigini da gosteriyor. Kisisel gelir ve Kkisisel
harcama verileri ise yavasladi. Her ikisi de beklentinin ve dnceki
ayin altina indi.

Kisisel gelir ve harcamadaki azalma talep azalmasina zemin
olusturabilir. Yorumun devaminda ise enflasyon riski azalabilir
sonucuna ulasabiliriz. Ozetle Cuma giinii agiklanan veriler piyasa
icin FED i¢in sinirli rahatlama sagladi diyebiliriz.

Carsamba aksam FED para politikasi toplantisinin sonuglarini
acliklayacak. Son zamanlarda FED yetkilileri (Powell dahil) glvercin
mesajlar verdi. Carsamba aksam faiz indirimi yapilmasini
beklemiyoruz ama faiz indiriminin yakin oldugu sinyalini verebilirler.
Kritik konu Eylal aymni indirim igin aciktan isaret edip etmeyecekleri.

Avrupa’da yarin 2C bliyiime, Carsamba TUFE verileri agiklanacak.

Diger yandan ABD sirketlerinin 2C finansallari takip ediliyor. Bu
hafta 4 buylk sirketin sonuglari agiklanacak. Piyasa istahini
etkileme potansiyeline sahipler.

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 104,1
seviyesinde.

Bu sabah 1,086 seviyesindeki paritede 1,083 ve 1,078 seviyeleri
gln ici destek; 1,089 ve 1,094 seviyeleri gun ici diren¢ seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay - hafif pozitif seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

ingiltere merkez bankasi BOE Persembe giinii faiz kararini
agiklayacak. Ulke son 3 yilin en disiik enflasyon seviyesinde,
BOE’nin faiz indirmesine piyasa 2/3 ihtimal veriyor. Diger bir konu
ise para politikasi Uyeleri arasindaki dagihm (fikir birligi, fikir
ayrihgir). BOE’nin  bu hafta, ECBden sonra faiz indirip
indirmeyecegi 6nemli. Paritenin diger yakasinda ise FED’in
verecegi sinyal bekleniyor. Cuma ginu ise istihdam veri setini
kargilayacagiz.

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 1,288 seviyesinde bulunan paritede 1,285 ve 1,281
seviyeleri gln ici destek; 1,29 ve 1,294 seviyeleri glin ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin yatay - hafif pozitif seyir
bekliyoruz.
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FED’in faiz indiriminin uzak olmadigi yorumuna destek olan ABD
makro verileri risk istahinin artmasini sagliyor. Gegctigimiz hafta
yukari revize edilen ABD buyume verisinin ardindan beklentilere
paralel gelen kisisel tiketim harcama endeksi havaylr yumusatti.
Diger yandan kisisel gelir-harcama rakamlari dusus kaydettiler.
Boylece hafta olumlu kapandi. Piyasanin gindemi FED’in Eylul
ayinda faiz indirimi yapip yapmayacagi. Piyasa Eylil'i satin almis
durumda. FED’in bunu teyit edip etmeyecedi 6nemli. FED bir
suredir guvercin mesajlar veriyor. Mesajlarin ima ettigi Eylll ise
piyasa istedigine kavusabilir.

Kiymetli madenler gegtigimiz hafta baskilandi. Volatil seyrin
ardindan altin sinirli kayipla haftay! kapatti. Guimus ise baskiyi
telafi edemedi.

Yeni hafta yukari meyille baslhyor. Altin 2.400 Usd seviyesine
yakin. Carsamba FED karari, Cuma ABD istihdam veri seti
piyasalari hareketlendirebilir. Orta Dogu’daki tansiyon dikkat
cekiyor.

Dolar Endeksi, ABD 10 yilhk faizi asagi yonde ilerliyor. Altin
2.275-2.440 Usd bandina geri girmis durumda. Bandin (st
bolgesine dogru ylkselis kaydetme ¢abasina geri dondu.

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

Bu sabah 2.393 Usd seviyesindeki ons altinda 2.375 ve 2.350
Usd seviyeleri gun igi destek, 2.400 ve 2.425 Usd seviyeleri giin
ici diren¢ seviyeleri olarak izlenebilir. Bugun yatay - hafif pozitif
seyir bekliyoruz.

Eurobond:

ABD 10 yilhk tahvil faizi son 4 ayin en dusuk seviyelerine indi.
Daha onemlisi asadi meyil izlenimi veriyor. Gegtigimiz hafta
yapilan ihaleler de bunu destekledi. Carsamba guniu FED’in
verecegi mesaj onemli. Faiz indirimi sinyali tahvil faizlerinde
dususu surdurebilir.

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

Tuarkiye 5 yillik CDS 260 ile gunu tamamladi. Eurobondlar hafif
pozitif seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 3-6 cent; orta vadelilerde
17-20 cent; uzunlarda 25-28 degisim oldu. Faizler ise sirasiyla
6,02%, 6,96% ve 7,85 oldu.
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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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