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Piyasalara-Genel Bakis

Global piyasalarda ABD'deki pozitif fiyatlamalarin etkisi devam ediyor. Fed Baskani Jerome Powell’in bu
haftaki agiklamasinda faiz oranlarini diisirmeye baslamaya hazir olduklarinin sinyalini vermesi beklenirken,
piyasalarda resesyon endisesinin azaldigi gériiliiyor. Ozellikle gecen hafta aciklanan perakende satislar
verisinin beklentilerin Gstlinde gelmesi ve tiiketicinin glgli kaldigini gostermesi risk istahinin artmasinda
etkili oldu.

Makro veri yoninden zayif bir haftadayiz. Bu haftanin en 6nemli konusu Jackson Hole kasabasinda
diizenlenecek Ekonomi Politikasi Sempozyumu. Cuma glini FED baskani Powell’in yapacagi konusma énemli
olacak. FED Bagkani Powell bundan sonraki politikalarina iliskin ipucu verebilecegini ve faiz indirim siirecine
ise isaret edecegi beklentisi piyasalarda hakim. FED lyelerinden gelen son agiklamalarda piyasanin faiz
indirim stirecine hazirlandigini dislintiyoruz.

Vadeli faiz kontratlarina géz attigimizda, 18 Eyliil olagan FED faiz toplantisina yonelik 25 baz puan faizi
indirimine %77 ihtimal taninirken yil sonuna kadar piyasalarin FED’den toplam 100 baz puanlik bir indirim
bekledigini goriyoruz. Resesyon korkularinin azalmasi, piyasalarin eylil ayinda FED’den 50 baz puanlk
indirim olasihgini azalttigini goriiyoruz. FED’in eylllde atacagl faiz adiminin blyikligli 6nemli olacak.
Beklentilerin Ustlinde atilacak adim, piyasalarda tedirginligin tekrar artmasina neden olabilir.

Avrupa tarafinda, diin Avrupa istatistik Ofisi tarafindan yayimlanan Euro Bélgesi ve Avrupa Birligi'nin (AB)
Temmuz ayi nihai enflasyon verilerine gore, Euro Bolgesi'nde Haziran'da yizde 2,5 olan yillik enflasyon
Temmuz'da yiizde 2,6'va cikti. TUFE, Temmuz'da aylk bazda sifir oldu. Aciklanan veriler piyasa beklentilerine
paralel geldi.

Asya tarafinda, Cin Merkez Bankasi piyasa beklentilerine paralel olarak gosterge borg¢ verme faiz oranlarini
(LPR) degistirmedi. Ekonomik blytumenin ikinci ceyrekte hayal kirikhgl yaratmasinin ardindan, PBOC
neredeyse bir yildir ilk kez gegen ay kisa vadeli politika faizini dislirmis, ardindan bankalar gegen ay borg
verme faiz oranlarini, 10’ar baz puan asagi cekmisti.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi karigik. ABD vadelileri ylzde 0,15 civarinda arti. Asya piyasalari
saticili. Hong Kong %0,9 civarinda, Cin %0,4 civarinda , Japonya %0,7 civarinda eksi. ABD 10 yillik tahvil faizi
%3,81, Dolar Endeksi 101,4, ons altin 2.514 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, diin Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Para Politikasi Kurulu karari agiklandi. PPK
beklentilere paralel politika faizini ylizde 50'de sabit tutma karari aldi. Mal enflasyonu diiserken hizmet
enflasyonundaki iyilesmenin gecikmeli olacagini belirten TCMB hizmet enflasyonundaki yliksek seyir ve
katihgin, enflasyon beklentileri ve jeopolitik gelismelerin enflasyonist riskleri canli tuttugunu ifade etti. Kurul,
enflasyon beklentileri ve fiyatlama davranislarinin ongériiler ile uyumunun dezenflasyon sireci agisindan
goreli 6Gneminin arttigini da vurguladi

Hazine din 7 vadeli degisken faizli, 9 yil vadeli sabit faizli kiymetleri ihale etti. Agustos ayi borglanma
programini tamamladi. ihalelerde ROT dahil 16,9 milyar TL fonlama saglad!.
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Gegen hafta agiklanan ABD Perakende Satiglar verisi
beklentilerin Ustlinde gelerek resesyon endiselerinin azalmasini
sadladi, risk istahi piyasalarda artti. Makro veriler, FED faiz
indirim  siirecini destekliyor. Eylil ayinda yapilmasi
planlanan faiz indiriminin derecesi risk istahi agisindan énemli
olacagini disunlyoruz. FED’in indirim patikasina yaklagmasi
ile dolar talebini azaltiyor. Dolar Endeksinin diin 102 seviyesi
altinda fiyatlama goriyor. Kritik destek noktasi 101 seviyesi
olarak kargimiza ¢ikiyor..

i¢ tarafta, diin Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)
Para Politikasi faiz karari agiklandi. Politika faizinde piyasa
beklentilerine paralel degisiklige gidilmedi. Mal enflasyonu
diserken hizmet enflasyonundaki iyilesmenin gecikmeli
olacagini belirten TCMB hizmet enflasyonundaki yiksek seyir
ve katiligin, enflasyon beklentileri ve jeopolitik gelismelerin
enflasyonist riskleri canli tuttugunu ifade edildi. Enflasyon ile
mucadelede somut kazanimlar elde edilinceye kadar siki
durusun korunacagi mesaji verildi.

Kurlarda sinirlh yiikseligler olsa da enflasyon g6z oniine
alindiginda TL gui¢ kazanmaya devam ediyor.

Kurda 1thmh yukan egilim devam ediyor. Bu sabah 33,90
civarinda iglem gortyor. Asagida 33,00 ve 32,50; yukarida
34,00 ve 34,50 one ¢ikan teknik seviyeler.
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Gecen hafta basinda yasanan volatilitenin etkileri azalma
kaydediyor. Bu gergevede TL tahvil faizlerinde gorilen sinirl
yiikselis yerini sakin seyre birakabilir. Hatta bir miktar alici
etkisi gorulebilir.

TCMB'nin faiz karari piyasa beklentisine paralel oldu. PPK
toplantisinda, politika faizinde bir degisiklik yapmasi
beklenmiyordu.

Hazine ve Maliye Bakanhgi 7 ve 9 yil vadeli tahvillerde ihale
Oncesi satiglarla  birlikte 17 milyar TL'lik borglanma
gerceklestirdi. 7 yil vadeli degisken faizli tahvilin donemsel faiz
yuzde 23,53 oldu. 9 yil vadeli sabit kuponlu tahvilin ihalesinde
bilesik faiz ylizde 28,68 olarak kaydedildi.

Globalde, bugun FED son toplanti tutanaklari aciklanacak.
Cuma guni Powell'in Jackson Hole Ekonomi Politikasi
Sempozyumu'ndan gelecek aciklamalari piyasanin odak
noktasinda olacak. Toplanti 6ncesinde pozitif risk istahinda
dengelenme gorebiliriz.

2 yillik ve 10 yilhk TL goésterge tahviller ginl sirasiyla 1 baz
puan artig ile %42,32 ve 10 baz puan azalis ile %28,65
seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

9,750 desteginin olusturdugu yukari ataklarda ilk 6nemli direng
olarak 10,200 seviyesini izliyoruz... Endekste 18 Temmuz
tarihinde 11,252 zirve seviyesinden itibaren etkili olan kisa
vadeli dusus trendi icerisindeki asagi hareketin, ilk 6nemli
destek noktasi olarak izledigimiz 9,750 lzerinde dengelenme
gabasini  slUrdurdigunu  gozlemliyoruz. 9,750 desteginin
olusturdugu tepki denemesiyle haftaya baslayan piyasada,
BIST 100 Endeksi haftanin ikinci iglem gunund -%0.72
oraninda deger kaybiyla 9,982 puandan tamamladi. Gin
icerisinde yasanacak hareket kapsaminda, 9,750 seviyesini ilk
onemli destek noktasi olarak izlemeyi surdlriyoruz. 9,750
Uzerinde tutunma c¢abasini siUrdirecek olan piyasada, bu
seviyenin korunmasiyla birlikte yukari ataklarin devam
edecegini dusunuyoruz. Boyle bir gelisme ilk etapta 10,100
olmak Uzere 10,200 direnglerini hedefleyecek potansiyelin
devamini getirecektir. Endeksin yukari ataklarini kisa vadeli
yeni bir yukselis trendine donusturebilmesi icin 10,200
direncinin asilmasi gerekiyor. Talep tarafindaki zayifligin
devam ettigi piyasada, 9,750 altinda ise 9,500 riskinin hentiz
devam ettiginin g6z oOnunde bulundurulmasi gerektigini

diistunuyoruz.
2YapiKredi
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Euro Bolgesi'nde Haziran'da yuzde 2,5 olan yillik enflasyon
Temmuz'da yiizde 2,6'va ¢ikti. TUFE, Temmuz'da aylik bazda sifir
oldu. Aciklanan veriler piyasa beklentilerine paralel geldi. Parite
fiyatlamalarina etkisi sinirli oldu.

FED yetkililerinden gelen agiklamalar ve makro verilerin destegi ile
Dolar Endeksi ( DXY) 7 ayin en dusuk seviyelerine geriledi. Dolarin
glc kaybetmesi major para birimlerinin kuvvetlenmesine neden
oluyor. Bundan sonraki siiregte FED faiz indirim politikalarinin hizi
ve blyukligli hareketin devami icin yon gdsterici olabilir. FED’in
faiz indirimlerinde hizlanmasi dolar talebinde gorilen baskinin
devamini getirebilir.

Teknik olarak DXY de 101 seviyesi 6nemli. Kuvvetli destek
seviyenin  kirllmasi asagi yonlii hareketin  devamini
saglayabilir. Bu Cuma FED Bagskani Powell'in agiklamasina kadar
101 seviyesi civarinda tutunma gorebiliriz..

Parite 1,10 seviyesini taban yapma c¢alismasini tamamladiktan
sonra 1,11 seviyelerinin Ustinde tutunma gabasinda.

Bu sabah 1,112 seviyesindeki paritede 1,11 ve 1,1050 seviyeleri
glin igi destek; 1,112 ve 1,115 seviyeleri giin i¢i direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin paritede yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

ingiltere'de yillik enflasyon Temmuz ayinda %2,2 ile beklentilerin
altinda geldi. tlketici fiyatlarinda bu yil ilk kez artis gorilda.
Enflasyonda beliren katilik ile verinin Ingiltere Merkez Bankasinin
%2 hedefinin tekrar tizerine gikmasi sonrasi Gbp-Usd paritesi 1,30
seviyeleri goraldu.

Teknik olarak paritede 1,2850 dnemli Ustlinde fiyatlamalar paritede
yukari istegi artirabilir.1,2850 Ustl yukselis 1,33 seviyelerini teknik
olarak hedefleyebilir. 1,2850 altinda kapanislar paritede asagi
yonlu baskinin geri ddnmesine neden olabilir.

Bu sabah 1,302 seviyesinde bulunan paritede 1,294 ve 1,286
seviyeleri gun igi destek; 1,305 ve 1,309 seviyeleri glin ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin paritede yatay seyir bekliyoruz.
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Degerli metallerde pozitif fiyatlamalar, dolar endeksinde gli¢
kaybi, hisse piyasalarinda resesyon endiselerin azalmasi ve risk
istahinin artmasi ile birlikte devam ediyor.

Reel getirilerin dismeye baslamaya hazirlandigi bir dénemde,
faiz getirisi olmayan degerli metalin kuvvetli kalmasini bekliyoruz.
Dan altin fiyatlarinda sinirli bir miktar kar satigi gorildi tekrar
toparladi. Teknik olarak 2.240 Usd Uzerinde 2.600 Usd
seviyesine kadar yiikselis devam edebilir.

Bu sabah 2.514 Usd seviyesindeki ons altinda 2.490 ve 2.477
Usd seviyeleri glin igi destek, 2.515 ve 2.535 Usd seviyeleri gin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln paritede sinirh
pozitif seyir bekliyoruz.

Eurobond:

FED Baskani Powell''n 23 Agustos giinii TSI 17:00'da Jackson
Hole Sempozyumu'nda konusmasinda verecegi faiz indirimine
dair sinyaller, piyasanin odak noktasinda olacak. ABD 10 yillik
tahvillerinde toplanti tarihine kadar yatay hareket gorebiliriz.

i tarafta, global piyasalarda son gelen makro verilerin endiseleri
azalttigi ve risk istahinin artmasina neden oldugu gorultyor.
Pozitif hava CDS’de bir miktar geri ¢ekilmeyi de beraberinde
getiriyor. I¢ tarafta diin Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
(TCMB) Para Politikasi faiz karari agiklandi. Politika faizinde
piyasa beklentilerine paralel degisiklige gidilmedi.

Tarkiye 5 yilik CDS 269 ile gini tamamladi. Eurobondlar sinirli
pozitif seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 2-6 cent; orta vadelilerde
15-20 cent; uzunlarda 29-30 cent degisim oldu. Faizler ise
sirasiyla 5,03%, 6,67% ve 7,62% oldu.
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21:00 Fed FOMC toplant! tutanaklan aciklanacak
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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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