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Piyasalara-Genel Bakis

Bu sabah aciklanan Cin UFE verisi iilkede deflasyonun derinlestigini isaret etti. Son veri yiizde -1,8, énceki veri -0,8.
TUFE ise belirgin olmaktan uzak, yillik oran yiizde 0,6 seviyesinde. TUFE, ekonomideki canliligin zayif oldugunu da isaret
ediyor. Ulke yénetiminin ekonomiyi canlandirmak icin ortaya koydugu cabalarin istenen sonuglari yaratmaktan uzak
oldugu sinyali de veriyor.

Japonya’da ise 2. ceyrek (nihai) biiyiime verisi yiizde 2,9 olarak aciklandi. Onceki veri yiizde 3,1 idi ve 3,2’ye ¢ikmasi
bekleniyordu. Japonya ekonomisi hiz anlaminda beklentilerin altinda kaldi, gli¢ kaybi sinyali verdi.

Hafta Asya’dan gelen keyifsiz haberlerle basliyor. Haftanin odak noktasi ise ABD TUFE verisi. Piyasa gegtigimiz Cuma
glinii agiklanan ABD istihdam verilerini sindirecek, ABD TUFE verisini ve FED faiz kararini bekleyecek-fiyatlayacak.

- ABD ekonomisi Agustos ayinda istihdam yaratmada oldukga zayif performans ortaya koydu. Piyasanin ‘165 bin kisi ise
girmistir’ tahminine karsilik sonug 142 bin oldu. Ustelik bir énceki ayin verisi asagi yonde revize edildi; 114 binden 89
bine indirildi. Temmuz ayi bilinenden daha tatsiz gegmis.

- lssizlik orani ise hafif iyilesti. Yiizde 4,3 olan veri 4,2 seviyesine indi. Sonug beklentilerle ayni oldu. issizligin hiz kesmesi
piyasa ve FED igin ‘istihdamda kirilma olabilir stresinin’ daha da artmamasini sagladi.

- Ortalama saatlik kazanclar ise 6nceki veriden ve beklentilerden hafif ylksek geldi (ylizde 3,8). Maas artiglarinin hizi
enflasyon trendini etkileyen unsurlardan biri.

Cuma glinl aciklanan veri seti karisik sinyaller verdi. Piyasa ise manget rakamdaki diisiise odaklandi. Yumusak-sert inis
ve resesyon riski olasiliklar. Su an yumusak inis senaryosu énde. Buna paralel olarak FED faiz indirimine dair beklentiler
benzer dagilimla stirdii. CME anketine gére katilimcilarin 2/3’G FED’in 25 baz puan indirim yapmasini bekliyor. 1/3’0 ise
50 baz puan indirimi olasi goriyor. Konsensis halinin olmamasi FED karari yaklastikga konsensisiin saglanmasi igin
zamanin daraldigini ve olasi fiyat hareketlerini beraberinde getirebilir. Muhtemelen 25 baz puan ana beklenti olacak ve
50 baz puana gore pozisyon alanlar pozisyonlarini daha az istahli hale revize edecekler. FED yetkilileri faiz indirim
doéneminin ile adimi igin blylk bir adimla baslama sinyali vermis degiller. Kisaca 25 baz puan konsensiis halini alirsa
(mevcut veriler 1s1ginda biz almasini bekliyoruz) risk istahi biraz baski hissedebilir. 18 Eylil’deki (beklenen) faiz
indiriminden sonraki faiz indirim adimlarinin hizi-miktari verilere bagli olmaya devam edecek.

Carsamba giinii ABD TUFE verisi agiklanacak. Mansetin yiizde 2,9'dan 2,6’ya diismesi, cekirdegin ise yiizde 3,2 olarak
kalmasi bekleniyor. Veri, haftanin en kritik verisi. Sonuca bagh olarak piyasa risk istahi ve FED’e dair beklentiler
degisebilir.

Persembe glini Avrupa merkez bankasi ECB faiz kararini agiklayacak. Piyasa politika faizinde 25 baz puan indirim
bekliyor. Refinansman ve marjinal fonlama faizlerinin ise 60’ar baz puan inmesi ve sirasiyla %3,65 ve %3,90 olmasi
ongoruliyor. Karardan 30 dakika sonra Baskan Lagarde konusacak ve sorulari yanitlayacak.

ingiltere 10 milyon emeklinin yakit yardimini kesmeye hazirlaniyor. isci Partili bagbakan popiilist olmayan politikalara
hazirlikh olunmasi gerektigini ifade etti. Amag 1,5 milyar pound tasarruf saglayarak 22 milyara ulasan bitge agigini
azaltmak. OPEC+, kiiresel ekonomi yavaslama sinyali verirken tretim kisiti ile petrol fiyatlarini tutmaya calisiyor.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi karigik. ABD vadelileri ylizde 0,2-0,4 araliginda arti. Asya piyasalarinda gériinim
negatif. Hong Kong %1,8 civarinda, Japonya %2,1 civarinda, Cin %0,8 civarinda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %3,74,
Dolar Endeksi 101,2 ons altin 2.497 Usd civarinda islem goériyor.

i¢ tarafta, Fitch kredi notumuzu 1 basamak artirdi. Gériiniimii ise nétr’de tuttu. Kararin lokal varliklara sinirli olumlu katki
yapmasini bekliyoruz. Hazine bu hafta 4 ihale ile Eyliil ay1 bor¢lanma programina baslayacak. issizlik orani, sanayi iiretimi,
cari actk haftanin verileri.
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Tahvil
34,02 0,07% 37,71 -0,18% 40,77
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0,01 28,80 0,01 9.771 -1,67%

Usd/TL:

Haftaya Carsamba gini FED faiz kararini agiklayacak.
Piyasa, FED'in ilk faiz indirim miktari konusunda netlesmis
degil. 25 veya 50 baz puan indirim olabilir yontndeki fikir
ayrihd1 devam ediyor. 25 baz puan indirimin ihtimali 2/3
olarak 6nde olmayi surdurlyor. Piyasa 1/3 oraninda 50 baz
puana ihtimal veriyor olsa da bunun FED tarafinda bir
karsihdinin oldugu bir soru isareti. Su ana kadar FED
yetkilileri faiz indirim dénemine glcli bir baslangi¢ sinyali
vermis degiller.

Cuma gunu agiklanan istihdam veri seti istihdamdaki
zayifligi isaret etti. FED’in ge¢ kalma riski spekule ediliyor.

Fiyatlamada ise Dolar Endeksi kismen zayif goérinim
sergilese de mevcut seviyelerinden ¢ok uzaklagsmiyor.
Carsamba giinii ABD TUFE verisi aciklanacak. Sonug, hem
piyasa hem FED igin kritik.

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

ic tarafta, gectigimiz hafta TUFE, OVP, Fitch gdzden
gecirmesi ile dolu dolu gecti. TUFE beklentiler dahilinde
geldi. Yillik oran 52% seviyesine gevsedi. OVP glincellendi,
parametreler revize edildi. Fitch kredi notumuzu 1 basamak
artirdi. Gérimiinii ise ‘nétrde birakti. TUFE ve OVP
heyecan yaratmadi. Fitch’in bir miktar olumlu etki yapacagi
kanaatindeyiz. TL gili¢ kazanmaya devam ediyor.

Kurda ilhmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 34,01 civarinda
islem goruyor. Asagida 33,50 ve 33,00; yukarida 34,50 ve
35,00 6ne ¢ikan teknik seviyeler.
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TL Tahvil/Bono:

Fitch kredi notumuzu bir basamak yikseltti. Normallesme
programi igin lehte olarak yorumluyoruz.

Hazine bu hafta 4 ihale ile Eylil ayi borglanma programina
bashyor. Bugiin 12 ay ve 4 yil (TLREF) vadeli tahviller ihrac
edilecek.

Ana resimde tahviller cazip olmayi, potansiyel tasimayi
surdurlyor. Ancak TCMB’nin sahin durusu TL faizlerin ylksek
olma halini devam ettiriyor.

Globalde, FED faiz indirimi bekleniyor, tahvil faizleri asagi
meylini koruyor. ABD istihdam zayif geldi, gozler Carsamba
glinii agiklanacak TUFE verisinde.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller giini sirasiyla 1 baz
puan dusus ile %40,77 ve 1 baz puan artis ile %28,80
seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Piyasadaki satis baskisi etkisini devam ettiriyor... Cuma gunu
saticili seyrin devam ettigi hisse senedi piyasasinda BIST100
Endeksinin kapanigi %1,67'lik gerilemeyle 9,771 puandan
yaptigini goruyoruz. Haftallk bazda ise, deger kaybi %0,63
olarak gerceklesti.

Genel olarak baktigimizda ise, haftanin ilk gunid yasanan
yukselisin basarisiz kaldigi ve psikolojik 10,000 esiginin
Uzerinde kalici hareketler yapmakta zorlanan piyasadaki zayif
seyrin haftanin son gunu ivmesini artirdigini  soyleyebiliriz.
Yasanan saticili seyir, major sektor endekslerinin geneline
yayilirken, XBANK %2,58'lik kayipla ©6ne ¢ikti, XUHIZ
Endeksindeki kayip %1,54, XUSIN Endeksindeki kayip ise,
%21,16 olarak gerceklesti.

Oniimiizdeki siirecte ise, 6ncelikle psikolojik 10,000 esigi olmak
Uzere, esas olarak 10,200 seviyesi Uzerinde kalici hareketler
olusmadikga, piyasadaki toparlanma c¢abalarinin  "tepki"
kalibindan kurtulmasinin zor oldugunu distinmeye devam
ediyoruz. Bu noktada Cuma giinu piyasa kapandiktan sonra
Fitch den gelen kredi not artisi haberinin, piyasanin
Onumuzdeki suregteki yonu ve yukari yondeki cabalarin
glclnu test etme acgisindan oOnemli bir sinav o6zelliginde
oldugunu sodyleyebiliriz.

Asagi yonde baktigimizda da, dncelikle 9,700/750 bandi olmak
Uzere, son "dip" 9,500 seviyesini énemli destek esikleri olarak
takip etmeyi surdirtyoruz. 9,500 boélgesi altindaki kalici
hareketlerde ise, orta vadeli resimde 8,500 bdlgesinin ajandaya

girme riski bulunmaktadir.
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1,1086 -0,25% 1,3138 -0,30% 2.498
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-0,78% 270 3 3,74 0,02

Eur/Usd:

ABD istihdam veri seti karisik sinyal verdi. Aylik istihdam edilenlerin
sayisi beklentilerin belirgin altinda geldi. Gegen ayin rakamindan
ise daha lyi idi. Gegen ayin rakami 114 binden 89 bine revize
edildigini belirtelim. Veri setinde issizlik orani dnceki veriye (4,3%)
gore hafif dustl (4,2%). Ortalama saatlik kazanglar ise yuzde 3,8
ile beklentinin (3,7) ve onceki verinin (3,6) az Uzerinde geldi.
Yaratilan istihdam belirgin zayif, issizlik hafif azaldi, ortalama
kazanclar hafif ylksek sonuglandi. Dikkati ise mansetteki zayiflik
cekti.

Piyasa ABD istihdamindaki zayifliktan 6tiri FED 50 baz puan
indirim  yapabilir ihtimalini hala koruyor. CME verisine gore
katihmcilarin 1/3'G s6z konusu ihtimali olasi géruyor.

FED ise su ana kadar faiz indirimi dénemine gugli bir baslangic
yapma sinyali vermis degil. Ustelik faiz indirimi déneminin hangi
hizda ilerleyecedi de net degil. Bilinen s6zu tekrarlayalim, makro
verilere bagli seyir devam ediyor.

Carsamba gini ABD TUFE verisi agiklanacak. Mangetin ylzde
2,9dan 2,6’ya dusmesi, cekirdegin ise ylzde 3,2 olarak kalmasi
bekleniyor. Carsamba 15:30°da veriyi karsilayacagiz.

Persembe guni Avrupa merkez bankasi ECB, faiz kararini
acliklayacak. Piyasa politika faizinde 25 baz puan indirim bekliyor.
Refinansman ve marjinal fonlama faizlerinin ise 60’ar baz puan
inmesi ve sirasiyla %3,65 ve %3,90 olmasi ongordltyor.

Zayif ABD istihdami, ECB faiz indirim ve FED 25-50 bps indirim
spekiilasyonu, ABD TUFE beklentileri ile haftaya bagliyoruz. Yén
net degil. Dolarin hafif baskisi ile haftaya basliyoruz.

Dolar Endeksi 101 seviyesinin Uzerinde islem goriyor. 102,7 ve
103,4 ilk direng seviyeleri olabilir. 103,4 seviyesine kadar yukselis
tepki olarak yorumlanabilir. 101 seviyesi altinda fiyatlamalara
gecilmesi halinde teknik hedef 96 seviyesi olarak kargsimiza
cikabilir.

Bu sabah 1,108 seviyesindeki paritede 1,097 ve 1,094 seviyeleri
gln ici destek; 1,112 ve 1,115 seviyeleri gun i¢i direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin paritede yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

ingiltere’de biitge aciklarini azaltma gabasi, ABD’de ise FED faiz
indirimi tartisiliyor; ABD TUFE datasi bekleniyor. Diger bir konu ise
BOE'nin portféyindeki kiymetlerin itfa tutari.

Bu sabah 1,313 seviyesinde bulunan paritede 1,31 ve 1,306
seviyeleri gun igi destek; 1,316 ve 1,32 seviyeleri gin ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugtin paritede yatay seyir bekliyoruz.
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Altin:

Altin fiyatlarini etkileyen Dolar Endeksi (DXY) ve ABD tahvil
faizleri mevcut seviyelerinden ¢ok uzaklagmiyor. Jeopolitik taraf
ise sicak. Ancak sicaklik seviyesi pek degismiyor veya piyasa
olan degisimlere de fazla reaksiyon vermiyor.

DXY ve ABD tahvil faizlerindeki ‘sakin’ seyrin sebebi gelen
verilerin ekonomideki mevcut ihmh yavaslama halinin strdiigi ve
FED beklentilerinin ayni tonda kaldigi sonucunu dogurmasi. Son
istihdam verisi yavaslamada ipin ucu kacabilir mi spekulasyonu
yaratsa da mevcut durumda yavaslama yumusak olacak
beklentisi hakimiyetini koruyor.

Carsamba giinii ABD TUFE verisi agiklanacak. Verinin sonucu
piyasa ve FED igin yol gosterici olabilir. Bu sababh itibari ile 25 baz
puan faiz indirimine piyasa 2/3 ihtimal veriyor.

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

Bu sabah 2.497 Usd seviyesindeki ons altinda 2.475 ve 2.465
Usd seviyeleri glin igi destek, 2.500 ve 2.535 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin paritede yatay seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

Genel olarak tahvil faizleri yatay seyir izliyor. Bu hafta ABD
hazinesi 3-10-30 yil vadeli tahvil ihaleleri dizenleyecek. Diger
yandan ABD TUFE verisi agiklanacak. Haftaya ise FED faiz
kararini karsilayacagiz. ABD verim egrisi normallegiyor. Olasi
FED faiz indirimleri 2 yil vadeli tahvil faizini 10 yil vadelinin altina
indirdi. Ama hala 5 yil vadeli tahvilden ylksek. Gidilecek yol hala
var diye dusliniyoruz.

ig tarafta, Fitch kredi notumuzu 1 kademe yukseltti. Kararin sinirh
olumlu etki yapmasini bekliyoruz. Diger yanda ise gegtigimiz hafta
aciklanan OVP yer aliyor. OVP yeni metriklerle karsimiza c¢ikt.
Piyasa notr diyebilecegimiz reaksiyon verdi.

Tarkiye 5 yilhk CDS 270 ile gunt tamamladi. Eurobondlar sinirh
pozitif seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 1-4 cent; orta vadelilerde
24-39 cent; uzunlarda 36-40 cent degisim oldu. Faizler ise
siraslyla 5,17%, 6,63% ve 7,63% oldu.
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Gundem—-. Gostergeler

c Saat Data Beklenti Onceki
()

§ 02:05 Japonya  2C Biylime 3,2% 3,1%
® | 04:30 Cin TUFE 0,7% 0,5%

04:30 Cin UFE -1,5% -0,8%
Hazine 12 ay ve 4 yil tahvil ihrag edecek

6 Eyl 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018
= Jusam 3402 2955 1871 1340 744 595 529
% Eur/TL 3771 3268 2001 1511 910 667 606
T |ewyusd 11086 11059 10697 11376 123217 14218 1146
g 13138 12754 12071 13533 13676 13246 1275
TL 2 Yalik Gosterge Tahvil (%) 2077 3968 397 2370 1496 1178 1973
— 7L 10 Yillk Gosterge Tahvil (%) 2880 2675 983 2432 1290 1221 1648
E E Tirkiye CDS (baz puan) 370 384 512 564 303 282 382
= @ |ABD 10 vilik Tahvil (%) 374 386 388 151 092 092 192
% BIST - 100 Endeksi 9771 7.470 5509 1858 1477 1144 913
= [ow Jones Endeksi 40345 37690 33147 36338 30606 28538 23337
_ "; Nasdaq Endeksi 16691 15011 10466 15645 12888 8973 6635
) 2 |sepEndelsi 5.408 4770 3840 4766 3756 3231 2507
C I |pax 18302 16752 13924 15885 13719 13249 10559
© Altin (TL) 2732 1960 1097 781 454 290 218
g P EUY 2498 2063 1824 1830 1901 1518 1382
(@) E Glimiis (TL) 3059 2262 1439 9.93 631 342 263
"lq:) wi | Gimis {usd) 280 238 239 233 64 179 155
D_ Degisimler
(- = |usgm 151 579 296 803 350 124 2890
= 2 lewm 154 =E 325 660 364 10.0 333
Q E |ewysusd 02 34 50 69 88 21 45
() g 30 57 108 10 332 Ex 56
9 TL Gasterge Bono (baz puan) 109 2971 4273 774 318 795 633
_.G_.J = | 7L 10 Vil Tahvil bz puan) 205 1692 -1449 1142 69 427 474
.U) = % Tarkiye CDS (baz puan) 14 238 52 261 21 80 194
8 © o |ABD 10 Yk Tahnil {baz puan) 12 B 237 &0 o -100 a7
o= % BIST - 100 Endeksi 308 56 1966 58 291 54 208
S [Dow sones Endeksi 70 137 88 187 72 233 56
"; Nasdaq Endeksi 112 434 331 214 436 352 41
@ |S&P Endeksi 134 342 194 69 163 289 52
T |oax 93 203 123 158 35 55 183
Altin (1) 394 787 204 720 564 331 373
o |Aitn sa) 211 131 03 a7 52 184 16
£ |eumism) 353 572 219 574 846 298 75
w | Giimiis {usd) 176 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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