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Piyasalara.Genel Bakis

ABD'de son gelen ekonomik veriler enflasyonun ivme kaybettigine isaret etse de bazi gbstergeler
piyasada resesyon endiselerini de canlandirmisti. Bu endiseler dolayisiyla FED ilk faiz indiriminde 50 baz
puanlik hamleyi tercih etti. FED piyasalara ‘yumusak inis’ senaryosunda kararli oldugu ve proaktif bir
yaklasimla siireci yonettigi mesajini iletti.

FED 6nden yiiklemeli bir adimla faiz indirim icin olusan alani kullanmayi tercih etmesi, risk istahini da
destekledi. Agiklanan nokta grafikte 2024 yilinin sonuna kadar toplam 50 baz puanlik faiz indirimi
beklentisinin agiklanmasi ise lyelerin gevseme beklentisinin devamini gosterdi.

2024 yili igin blyime ve enflasyon hedeflerinin asagi yonde revize edilmesi, issizlik oraninin ise %4‘ten
%4,4 seviyesine yikseltiimesi ise ana resimde alinan faiz indirim kararinin &zeti oldu. istihdam
piyasasinda beklenenden hizli gerceklesen soguma, FED’in Oncelik sirasinda bundan sonrasi igin
‘istihdam odakll’ olacagini gésteriyor. Basin toplantisinda, enflasyonun strdirilebilir bir sekilde %2
hedefine yaklastigina dair giivenin arttigina isaret eden Baskan Powell, FED'in isglici piyasasindaki
riskleri dengeleyerek fiyat istikrarini korumayi amagladigini séylemesini bu agidan énemli buluyoruz.

FED’in ‘jumbo’ faiz indirimi, piyasa dinamiklerinde olumlu karsilandi. Risk istahi artarken Dolar Endeksi
teknik agidan kritik 101 seviyesinin altinda fiyatlamalar goriyor. Reel getiri tarafinda olusan azalis,
Onlimizdeki donem dolar talebinin azalmasina neden olabilir. 2024 yilinin sonuna kadar, FED'in faiz
oranlarini toplam 50 baz puan daha disirmeyi planladigi, 2025'te bir tam puan daha indirerek,
2026'da %2,75 - %3,00 araligini hedefledigini diistinlirsek, orta vadede global finansal kosullar, daha
ihml olabilir. Merkez bankalarinin gevseme hizini ise makro veriler belirlemeye devam edecek.

Avrupa tarafinda, ingiltere Merkez Bankasi (BOE) politika faizini beklentiler dogrultusunda sabit
tutarak Agustos'ta baslattigi faiz indirimlerine ara verdi. Carsamba glini agiklanan Agustos ayi
enflasyonu BOE’nin ylizde 2’lik hedefinin hemen Uzerinde agiklandi. Cekirdek enflasyon ve hizmet
enflasyon tarafinda devam eden katilik, licret artislari BOE'nin gevseme adimlarini kontrolli bir sekilde
atmasina neden oluyor.

Buglin Japonya faiz kararini karsilayacagiz. Politika faizinde bir degisiklik beklenmiyor. Sozlu
yonlendirme kismi 6nemli olabilir. BOJ'un ana akimin tersine sikilasma yolunda ilerledigini belirtelim.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi karigik. ABD vadelileri ylizde 0,0-0,20 araliginda eksi. Asya
piyasalari karisik. Hong Kong %1,5 civarinda, Japonya %1,9 civarinda arti, Cin %0,2 civarinda saticili.
ABD 10 yillik tahvil faizi %3,71, Dolar Endeksi 100,6, ons altin 2.593 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) politika faizini piyasa beklentileri dogrultusunda
yuzde 50 seviyesinde sabit tuttu. Agiklanan metindeki enflasyon goriinimiinde yasanan bozulma
durumunda daha once ek sikilastirma yapilacagl yonindeki mesajin "para politikasi araglari etkili
sekilde kullanilacaktir" seklinde degismesi, iceride artinm sirecinin geride kaldigi gérinimuini
netlestiriyor.
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USdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

Tahvil
34,09 0,03% 38,10 0,59% 40,30

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

-0,51 28,47 -0,41 9.976 2,06%

Usd/TL:
Onceki giin FED politika faizini 50 baz puan indirdi. FED
gevseme surecine onden yiiklemeli sekilde basladi.

Sire¢ gevsek para politikasi yolunda ilerlenecegini isaret
ediyor. Ancak zamanlama ve hiz konusu ¢ok net degil. O
yuzden Dolar momentumu makro verilere bagli degiskenlik
gOsterecek bir gli¢ kaybi icinde olmasini bekliyoruz.

Dolar Endeksi kritik 101 seviyesinin altinda. 101 seviyesi
altinda Dolar talebinin azalmasini bekliyoruz.

ic tarafta, Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)
politika faizini piyasa beklentileri dogrultusunda yuzde 50
seviyesinde sabit tuttu. Agiklanan metindeki enflasyon
gOriniminde yasanan bozulma durumunda daha once ‘ek
sikilastirma yapilacagr’ yonindeki mesajin "para politikasi
araclari etkili sekilde kullanilacaktir" seklinde degismesi,
iceride artinrm surecinin geride kaldigi gérinimunu
netlestiriyor. ‘Yakindan takip et, hizlh midahale et modu
devam ediyor. Aylik enflasyonun ana egiliminde belirgin ve
kalici bir dislis saglanana ve enflasyon beklentileri
ongorulen tahmin arahgina yakinsayana kadar siki para
politikasi durusu surduriilecegi mesaji devam etti.

Kurda i1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 34,09
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:

PPK karari agiklandi. Politika faizinde beklentilere paralel
bir degisiklige gidilmedi. TCMB aylik enflasyonun ana
egiliminde kalici bir dislUs saglanana kadar siki para
politikasi durusunun surdurilecegine isaret etmeye devam
etti. Enflasyonda belirgin ve kalici bir bozulma éngoérilmesi
durumunda ise para politikasi araclar etkili sekilde
kullanilacagr metinde yer aldi. Karar sonrasi tahvil talebinde
bir miktar artis gézlendi.

Globalde, FED karan sonrasi ana yon degismemekle
birlikte tahvil faizleri aksi yonde hafif tepki veriyor. Tahvil
faizlerinin  asagr yonli egiliminin devam edecegini
distintyoruz..

2 yilhk ve 10 yilhk TL gosterge tahviller gund sirasiyla 51
baz puan duslis ile %40,30 ve 41 baz puan dusus ile
%28,47 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

10,000 bolgesi hem énemli bir psikolojik esik, hem de kritik
bir teknik diren¢ konumunda... Persembe guni alicili bir
seyir izleyen piyasada BIST100 Endeksi kapanisi %2,06'hk
yukselisle 9,975 puandan yapti.

Genel olarak baktigimizda, 9,274 seviyesinden bagslayan
yukari yoénlu toparlanma c¢abalarinin devam ettigini ve din
itibariyla da FED 'in faiz indiriminden aldigi moralle
piyasanin yoénuni 10,000 esigine g¢evirdigini goruyoruz.

Majoér sektorlerin performanslarinda, XBANK Endeksinin
%3,08'lik yukselisle ©6ne c¢iktigi, XUSIN ve XUHIZ
Endekslerinin de sirasiyla %1,83 ve %1,22'lik artislarla
piyasadaki yukselise destek verdigini gériyoruz.

Oniimiizdeki siirece yonelik olarak da 2024 basindan beri
gecerli olan trend icinde, ana destek ve direncleri basarili bir
sekilde yakalayan 50 gunlik Ussel ortalamanin bulundugu
10,000 bélgesini hem 6nemli bir psikolojik esik, hem de
kritik bir teknik direng olarak takip ediyoruz. Belirtilen seviye
Uzerinde hacim destegini almayl basarabilen kalici
hareketlerde ylkselis egiliminin 10,200-10,400 araligindaki
fiyat boslugunu hedeflemesi beklenebilir.

Asagi yone baktigimizda ise, ilk 6nemli destek olarak
9,750/9,800 araligini takip etmeyi 6éneriyoruz.
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Eur/Usd:

Piyasada karara dair konsensus saglanamayan bir FED toplantisi
geride kaldi. 50 baz faiz indirimi tercihi ile FED sirece ©6nden
yuklemeli bir adim atti.

Bu kararda enflasyon verilerinin guven vermesinden ziyade,
istihdam piyasasinda beklenti (st yasanan sogumanin etkili
oldugunu dislinuyoruz. Bu durum temmuz ayi ile kiyaslandiginda
FED Uyelerinin gevseme yonlu beklentilerinin arttigini gosterdi.

FED’in gelecek kararlari yine faiz indirme yoninde olacak. Ancak
zaman-miktar yine soru isareti. Cevabi makro veriler sdyleyecek.
Bu ise Dolar Endeksi’'nin dusls hattinda ilerlemesi, paritenin yukari
yonde ilerlemesi seklindeki kanaatimizi sirdirmemizi saglyor.

Dolar Endeksi 101 seviyesinin alti fiyatlamalarda. DXY 101 seviyesi
altinda gligsiiz seyrin devami teknik resimde mimkin goériyoruz.
101 seviyesi altinda fiyatlamalarda kahlcilik halinde, teknik
hedef 96 seviyesi olarak kargimiza cikabilir. 101 seviyesinin
tistiine ¢ikilmasi dolar talebinin artmasina neden olabilir.

Bu sabah 1,117 seviyesindeki paritede 1,112 ve 1,107 seviyeleri
glin ici destek; 1,119 ve 1,125 seviyeleri gin i¢i direnc seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugln sinirli pozitif seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

ingiltere Merkez Bankasi (BOE) politika faizini beklentiler
dogrultusunda sabit tutarak Agustos'ta baslattigi faiz indirimlerine
ara verdi. Carsamba ginu aciklanan Agdustos ayi enflasyonu
BOE’nin yuzde 2’lik hedefinin hemen lzerinde agiklandi. Cekirdek
enflasyon ve hizmet enflasyon tarafinda devam eden katilik, Gcret
artislari BOE’nin gevseme adimlarini kontrolli bir sekilde atmasina
neden oluyor.

Dolar Endeksi’nde 101 seviyesinin altinda gligstiz seyrin devamini
teknik resimde mimkin gorlyoruz. 101 seviyesi altinda
fiyatlamalarda kalicihk halinde, teknik hedef 96-97 seviyesi
olarak karsimiza c¢ikabilir. 101 seviyesinin lstiine c¢ikilmasi
dolar talebinin artmasina neden olabilir.

Bu sabah 1,329 seviyesinde bulunan paritede 1,325 ve 1,32
seviyeleri gun igi destek; 1,334 ve 1,338 seviyeleri glin igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln sinirli pozitif seyir bekliyoruz.
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Altin:

Yihn ikinci yarisinda biyik merkez bankalari gevseme adimlarina
devam ediyor. Son olarak FED de bu donguye katildi. 50 baz
puan faiz indirimi karari alarak ‘yumusak inis’ senaryosuna bagli
kaldigini gosterdi.

FED karari kismen silrpriz oldu. So6zli yonlendirme ekonomide
yumusak inisin  mUmkdn kilinmaya c¢alisildigi izlenimi verdi.
FED’in yil sonuna kadar faiz indirim tahminini artirdi.
Projeksiyonlar reel getirilerin 6nimizdeki donemde disecegini
gOsteriyor. Makro veriler izin verdigi sirece gevseme adimlarinin
atiimasi, altin fiyatlarini pozitif yonde etkileyebilir.

Diger taraftan jeopolitik risklerinde masada kalmasi ,guvenli
liman talebinde bulunan yatirimcilar, altin yatirrmi tercihinde
bulunuyor.

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

Bu sabah 2.593 Usd seviyesindeki ons altinda 2.575 ve 2.555
Usd seviyeleri glin igi destek, 2.600 ve 2.650 Usd seviyeleri gin
ici diren¢ seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln sinirh pozitif seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

FED istihdam ve resesyon riskine 6n almak icin 50 baz puan
indirim karari aldi. Yumusak inig senaryosunun ana senaryo
olarak kaldigini digtnuyoruz. Karar sonrasi tahvillerde kar satisi
etkisiyle sinirli bir ylkselis goriliyor. Ana yonin teknik olarak
ABD 10 yillik faizinde %3,90 seviyesi asilmadigi slrece asagi
yonde oldugunu dislindyoruz

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

Turkiye 5 yilik CDS 255 ile glini tamamladi. Eurobondlar sinirl
pozitif seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 1-2 cent; orta vadelilerde
30-33 cent; uzunlarda 22-24 cent degisim oldu. Faizler ise
sirasiyla 4,98%, 6,41% ve 7,43% oldu.
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Gundem

Japonya Merkez Bankasi (BOJ) eyliil ayi faiz kararim aciklayacak (dedisikiik
heklenmiyor)

18:00 ECB Baskani Christine Lagarde konusacak

19 Eyl 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018
o |usam 3409 2955 1871 13.40 744 595 529
% Eur/ TL 3810 3268 20,04 15141 9.10 &ET G506
E Eury Usd 11168 11059 10697 11376 1227 11218 1146
o |ebprusd 13298 12754 12071 13533 13676 13246 1375
TL 2 Yillk Gosterge Tahwil (%) 4030 3968 9.97 2270 1496 1178 1973
— TL 10 Yillk Gésterge Tahvil (%) 2847 2675 983 2432 1250 12231 1648
E E Tarkiye CDS (baz puan) 255 284 512 564 303 282 362
= 8 |ABD 10 Yillk Tahwil (%) 372 386 388 151 092 0.92 192
% BIST - 100 Endeksi 9976 7.470 5509 1858 1477 1144 913
S |Dow Jones Endeksi 42025 37.690 33147 36338 30,606 28538 23327
_ ‘z Nasdaq Endetisi 18014 15011 10466 15645 12888 8973 6635
(72} 9 |s&P Endeksi 5714 4770 3840 4766 3756 3231 2507
% T |oax 19.002 16752 13924 15885 13719 13349 10559
E Altin (TL) 2841 1980 1097 781 454 290 218
[u- o |Attn (usd) 2592 2063 1824 1830 1901 1518 1282
"8 £ |simis m) 3404 2262 1439 993 631 342 263
o W |Gimis (Usd) 314 238 233 233 364 175 155
o Degisimler
E = |usam 154 57.9 396 803 250 124 383.0
’G_) % Eur/TL 166 633 325 66.0 364 100 333
F.) E Eury Usd 10 34 £0 £9 88 21 45
o o |ebprusd 43 57 -10.8 -10 32 21 56
o
) TL Gasterge Bono (baz puan) 62 2971 1273 TT4 318 795 £33
= — TL 40 Yillik Tahvil (baz puan) 172 1692 -1449 1142 =] 427 474
:8 E E Tarkiye CDS (baz puan) 29 228 52 261 21 80 194
= @ |ABD 10 Yilk Tahvi (baz puan) 45 2 237 60 0 -100 a7
— % BIST - 100 Endeksi 335 356 1966 358 29,1 254 209
S |Dow Jones Endelsi 115 137 £8 187 72 223 56
"z Nasdaq Endeksi 20,0 434 331 214 38 352 41
@ |s&P Endeksi 198 242 194 269 163 289 62
T |pax 134 203 123 158 35 55 183
Altin (TL) 450 787 404 720 56.4 331 373
o At (usd) %7 131 03 37 252 184 46
£ |eumis m) 505 57.2 449 57.4 846 298 275
W |Gimis (Usd) 305 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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