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Piyasalara-Genel Bakis

ABD tarafinda zayif gelen 6ncu issizlik verilerine diin 6zel sektor istihdam verisi de eklendi. ABD'de
ADP 0zel sektor istihdami Agustos ayinda 99 bin artisla piyasa beklentilerinin oldukga altinda geldi.
FED vyetkilileri arttk enflasyondan ¢ok isglici piyasasina yonelik risklerden endise
duyduklarini belirtmeleriyle birlikle, is glicii piyasasini gosteren verilerin 6n planda oldugu bir
donemdeyiz.

Din gelen diger bir nemli veri ISM hizmet sektorl Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI), Agustos'ta
piyasa beklentilerini asarak aylik bazda 0,1 puan artti ve 51,5'e gikti. Tlketicinin glicini gosteren
veri 50 esik degerinin Uzerinde kalirken, manset rakamin ve yeni siparislerin beklenti Gstlinde
gelmesine ragmen, istihdam detayinda gorilen zayiflik piyasalarin moral bulmasina izin vermedi.

Enflasyon cephesinde siirpriz bir bozulma gérmedigimiz siirece FED'in artik sadece “enflasyon
odakli” degil ayni zamanda “istihdam odakli” olacagini, hatta istihdam odagina daha hassas
olacagini dusiintyoruz. Petrol fiyatlarinin ekonomik gériiniim ve arz beklentileriyle ilgili devam eden
endiseler nedeniyle dislk seyretmesi, enflasyon lizerinde olusan maliyet baskisinin hafiflemesine
yardimci olacagini diisiiniyoruz.

Bugiin gézler TSI 15:30’da aciklanacak, ABD ekonomisinin kondisyonu hakkinda en saglikli bilgiyi
verdigine inanilan ABD tarim disi istihdam veri setinde olacak. issizlik oraninin yiizde 4,3’den yiizde
4,2’ye inmesi, ortalama saatlik kazanglarin ylizde 3,6’dan ylzde 3,7’ye ylikselmesi ve Agustos ayi ise
girenlerin ise 155.000 olmasi bekleniyor. isgiicii piyasasi veri setinin, ¢oklu varlik sinifi fiyat
hareketlerinde kisa donemde belirleyici olacagini diistinliyoruz.

Gelen makro verilerin zayiflik sinyali Gretmesi halinde, 18 Eyliilde yapilacak olan FED toplantisi
oncesinde 50 baz puan faiz ihtimalinin glglenebilir. 50 baz puanlik bir faiz indirimi, FED'in resesyon
bekledigini kabul etmek anlamina gelebilecegi icin, piyasalarda endiseye neden olabilir.

Din, OPEC+ kirilgan taleple birlikte disen fiyatlar nedeniyle petrol Gretim artis planini erteledi.
Kararla petrol fiyatlari yiikselmesine ragmen kazanglarini koruyamadigi gorild.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi hafif negatif. ABD vadelileri ylizde 0,1-0,2 araliginda eksi.
Asya piyasalarinda da gortiniim negatif. Hong Kong %0,1 civarinda, Japonya %0,1 civarinda saticili,
Cin %0,40 civarinda arti. ABD 10 yillik tahvil faizi %3,73, Dolar Endeksi 101,1 ons altin 2.517 Usd
civarinda islem goériyor.

i¢ tarafta, Diin Cumhurbaskani Yardimcisi Cevdet Yilmaz, 2025-2027 yillarini kapsayan Orta Vadeli
Programi agikladi. Programda, 2024 biytume beklentisi bir nceki OVP’ye gére %4’ten %3,5’e revize
edilirken, enflasyon beklentisi ise %33 seviyesinden %41,5 seviyesine revize edildi. OVP hedeflerinin
Merkez Bankasi’'nin o6ngorileri ile yakinsadigi gorildi. Hedef cergevesinde atilan adimlarin
senkronize bir sekilde ilerletilmesini, programin basarisi agisindan olumlu oldugunu distinlyoruz.

Dun agiklanan, Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin (TCMB) rezervlerinde 29 Agustos haftasinda
disis goruldu. Swap harig net rezerv sekiz hafta sonra 20 milyar dolarin altina indi.

Fitch piyasa kapanisindan sonra Tiirkiye’nin kredi notuna iliskin degerlendirmesini yayinlayabilir.
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Bu hafta agiklanan ABD istihdam &ncu gostergeleri
beklentilerin altinda kalarak risk istahinin bozulmasina
neden oldu.

ABD istihdam piyasasinda agsagi yonlu riskler artiyor, din
aciklanan ADP verisi 2021’den sonra en disik seviyeye
indi. Buglin aciklanacak olan ABD tarim disi istihdam veri
seti piyasalari yon ve hareket katabilir. Glgli sonuglar Dolar
talebinin strmesine yol agabilir.

Dolar Endeksi kritik 101 seviyesinin Uzerinde kalma cabasi
devam ediyor. 101 seviyesi ustinde kalicilik 102-103 seviyesi
tepki hareketini destekleyebilir.

i¢ tarafta, diin Orta Vadeli Programi agikladi. Programda, 2024
blyume beklentisi bir dnceki OVP’ye gore %4'ten %3,5’e revize
edilirken, enflasyon beklentisi ise %33 seviyesinden %41,5
seviyesine revize edildi. Bu yilin sonu igin Dolar-TL kuru
tahmini 33,20 ile dikkat cekti.

Sunulan OVP hedeflerine gére, maliye ve gelirler politikasi
kararlarinin bundan sonraki silregte dezenflasyon slrecinin
desteklenmesi agisindan énemli olacagini duglniyoruz.

Merkez Bankasrnin son sikilasmanin adimlar TL talebini
artirdi. Kurlarda sinirh yiikseligler olsa da enflasyon g6z
oniine alindiginda TL gli¢ kazanmaya devam ediyor.

Kurda 1thmh yukari egilim devam ediyor. Bu sabah 34,00
civarinda iglem goruyor. Asagida 33,50 ve 33,00; yukarida
34,50 ve 35,00 0ne ¢ikan teknik seviyeler.
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Din Cumhurbagkani Yardimcisi Cevdet Yilmaz, 2025-2027
yillarini kapsayan Orta Vadeli Programi agikladi. Programda,
2024 biyume beklentisi bir 6nceki OVP’ye gore %4’ten %3,5'e
revize edilirken, enflasyon beklentisi ise %33 seviyesinden
%41,5 seviyesine revize edildi. OVP hedeflerinin Merkez
Bankasr’nin dngoruleri ile yakinsadigi goruldi.

Programin igerigi piyasa tarafindan olumlu algilandigini
disuniyoruz. Kapsam ve hedeflerin ulagilabilir olmasi TL
varliklar lehine algi olusturabilir. S6z konusu alginin sabit getirili
araglara yabanci ilgisini artirmasini bekliyoruz. Ana resimde
tahviller cazip olmayi, potansiyel tasimayi surduriyor. Ancak
TCMB'nin sahin durusu TL faizlerin yiksek olma halini devam
ettiriyor.

Globalde, FED faiz indirimi bekleniyor, tahvil faizleri asagi
meylini koruyor. Bugln agiklanacak ABD TDI verisi ve
sonuglari faiz indirim buyukligine etki edebilir.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller ginl sirasiyla 9 baz
puan dusus ile %40,79 ve 3 baz puan dusus ile %28,79
seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

10,200 direncine yaklagildikga kar satislari gozleniyor... Sali
gunu hafif saticili bir seyir izleyen hisse senedi piyasasinda
BIST100 Endeksinin kapanisi %0,87'lik gerilemeyle 10,021
puandan tamamladigini gortyoruz.

Genel olarak baktigimizda ise, 9,500 bdlgesinden baglayan
yukari yonli toparlanma ¢abalarinin, kritik 10,200 bolgesindeki
dirence yaklastikca kar satiglariyla karsilastigini sdyleyebiliriz.
Oniimiizdeki siiregte ise, ilk énemli direng esigi olarak 10,200
boélgesini izlemeye devam ediyoruz. Bu seviye, hem 11,250-
9,500 gerilemesinin %38,2 fibo geri dizeltme seviyesi, hem,
10,200/400 bandindaki fiyat boslugunun yukari yonde
basladigl seviye, hem de 2024 basindan beri oldukga gtizel bir
trend takip ortalamasi konumundaki 50 gunlik Ussel
ortalamanin bulundugu seviye olmasi agisindan kritik énem
tasiyor. Dolayisiyla bu seviye Uzerindeki kalici hareketlerde,
yukari yondeki tepki cabalarin 6ncelikle 10,400 hedeflenmek
Uzere daha israrli bir karakter kazanmasi beklenebilirse de,

belirtilen direnci asmayl basaramayacak hareketlerde de
piyasadaki satis baskisinin yeniden 6ne ¢ikma ihtimali
artacak.

Bu paralelde asagi yonde baktigimizda, 10,000 puan esigini
onemli bir psikolojik destek olarak izlemeye devam ediyoruz.
Altinda yasanabilecek kalici  hareketlerde ise, tepki
denemesinin Ust limitinin 10,200 bdlgesi olarak kalmasi ve
asagl yondeki baskinin oncelikle 9,700/750 bdlgesi olmak
Uzere devam etme olasihginin artacagini soyleyebiliriz.

a2 YapiKredi



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

YATIRIM
ROTASI

ABD 1
EurUsd AN | Gbpusd A\ ONSAltin$ A\ || CDS5Y o0 W
1,1114 0,32% 1,3178 0,22% 2.517 0,84% 273 -7 3,73 -0,04
Eur/Usd: Altin:

Makro verilerde gelen zayif sinyal dolar talebinin azalmasina neden
oluyor. DuUn aciklanan ABD 0Ozel sektor istihdam verisi 2021'den
beri en disiik seviyeye geriledi. isglicii piyasasinda beklenenden
hizli devam eden soguma resesyon endiselerini de beraberinde
getiriyor.

Makro verilere hassas bir sure¢ devam ediyor. ABD’den gelecek
glcli makro veriler resesyon endiselerinin azalmasina dolar
talebinin artmasina neden olabilir. Tersi durumda, zayiflik sinyali
Ureten makro veriler ise FED faiz indirim politikasinda atilacak
adimin blyuk olmasina neden olabilir, dolar talebi azalabilir.

Bugin acgiklanacak ABD tarim disi istihdam (TDI) veri seti
sonuglari piyasa fiyatlamalarina etki edebilir. Kétl bir veri seti ile
karsilasirsak paritede yukari hareket gorilebilir. Gugli veri ise
dolar talebini artirici etkiye neden olabilir.

Dolar Endeksi 101 seviyesinin Uzerine ¢ikti. 102,7 ve 103,4 ilk
direng seviyeleri olabilir. 103,4 seviyesine kadar yikselis tepki
olarak yorumlanabilir. 101 seviyesi altinda fiyatlamalara
gecilmesi halinde teknik hedef 96 seviyesi olarak kargimiza
cikabilir.

Bu sabah 1,11 seviyesindeki paritede 1,10 ve 1,097 seviyeleri giin
ici destek; 1,112 ve 1,115 seviyeleri glin igi direng seviyeleri olarak
izlenebilir. Bugiin paritede TSI 15:30'da agiklanacak ABD TDI
verisine kadar yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

ingiltere’de makro  verilerin  beklenti-beklenti  istii  gelmesi
ekonomide toparlanma sinyalleri veriyor. Parite ana belirleyici
unsur ABD makro verileri. Bugiin TDI verisini karsilayacagiz. Gugli
veri dolar talebini artirabilir. Zayif veri ise FED faiz indirim
beklentisinin 50 baz puan artmasina neden olacagi igin dolar
talebini azaltabilir.

Bu sabah 1,317 seviyesinde bulunan paritede 1,31 ve 1,306
seviyeleri gln igi destek; 1,316 ve 1,32 seviyeleri gin igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin paritede TSI 15:30'da
aciklanacak ABD TDI verisine kadar yatay seyir bekliyoruz.
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ABD tarafindan zayif gelen istihdam Oncu gostergeleri (JOLTS,
ADP) FED faiz indirim fiyatlamalarini artiriyor. Piyasada buyime
ve istihdam verilerine hassasiyet artiyor.

Ana resimde FED’in faiz indirim déngisline baslayacak olmasi
para piyasalarinda normallesmeyi, Dolarin gictinin azalmasini
saglayabilir. Bunun yumusak inis senaryosu ile beslenmesi risk
istahini destekleyebilir..

Bugln agiklanacak TDI verisinin zayif sinyaller (zayif isglcu)
uretmesi halinde reel getirilerde dusus yasanacagi beklentisinin
artmasi ile birlikte, altin fiyatlarinda yukari hizli bir hareket
gorilebilir. Gugli bir veri setinde ise kar satislari goriilse de
yukari egilimin daha dislk tempoda devam edecegini
disUnuyoruz.

Altin 2.500 Usd seviyesi usttinde fiyatlamalara devam ediyor. Ons
altinda teknik olarak ilk etapta 2.440 Usd seviyesi lstiinde
2.600 Usd seviyesine kadar yiikselis devam edebilir.

Bu sabah 2.516 Usd seviyesindeki ons altinda 2.500 ve 2.475
Usd seviyeleri glin igi destek, 2.535 ve 2.550 Usd seviyeleri gin
igi direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin paritede TSI 15:30'da
aciklanacak ABD TDI verisine kadar yatay seyir bekliyoruz.

Eurobond:

Gelen zayif makro veriler, FED eylll ayi faiz indirim beklentilerinin
50 baz puana kaymasina neden oluyor. Blylime risklerinde
yasanan artig ise ABD’de verim egrisinin artiya gegmesine, uzun
vadeli tahvil talebinin artmasina neden oluyor. Bugiin ABD
tarafinda TDI veri seti aciklanacak.

ic tarafta, Tirkiye eurobondlarinin globalden olumsuz
ayrismasini  OVP, 2025 bltgesi, Fitch gozden gegirmesi
sonlandirabilir. Din agiklanan OVP metrikleri ‘makul, uyumlu’
olarak yorumlandi.

Turkiye 5 yilik CDS 273 ile glini tamamladi. Eurobondlar sinirli
pozitif seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 2-3 cent; orta vadelilerde
44-51 cent; uzunlarda 81-83 cent degisim oldu. Faizler ise
siraslyla 5,26%, 6,68% ve 7,67% oldu.
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Gundem—-. Gostergeler

- Fitch piyasa kapamisindan sonra Tirkiye'nin kredi notuna iliskin dedierlendirmesini yaynlayabilir
1530  ABD - Tanm Disi Istihdam (beklenti: 155.000 6nceki: 114.000)
1530 ABD - Issizlik Orani (beklenti: %4.2 dnceki: %4.3)
1530  ABD - Ortalama Saatlik Kazanc (Gnceki: %3.6)
15:30  ABD - Katihm Orani (oncekr: %62.7)
1645  New York Fed Baskani John Williams konusacak

- 1730 TR - Nakit Biitce Dengesi
1800  Fed Guvemdri Chnstopher Waller konugsacak

Gundem
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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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