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Piyasalara Genel'Bakis

Bugiin 17 Eylul’de baslayan FED toplantisinin sonucu agiklanacak. Enflasyonla miicadelede Mart 2022 yilindan beri 11 kez
faiz artiran FED, 2001 yilindan beri gorilen en yiiksek politika faiz oraninda gevsemeye gitmesi bekleniyor. Piyasa bugiin
sonuglanacak toplanti icin en az 25 baz puan faiz indirimi bekliyor. Faiz vadeli kontratlarina baktigimiz zaman 50 baz puan
faiz indirim beklentilerinin 6nde oldugunu goriiyoruz.

Haziran ay1 FED toplantisinda agiklanan ve FED (yelerinin faiz indirim beklentilerini yansitan nokta grafikte 2024 yil igin
bir adet faiz indirim beklentisi agiklanmisti. 2024 biyime beklentisi ylizde 2,1'de, issizlik orani beklentisi yiizde 4’te
kalmisti. Buglin agiklanacak projeksiyonlarda is glicinde beklenti Ustlinde gelen soguma sinyalleri nedeniyle FED
Uyelerinden igsizlik oranina yukari yonde revizyon gelecegini diislinliyoruz. Tabii, 2024 yili sonuna kadar faiz indirim
beklentilerini gosterecek olan nokta grafikte, piyasalar tarafindan yakindan takip edilecektir.

Enflasyon tarafinda bozulma gdérmedigimiz slirece FED'in artik “enflasyon odakli” degil “istihdam odakl” olacagini
dislinlyoruz. Bu toplanti sonrasinda Powell‘in istihdam tarafina dikkat gekmesi muhtemel. Faiz indirimleri i¢in FED yeteri
kadar alana sahip. FED bu siireci temkinli sekilde ilerletmek isterse 25 baz puan faiz indirimi ile gevseme adimlarina
baslayacaktir. Temkinli ilerleme, ileriki donemde resesyon, istihdam ve FED’in geg kalacagi korkularinin masada kalmasina
neden olabilir. 50 baz puan seviyesinde bir indirimin gelmesi durumunda ise yapilacak s6zlii yonlendirme kismi oldukga
onemli olacaktir. FED 50 baz puan faiz indirimi yaparsa bunun arka planinin sorgulanacak olmasi. Acaba resesyon riski mi
gordi diye endise-merak olusabilir. Bu ylizden piyasalara karardan sonra s6zIi yonlendirme kismina odaklanabilir.

Din agiklanan ABD Ticaret Bakanligi'nin verilerine gore perakende satislar ylizde 0,1 artti. Beklenti Usti gelen veri tiketici
talebinin giigli oldugu sinyalini Gretti.

Avrupa tarafinda, Almanya'da yatirimci gliveni Eylil’de gerileyerek beklentilerin altinda 3,6 olarak gergeklesti. Boylelikle
Almanya'da yatirimci giiveni bir yilin en disiik seviyesine geriledi. Avrupa bdlgesinin lokomotif glicii Almanya ekonomisi
zorlanmaya devam ediyor. Zorlanma yatirimci giivenini de olumsuz yénde etkiliyor.

Asya tarafinda, Cin deflasyon sorunu ile basa ¢ikmaya calisiyor. Cin de Ucretlerin diismesi ve deflasyon beklentisi sebebi
ile hane halkinin harcamada isteksiz olmasi, Cin ekonomisini soguturken, bliylime tzerinde olumsuz bir baski olusturuyor.
Piyasalar sorunlarin giderilmesi agisindan politika yapicilardan bir hamle beklentisi iginde.

Haftanin diger 6nemli basligi ingiltere merkez bankasi BOE’nin ve Japonya merkez bankasi BOJ un faiz kararlari. ikisinin de
faizi sabit tutmasi bekleniyor. Tabii BOJ'un ana akimin tersine sikilasma yolunda ilerledigini belirtelim.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi sinirh pozitif. ABD vadelileri ylizde 0,10 civarinda arti. Asya piyasalari agirlikli
pozitif. Hong Kong %1,4 civarinda, Japonya %0,3 civarinda, Cin %0,1 civarinda alicili. ABD 10 yillk tahvil faizi %3,64, Dolar
Endeksi 100,8 ons altin 2.575 Usd civarinda islem géruyor.

i tarafta, TCMB para politikasi karari yarin agiklanacak. Merkez’in politika faizinde degisiklige gitmesi beklenmiyor. Karar
metnindeki degisiklikler yakindan izlenecektir. Karar metninde yasanabilecek degisiklikler, gelecek toplantilar igin faiz
indirim beklentilerinin artmasina neden olabilir.

Din agiklanan, Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) konut fiyat endeksine gore, konut fiyatlari Agustos ayinda bir
onceki aya gore ylzde 3,6, bir dnceki yilin ayni ayina gore ylizde 34,3 artti. Fiyatlar reel olarak ylizde 11,6 oraninda azaldi.

Hazine, Eylil ay1 borglanma takvimini tamamladi. 5 yil vadeli tahvilin ilk ihracinda teklif tutari 22,8 milyar lira olurken, satis
15,9 milyar lira olarak gerceklesti. ihalede bilesik faiz yiizde 33,42 oldu. 2 yil vadeli sukukta ise 4,46 milyar TL satis yapild.
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UsdTry # EurTry  Ah 2" Soseree

34,07 0,10% 37,95 0,10% 41,00

* 10 Ylll-:-l;f‘fiifterge * BIST].OO *

-0,11 28,97 -0,30 9.758 1,89%

Usd/TL:

FED faiz kararini bugin aksam aciklayacak. Karar 6ncesi
piyasa beklentileri konsenslis saglamaktan uzak. Faiz
indirim blyukligu kadar agiklanacak FED projeksiyonlari da
piyasa beklentisi agisindan dnemli olacak.

Din agiklanan ABD Ticaret Bakanligi'nin verilerine gore
perakende satislar yiizde 0,1 artti. Beklenti Ustlu gelen veri
tuketici talebinin glgli oldugu sinyali Uretti. Sanayi Uretimi
verisinin de beklenti Usti gelmesi sonrasinda dolar
endeksinde sinirl bir toparlanma goruldu.

Dolar Endeksi FED toplantisi 6ncesinde kritik 101 seviyesi
altinda fiyatlamalarda. 101 seviyesi altinda dolar talebinin
azalmasini bekliyoruz. FED toplantisi sonrasinda verilecek
mesajlar ana yonu resmedebilir.

i¢ tarafta, cari dengenin Ust Uste iki aydir fazla vermesinin
doviz talebinin azalmasinda etkili oldugunu duslinuyoruz.
TCMB siki durusu TL yatinmlarin cazip olmasina destek
oluyor. Yarin PPK toplantisi sonucunu alacagiz. TCMB
politika faizinde bir degisiklige gitmesi beklenmiyor. Karar
metnindeki degisiklikler piyasalar tarafindan yakindan takip
edilecek.

Kurda i1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 34,07
civarinda islem goriyor. Asagida 33,50 ve 33,00; yukarida
34,50 ve 35,00 6ne ¢ikan teknik seviyeler.
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TL Tahvil/Bono:

Hazine eylul ayi borglanma takvimini tamamladi. 5 yil vadeli
tahvilin ilk ihracinda teklif tutari 22,8 milyar lira olurken, satis
15,9 milyar lira olarak gerceklesti. ihale bilegik faizi % 33,42
oldu. 2 yil vadeli sukukta ise 4,46 milyar TL satis yapildi.

Enflasyon ve enflasyon beklentilerinin istenen seviyeye
dismemis olmasi TCMB'’nin sahin durusunun sirmesine yol
aclyor. Merkez, piyasadaki spekilasyonlarin éniine gegerek
faizin yakinda digecegine dair algi olusmasini engelliyor.
Bu durum ise tahvil faizlerinde beklenen dislsin
Otelenmesine yol agiyor.

Globalde, FED bugtin aksam faiz karari agiklanacak. Tahvil
faizlerinin agagi yonli egilimi surdyor.

2 yilhk ve 10 yilhk TL gosterge tahviller gund sirasiyla 11
baz puan duslis ile %41,00 ve 30 baz puan dusus ile
%29,97 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Yukari yondeki tepki yikselisi dalgali bir seyirde de olsa
devam ediyor... Salli gunu alicili bir seyir izleyen piyasada
BIST100 Endeksi kapanisi %21,89'luk yukseligsle 9,758
puandan yapti.

Genel olarak baktigimizda, 9,274 seviyesinden bagslayan
yukari yonlu toparlanma cabalari haftanin ilk gini kar
satiglaryla karsilasmisti. Ancak Sali gunu itibariyla yukari
yonli denemelerin yeniden guglendigini kapanisin 9700/750
araliginda bulunan ilk énemli diren¢ bdlgesinin Uzerine
cikmayi basardigini séylliyoruz.

Major sektorlerin performanslarinda da, yasanan yikselise
her 3 major sektdr endeksinin de katiimasini, (XUHIZ
+2,36% XBANK +1,92% ve XUSIN +0,73%) toparlanma
cabalarinin gucu agisindan olumlu bir gelisme olarak
yorumluyoruz.

Oniimiizdeki sirecte ise, ilk énemli direnc olarak TL zirve
11,250'den gelen ve kisa vade algalan trend direnci
Ozelligindeki 9,800 seviyesini izliyoruz. Bu seviye tUzerindeki
kalici hareketlerde ise, yikselis egiliminin o6ncelikle
psikolojik 10,000 puan esigi olmak tzere 10,200'lere dogru
devam etmesi beklenebilir.

Asagi yonde baktigimizda ise, oncelikle dinki hareketle
yukari yénde asilan 9,700'leri ilk dnemli destek olarak takip
ediyoruz. Bu seviyenin korunamamasi halinde ise, ilk etapta
9,550/600 araligi olmak Uzere, piyasadaki asagi yonli
olasiliklar yeniden tartisiimaya baslanacaktir.
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ABD 1
EurUsd W\ | Gbpusd W ONSAltin$ W || CDS5Y W\ o0 A
1,1127  0,00% 1,3166  -0,31% 2.576 -0,24% 264 6 3,65 0,02
Eur/Usd: Altin:

Dun acgiklanan ABD Ticaret Bakanligi'nin verilerine gore perakende
satiglar ylzde 0,1 artti. Beklenti Ustl gelen veri tlketici talebinin
gUclu oldugu sinyalini Uretti. Sanayi Uretimi verisinin de beklenti Ust
gelmesi sonrasinda Dolar Endeksinde (DXY) toparlanma c¢abasi
gorulda.

Buglin aksam saatlerinde FOMC toplantisi sonucu agiklanacak.
Politika faizinde en az 25 baz puan faiz indirimi piyasalar tarafindan
bekleniyor. Faiz indiriminin derecesi, parite hareketleri igcin énemli
olabilir. 50 baz puan ile ilk adimin atiimasi Dolar Endeksinde deger
kaybinin devamini getirebilir. 25 baz puanlik faiz indirim karari ise
dolar talebinin bir miktar artmasina neden olabilir.

Son durumda Piyasa FED'in indirim icin alani oldugunu disutniyor.
50 baz puana yogunlasiyor. Karar oncesi piyasada konsenstisun
olusmamasi oynakligin artmasina neden olabilir.

Dolar Endeksi 101 seviyesinin alti fiyatlamalarda. DXY 101 seviyesi
altinda gugsiz seyrin devami teknik resimde muimkin gortyoruz.
101 seviyesi altinda fiyatlamalarda kalicilik halinde, teknik
hedef 96 seviyesi olarak karsimiza ¢ikabilir. 101 seviyesinin
uistiine ¢ikilmasi dolar talebinin artmasina neden olabilir.

Bu sabah 1,112 seviyesindeki paritede 1,105 ve 1,101 seviyeleri
glin igi destek; 1,115 ve 1,119 seviyeleri giin ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugin paritede FED karari dncesi yatay seyir
bekliyoruz. Karar sonrasinda hareketlilik artabilir.

Gbp/Usd:

Bugiin FED, yarin BOE faiz kararini aciklayacak. FED'’in faiz
indirmesi BOE'nin ise degisiklik yapmamasi bekleniyor. Bugin
ingiltere TUFE ve FED faiz karari ile fiyatlama siirecek. Beklentiler
Kasim ve Aralik aylarinda faiz indirimi yoniinde yogunlasiyor.

Dolar Endeksi 101 seviyesinin alti fiyatlamalarda. DXY 101 seviyesi
altinda gugsuz seyrin devami teknik resimde mimkun goriyoruz.
101 seviyesi altinda fiyatlamalarda kahlicilik halinde, teknik
hedef 96 seviyesi olarak kargsimiza cgikabilir. 101 seviyesinin
tistiine ¢ikilmasi dolar talebinin artmasina neden olabilir.

Bu sabah 1,317 seviyesinde bulunan paritede 1,31 ve 1,307
seviyeleri gln igi destek; 1,326 ve 1,33 seviyeleri gun i¢i direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin paritede FED karari oncesi
yatay seyir bekliyoruz. Karar sonrasinda hareketlilik artabilir.
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FED toplantisi 6ncesinde gelen makro veriler; perakende satislar
Agustos'ta dusus beklenirken artti ve tiketici talebinin gigli
oldugu sinyali verdi. Yine diin aciklanan sanayi uretimi verisi de
Agustos'ta toparlandi. Yumusak inis senaryosunu destekleyen
veriler altin fiyatlarinda sinirli kar satisi gériilmesine neden oldu.

Piyasalarda gevseme adiminin 25 baz puandan 50 baz puana
dogru kaymasi altin fiyatlarinin yukari yonde hizlanmasinda etkili
oldu. FED faiz indirimi igin yeterli alana sahip. Temkinli mi gitmek
isteyecek, yoksa ilkten adimi buyik mi atacak kisa donem altin
fiyatlarinda gelecek karar hareketlilik yaratabilir. Aciklanacak
projeksiyonlarda 2024-25 yillari igin Uyelerin bekledigi toplam faiz
indiriminin derecesi de piyasalarin yakin takibinde olacak.

Altin fiyatt 2.600 Usd seviyesine yaklasmis durumda. Alinan
mesafeden dolayr kar da olan yatirnmcilarin FED toplantisi
Oncesinde bir miktar kar realizasyonu tarafinda yer almasini
gorebiliriz. Ana trendde reel getirilerin dustigu bir noktada altin
cazibesinin devam edecegini diglunlyoruz.

Altin 2.500 Usd seviyesi Uzerinde kalicilik sagladi. Teknik olarak
ilk etapta 2.440 Usd seviyesi ilistiinde 2.600 Usd seviyesine
kadar yiikselis devam edebilir.

Bu sabah 2.575 Usd seviyesindeki ons altinda 2.555 ve 2.535
Usd seviyeleri glin igi destek, 2.600 ve 2.615 Usd seviyeleri gin
ici direnc seviyeleri olarak izlenebilir. Bugun paritede FED karari
oncesi yatay seyir bekliyoruz. Karar sonrasinda hareketlilik
artabilir.

Eurobond:

Diun agiklanan ABD perakende satislar verisi ve sanayi Uretimi
verisinin beklenti Usti gelmesi, ‘yumusak inig’ senaryosunun
kuvvetlenmesine neden oldu. FED’in faiz indirimlerinde aceleci
olmayacagi beklentisinin bir miktar artmasi ABD 10 yillik faizinin
%21 artmasina neden oldu. Bugiin aksam sonlanacak FOMC ve
s06zIU yonlendirmeler kisa vadeli yonu tayin edebilir. Teknik olarak
%3,90 alti fiyatlamalarin devam etmesi %3,20 seviyesini
gindeme getirebilir. Temkinli FED gorulmesi halinde, ABD
tahvillerinde kar satiglari gorulebilir

ic tarafta, ajanda zayif, katalizér eksikligi siriiyor. Eurobond
fiyatlarinda global tarafa eslik etme ¢abasi devam ediyor. Global
tarafta gevseme adimlarinin hizlanmasi, lokal tarafa olumlu
yansiyabilir.

Turkiye 5 yillik CDS 264 ile glini tamamladi. Eurobondlar sinirl
pozitif seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 2-8 cent; orta vadelilerde
32-62 cent; uzunlarda 86-90 cent degisim oldu. Faizler ise
siraslyla 4,95%, 6,43% ve 7,42% oldu.
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Gundem

12:00  Euro Bélgesi - Revize TUFE (6nceki: %2.2)
21:00 Fed FOMC Toplantisi (beklenti: %5.25-%5.00 dnceki: %5.50-%5.25)
21:30  Fed Baskam Powell basin toplantis:

17 Eyl 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018
= usdm 34,07 2955 1871 1340 744 595 5329
]
% [Eom 37.95 3268 2001 1511 9.10 867 606
E [ewusd 11197 11059 10697 11376 12217 11218 1148
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o |ebp/usd 13166 12754 12071 13533 13676 13246 1275
TL 2 Yillk Gésterge Tahvil (%) 41,00 39,68 9.97 2270 1495 1178 1973
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‘g Nasaq Endeksi 17628 15011 10466 15645 12888 8973 6635
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E Altin (TL) 2821 1960 1097 781 454 290 218
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— TL Gosterge Bono (baz puan) 132 2971 1373 774 318 795 £33
_,G_,J = TL 10 Yilik Tahvil (baz puzn) 222 1692 1449 1142 69 427 474
=)
(72] 2 £ |Turkaye €S (baz puar) 20 228 52 261 21 80 194
- 11
:0 = 0 |ABD 10 Yilik Tahvil (baz puan) 22 2 237 &0 0 -100 a7
o .
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S |Dow Jones Endeksi 104 137 £8 187 7.2 223 56
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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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