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Piyasalara-Genel Bakis

Onceki giin Temmuz ayina iliskin FED toplantisinin tutanaklari yayimlandi. Tutanaklarda, katilimcilarin
¢ogunun veriler beklendigi gibi agiklanmaya devam ederse bir sonraki toplantida gevsemeye hazir olundugu
belirtildi. FED Uyelerinin son agiklamalari ve temmuz ayi FED tutanaklari faiz indirimi icin eyll ayini isaret
ediyor. Piyasalarin, FED tarafindan atilacak gevseme adimina politika yapicilar tarafindan hazirlaniyor
gorunttsi hakim.

Resesyon korkularinin azalmasi ile birlikte piyasalarda olusan genel kani 25 baz puan ile FED’in gevseme
adimlarina baslayacagl yoninde yogunlasiyor. Gevseme adimlarina baslamasi ile birlikte, adimlarin
blyuklagi ve hizinin da risk istahinda belirleyici olacagini distiniiyoruz. FED tarafindan uygulanan siki para
politikasi, enflasyon ile micadelede hizli mesafe kat edilmesin sagladi. Yeterince kisitlayici para politikasi
sayesinde son enflasyon verisi %2,9 seviyesine kadar geriledi.

Politika faizinin, 22 yilin zirve seviyesinde, yilizde 5,25-5,50 araliginda uzun bir slre tutulmasi ABD
ekonomisinin kondisyonunda yorulma emarelerini de beraberinde getiriyor. Gereginden fazla siki durusun
suresinin uzamasl, gecikmeli para politikasi etkilerini de duslinlirsek ekonomi Uzerinde risk olusturabilir.
Buglin gergeklesecek olan Fed Baskani Powell'in konusmasi bu noktada belirleyici olacagini disiiniiyoruz.
Powell'in, faiz ve resesyon konulariylailgili agiklamalari yakindan izlenecektir.

Diun haftalik agiklanan ABD'de ilk kez issizlik maasi basvurusunda bulunanlarin sayisi, 17 Agustos ile biten
haftada 232 bin artis gostererek beklentilere paralel gerceklesti. ABD'de imalat sanayi Satin alma Yoéneticileri
Endeksi (PMI), Agustos'ta aylik 1,6 puan azalarak 48 ile piyasa beklentilerinin altinda gerceklesti. ABD'de
hizmet sektorii PMI ise Agustos'ta gegen aya gore 0,2 puan artarak 55,2'ye yikseldi.

Avrupa tarafinda, Euro Bolgesi'nde bilesik PMI 6nci verileri Paris Olimpiyatlarinin etkisi ile Agustos ayinda
beklentilerin Uzerinde 51,2'ye yikseldi. Avrupa'nin en bulylk ekonomisi olan Almanya'daki Uretim
beklenenden daha fazla kiiclldii. Almanya'da imalat PMI Agustos’ta 43,3’lik beklentinin aksine 42,1 oldu.
PMI imalat verilerinde Euro bdlgesinde zayiflik devam ediyor. Hizmetler tarafi ise ekonomik aktiviteyi
dengede tutmaya ¢alisan kisim olarak karsimiza gikiyor.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi notr-karisik. ABD vadelileri ylzde 0,2-0,4 civarinda arti. Asya
piyasalarinda karisik goriinim hakim. Hong Kong %0,4 civarinda, Japonya %0,2 civarinda eksi. Cin %0,3
civarinda arti. ABD 10 yillik tahvil faizi %3,84, Dolar Endeksi 101,3, ons altin 2.491 Usd civarinda islem
goruyor.

i¢ tarafta, TCMB verilerine gore, 16 Agustos haftasinda briit rezervler 152,9 milyar dolar oldu. Bir dnceki
hafta brit rezervler 150,2 milyar dolar olarak kaydedilmisti. 16 Agustos haftasinda swap harig net rezervler
25,7 milyar dolar oldu. Bir 6nceki hafta swap hari¢ net rezervler 24,6 milyar dolar olarak gerceklesmisti.
Rezervlerin kuvvetlenmesi TCMB tarafindan uygulanan politikalarin olumlu bir yansimasi olarak karsimiza
cikiyor.

Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) verilerine gére, tiiketici gliven endeksi Temmuz ayinda 75,9 iken Agustos
ayinda ylizde 0,6 oraninda artarak 76,4 oldu.
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UsdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

Tahvil
33,96 0,10% 37,84 -0,29% 42,13

* 10 Yilhk Gosterge * BIST100 *

Tahvil
-0,12 28,36 -0,17 9.921 0,17%

Usd/TL:

Bugiin FED Bagkani Powell''n bugiin TSI 17:00'da Jackson
Hole Sempozyumu'nda konusmasinda verecegi faiz indirimine
dair sinyaller ve gevseme adimi ipuglari piyasanin odak
noktasinda olacak.

Eylil ayinda yapilmasi planlanan faiz indiriminin derecesi risk
istahi agisindan 6nemli olacagini distniyoruz. FED’in indirim
patikasina yaklasmasi ile dolar talebini azaltiyor. Din Dolar
Endeksinde(DXY) 101 seviyesi civarindan yukari yonlu tepki
hareketi goruldi. Kritik destek noktasi 101 seviyesi olarak
karsimiza cikiyor. Dolar endeksinde 101 seviyesinin
kirllmasi dolar talebinde gii¢ kaybini hizlandirabilir.

i¢ tarafta, TCMB’nin enflasyon iizerindeki yukari yonlii risklere
karsi temkinli durugsunu son toplantida da devam ettirdigini
goruyoruz enflasyonla micadelede kalici bir disus saglanana
kadar siki para politikasi durusunun surdurllecegine isaret
eden TCMB, sterilizasyon adimlari ile TL yatirimlari cazip hale
getirmeye devam edecegini dusunuyoruz.

Kurlarda sinirh yukseligler olsa da enflasyon g6z o6niine
alindiginda TL gii¢ kazanmaya devam ediyor.

Kurda 1thmh yukari egilim devam ediyor. Bu sabah 33,96
civarinda iglem goruyor. Asagida 33,50 ve 33,00; yukarida
34,00 ve 34,50 one gikan teknik seviyeler.
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TL Tahvil/Bono:

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.

Tarkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) verilerine gore,
yurt disinda yerlesik kisiler, 16 AJustos haftasinda net 298
milyon dolarlik hisse senedi ve 12,1 milyon dolarlik Genel
Yénetim Disindaki Sektér (OST) varligi satarken, 1,4 milyar
dolarlik tahvil aldi.

Globalde, ABD'de agiklanan son makro veriler ABD resesyon
endiselerinin azalmasini sagladi. Resesyon ve faiz konusunun
hala bir risk olarak masada durdugunu goériyoruz, FED
Baskaninin bu konularla ilgili agiklamalari piyasada yasanan
tedirginligin giderilmesi igin dnemli olabilir.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller giini sirasiyla 12 baz
puan azalis ile %42,13 ve 17 baz puan azalis ile %28,36
seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Yatay iglem bandindaki zayif seyir devam ediyor... Din
hafif alicili bir seyir izleyen hisse senedi piyasasinda BIST100
Endeksinin  kapanisi  %0,17'lik kayipla 9,921 puandan
tamamladigini gorliyoruz. Genel olarak baktigimizda ise, TL
zirve 11,250'lerden baglayan saticili seyrin ardindan, 9,700-
10,200 araliginda yatay bir islem bandinda sikisan piyasanin
yukari yéndeki cabalarini gliglendiremedigini sdyleyebiliriz.

Bu asamadan sonra, teknik acidan cevabini aradigimiz soru;
zirve bolgeden baglayan hizli gerilemeyi takiben olugsan yatay
islem bolgesinin lokal bir "dip" hazirligi mi, yoksa 11,250-9,700
gerilemesini "dizelten" yatay bir konsolidasyon slreci mi
oldugu olacak. Degerlendirmemiz, 10,200 Uzerindeki fiyat
boslugunu doldurmayi basaramayan mevcut hareketin, gin
gectikge lokal bir dip galismasindan uzaklasarak daha g¢ok
11,250-9,700 gerilemesini diizelten yatay bir konsolidasyon
sureci olma ihtimalinin yiukselmekte olabilecegdi seklindedir.

Boyle bir gelisme halinde de, 9,700 bdlgesini asadi yonde
zorlayacak hareketlerde, piyasada 200 gunlik Ussel
ortalamanin bulundugu 9,400'lere dogru baskinin artabilecegini
disundyoruz. Bu paralelde de, 9,700 bolgesini kisa vadeli
uzun pozisyonlara yonelik stratejik bir stop-loss esigi
olarak takip etmeyi éneriyoruz.

Bahsettigimiz olumsuz teknik potansiyelin ekarte edilebilmesi
yoninde ise 10,200'ler Uzerine tasinabilecek gugcte bir
toparlanma hareketinin olusabilmesi gerektigini sdyleyebiliriz.

a2 YapiKredi



mailto:caglar.kimence@yapikredi.com.tr
mailto:ihsan.tunali@yapikredi.com.tr

YATIRIM
ROTASI

ABD 1
EurUsd W | Gbpusd A\ | 'ONSAlin$ W || CDS5Y = o0 A
1,1126  -0,16% 1,3104  0,13% 2.491 -0,42% 269 0 3,84 0,03
Eur/Usd: Altin:

Temmuz ayr FED tutanaklarinda katilimcilarin gogunlugu veriler
beklendigi gibi gelmeye devam ederse gelecek toplantida politikay!
gevsetmenin uygun olmasinin muhtemel oldugunu ifade etti.
FED’in eylil ayinda faiz indirimi sinyali verdigini distintyoruz.

FED’in gevseme adimlarina yaklasmasi zayif dolar temasini
destekledigi bir dénem gordik. Paritede 1,07 seviyelerinden
1,1180 seviyelerine bir yikselis gordik. Bugun yapilacak olan
Jackson Hole toplantisi éncesinde diin parite bir miktar kar satisi
goruldi. Dolar endeksi kritik destek noktasindan(101 seviyesi) din
bir tepki verdi.. Jackson Hole toplantisinda Powell'in konusmasi
Dolar  Endeksinde (DXY) disisin devam mi, tamam mi?
sorusuna cevap olabilir.

Teknik olarak DXY de 101 seviyesi 6nemli. Kuvvetli destek
seviyenin  kirllmasi asagi yonlii hareketin  devamini
saglayabilir.

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

Bu sabah 1,112 seviyesindeki paritede 1,11 ve 1,1050 seviyeleri
gun ici destek; 1,112 ve 1,115 seviyeleri gun i¢i direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin paritede TSI 17:00 Jackson Hole
toplantisindaki Powell''ln konusmasina kadar yatay seyir
bekliyoruz.

Gbp/Usd:

S&P Global tarafindan derlenen 6ncu anket verilerine gére, Birlesik
Krallik imalat PMI Endeksi Adustos ayinda, Temmuz ayindaki 52,1
seviyesinden son 26 ayin en yuksek seviyesi olan 52,5'e yukseldi.
Veri sonrasi Gbp-Usd paritesi 1,30 seviyeleri Uzerinde kalicik
pesinde. Gugli veri pariteyi destekliyor. Paritede yikselisin devami
icin Dolar Endeksinde (DXY) kritik destek 101 seviyesinin kiriimasi
katalizor etkisi yapabilir.

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

Bu sabah 1,31 seviyesinde bulunan paritede 1,30 ve 1,295
seviyeleri gun ici destek; 1,315 ve 1,33 seviyeleri gun i¢i direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin paritede TSI 17:00 Jackson
Hole toplantisindaki Powell'iln konusmasina kadar yatay seyir
bekliyoruz.
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Degerli metallerde Jackson Hole toplantisinda Powell konugmasi
oncesinde kar satiglari goruldi. Dolar endeksi (DXY) 101 kuvvetli
direng noktasindan tepki vermesi ve toplanti éncesinde risk almak
istemeyen yatirimcilarin kar satisinda etkili oldu.

Fed Baskani Powell'n bugiin TSi 17:00 civarinda Jackson
Hole'da yapacagl konusma faiz fiyatlamalari agisindan piyasada
odak noktasinda yer aliyor. Powell'in bu toplantida faiz indirimine
isaret etmesi bekleniyor. Diger taraftan Powell istihdam verilerine
isaret etmesi ise FED’in ABD ekonomisini yakindan takip ettigine
ve piyasanin onlnden slrece eglik ettigi mesajini verebilir.
Piyasalarda glivenin saglamlasmasi risk istahini destekleyebilir.

Reel getirilerin dismeye baslamaya hazirlandidi bir donemde,
faiz getirisi olmayan degerli metalin kuvvetli kalmasini bekliyoruz.
Dun altin fiyatlarinda sinirh bir miktar kar satisi goraldu tekrar
toparladi. Teknik olarak 2.240 Usd lizerinde 2.600 Usd
seviyesine kadar yiikselis devam edebilir.

Bu sabah 2.491 Usd seviyesindeki ons altinda 2.490 ve 2.477
Usd seviyeleri glin ici destek, 2.515 ve 2.535 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugliin paritede Jackson
Hole toplantisindaki Powell'in konusmasina kadar yatay seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

FED Baskani Powell'n bugiin TSI 17:00'da Jackson Hole
Sempozyumu'nda konusmasinda verecegi faiz indirimine dair
sinyaller ve gevseme adimi ipuglari piyasanin odak noktasinda
olacak. ABD 10 yillik tahvilinde din toplanti dncesi bir miktar kar
satigl gorlldu. Blylk resimde 10 yilhk tahvil faizinde ara ara
yukari tepkiler olsa bile ana yonin asagi oldugunu dusunuyoruz.

i tarafta, global piyasalarda son gelen makro verilerin endiseleri
azalttigi ve risk istahinin artmasina neden oldugu goriluyor.
Pozitif hava CDS’de bir miktar geri ¢ekilmeyi de beraberinde
getirmesini bekliyoruz.

Turkiye 5 yilhik CDS 269 ile giini tamamladi. Eurobondlar yatay,
hafif negatif seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 0-1 cent; orta
vadelilerde 2-3 cent; uzunlarda 10-11 cent degisim oldu. Faizler
ise sirasiyla 5,05%, 6,66% ve 7,63% oldu.
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Jackson Hole sempozyumu bashyor (22-24 Agustos)
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10:00 TR - Tuketici Goven Endeksi
11:00 Euro Bolgesi - PMI imalat Endeksi
11:00 Euro Bolgesi - PMI Hizmet Endeksi
14:30 TR - Yabanci yatinmcilanin bono ve hisse sfoku (16 Agustos)
15:30 ABD - Haftalik issizlik Maasi Basvurulan
16:45 ABD - PMI Iimalat Endeksi (Bnceki: 49 6)
16:45 ABD - PMI Hizmet Endeksi (onceki: 55.0)
17:00 ABD - ikinci El Konut Satislan (beklenti: %0.2 dnceki: %6-5.4)
22 Agu 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018
r— Usd/TL 33.96 2955 1871 13.40 T44 595 529
% Eur,/TL 37.84 3268 2001 1511 9.10 667 6.06
E Eur,"Usd 11136 11059 10697 11376 123247 11218 1146
- Gibp,"Li=d 13104 12754 13071 13533 13676 13246 1375
TL 2 Yilik Gosterge Tahwil (%) 4213 3968 9.97 2270 1496 1178 1973
— TL 10 Yihk Gosterge Tahwil (%) 2836 2675 983 24332 1250 1221 1648
= 2
2 g Tirkiye CDS (baz puan) 269 284 512 D64 303 282 362
E 0 |ABD 10 Yillik Tahvl (%) 384 3.86 388 151 0,92 092 192
% BIST - 100 Endeksi 9921 7470 5509 1858 1477 1144 913
3 Dow Jones Endeksi 40713 37690 33147 36338 30.606 28538 23337
':: Nasdag Endelsi i7.619 15.011 10.466 15645 12888 8973 6.635
3 S5&P Endelisi 5571 4770 3.840 4766 3756 3231 2507
= DX 18493 16.752 13924 15885 13719 13249 10559
Altin (TL) 2721 1960 1097 781 454 250 218
o Altin (Usd) 2491 2063 1824 1830 1901 1518 1282
:E Glmiis (TL) 3184 2262 1439 993 631 342 263
51} Glimis (Usd) 292 238 239 233 264 179 155
Degisimler
= Usd,/ TL 149 579 396 803 250 124 385.0
% Eur,/TL 158 633 325 660 364 1010 333
E Eur/Usd 0.6 34 6.0 5.9 88 21 45
o Gbp,/ Usd 27 7 -10.8 -0 32 21 2.6
TL Gasterge Bono (baz puan) 245 2971 -1273 774 318 -795 633
— TL 10 Yilkk Tahwi (baz puan) 161 1692 -1449 1142 &9 -437 474
= 2
E g Tiwrkive CDS (baz puan) -1 -228 52 261 21 80 194
E 0 |ABD 10 Yk Tahwil (baz puan) -2 -2 37 60 1] -100 e
% BiST - 100 Endeksi 328 356 196.6 58 291 354 -209
g Dow Jones Endelsi 8.0 137 88 187 7.2 223 Bt}
':: Nasdaq Endelsi 174 434 331 214 436 352 41
ﬂ S5&P Endelisi 168 242 -19.4 269 163 289 6.2
E DX 104 203 123 158 35 255 -183
Altin (TL) 388 187 404 720 564 331 373
o Altin (Usd) 208 131 03 37 52 184 -1&
:E Gimis {TL) 40.8 572 449 574 846 9.8 i
51} Gimis {Usd) 225 06 28 -119 478 155 8.7

2 YapiKredi |




23.08.2024

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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