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Piyasalara-Genel Bakis

Din Eurostat, Euro Bolgesi'nde tlketici fiyatlarinin Agustos'ta yillik bazda yuzde 2,1 arttigini acikladi.
Avrupa Merkez Bankasi'nin (ECB) enflasyon hedefi ylizde 2 seviyesindeydi. Euro bolgesinin
enflasyon hedefinin bir miktar Gstiinde gelen veri, ECB’nin Ekim ayinda gerceklestirecegi toplanti igin
faiz indirim beklentilerinin ertelenmesine neden oldugu goruldid. Bankanin Yoénetim Konseyi Uyesi ve
Litvanya MB Baskani Gediminas Simkus gelen veriler sonrasi yaptigi agiklamada Aralik ayi faiz
indirim ihtimalinin hala masada oldugunu belirtirken, ekim ayi toplantisinda bu konun ele alinacagini
vurguladi.

Avrupa tarafinda altyapi ve savunma harcamalarindaki artis ve genislemeci maliye politikasiyla birlikte
oncli ekonomik gostergelerin gi¢ kazanmaya basladigr goriliyor. Programin negatif giktisi ise
enflasyon tarafinda gorilebilir. Avrupa Merkez Bankasi bir yandan buyumeyi desteklerken diger
taraftan da enflasyonist gelismeleri yakindan takip etmeye devam ediyor.

ingiltere'de mali agiklar ve hiikimetin bu konuda atacagi adimlara iligkin giivensizlik Glke tahvil
faizlerindeki yiikselisin ana nedenleri arasinda gériliiyor. 30 yillik ingiliz tahvillerinin faizi diin %5,69'a
yukselerek 1998'den bu yana en yuksek seviyeleri gordl. Fransa’da devam eden siyasi belirsizlikte
benzer sekilde tahvil faizlerinin yukari yonli harekete devam etmesine neden oluyor. Japonya ve
Amerika tarafinda yasanan borgluluk endiseleri ve enflasyonist endiselere uzun vadeli tahvil talebinin
azalmasina neden olurken kisa vadeli tahvil talebi artis gdsteriyor. Getiri egrisinin diklesmesi ve
hareketin 6nde gelen ekonomilerde goérilmesi uygulanan para politikalarina ve siyasi otoriteye olan
guvenin zayifladigini resmediyor.

ABD Baskani Powell'in Jackson hole toplantisinda politika degisikligi sinyali vermesi, FED faiz indirimi
temasinin agirlk kazanmasina neden oluyor. Piyasa beklentileri ilk faiz indirim adiminin Eylil ayinda
atilacagr yoninde sekilleniyor. Faiz indirim adimlarinin iyi huylu olmasi piyasada risk istahinin
desteklenmesine neden olabilir. Bu senaryo igcin ABD TUFE verisinin dezenflasyon siirecini
desteklemesi gerektigini diisiiniiyoruz. Disen enerji fiyatlari buna katki saglayabilir fakat tarife
etkilerinin enflasyon Uzerinde ne derece yukari baski kuracagi ise belirsizligini korumaya devam
ediyor.

Makro veri tarafinda din ABD'de ISM imalat endeksi Agustos'ta sinirli artigla 48'den 48,7'ye
yukseldi. ABD'deki imalat faaliyetleri, Gretimdeki gerilemenin etkisiyle Agustos ayinda Ust Uste altinci
ayda daraldi.

Bugiin Euro Bélgesi Hizmet PMI, ABD JOLTS Agik Is Pozisyonlari, Fabrika Siparisleri, ABD FED Bej
Kitap Raporu piyasalarin takibinde olacak.

Bu sabah global borsalarda risk igtahi karigsik. ABD vadeli piyasalari -0,3 ila +0,2 araliginda alicili.
Cin yliizde 1,4, Japonya yuzde 0,9 civarinda, Hong Kong ylzde 0,4 civarinda eksi. ABD 10 yillik tahvil
faizi %4,28, Dolar Endeksi 98,4, ons altin 3.532 Usd civarinda islem goriyor.

ic tarafta, diin aciklamalarda bulunan Merkez Bankasi Baskani Fatih Karahan, fiyat istikrari
saglanana kadar surdirilecek siki para politikasi durusu, talepte dengelenme, Turk Lirasi’'nda reel
degerlenme ve enflasyon beklentilerinde dizelme vasitasi ile dezenflasyon silrecini destekleyecegini
vurguladi. Faiz indirimi adimlarinin boyutu ile ilgili olarak dezenflasyonun gerektigi siklikta olacagini
one cikardi.

Bugiin veri tarafinda Adustos ayi TUFE ve UFE sonuglarini karsilayacadiz. i¢ haber akisinin
yogunlugunda gelecek sonuclarin, TCMB faiz kararinda etkili olacagini diistiniiyoruz.
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Trump’in uyguladigr gimrik tarifelerinin ABD bltgesine
aylik 100-150 milyar dolar ek finans saglamasi bekleniyor.
Mahkemenin gumrik tarifelerini iptal karari ve konunun
Anayasa Mahkemesi'ne tasinacak olmasi belirsizliklerin
artmasina neden oluyor. Diger taraftan FED’e yonelik siyasi
baskinin artmasi ve faiz indirimlerinde Para Politikasi
Kararlarinin enflasyon uyumu konusunda yasanan endiseler
risk istahinin azalmasina neden oluyor.

Diin agiklanan ABD'de ISM imalat endeksi Agustos'ta sinirli
artigla 48'den 48,7'ye yukseldi. Veri sonrasinda dolar
talebinin arttig1 gorulda.

FED faiz indirim patikasina giris yapmaya hazirlaniyor.
Politikanin yonu belli fakat enflasyon endiselerinin devam
etmesi sebebiyle atilacak adimlarin blyUkligu belirsizligini
koruyor.

Cuma giini agiklanacak olan ABD tarim disi istihdam veri
seti sonuclari olduk¢a 6nemli olacagini dustiniyoruz. zayif
gelecek bir veri seti, ekonomik yavaglama kaygilarin
artmasina ve daha agresif indirim  beklentilerini
glclenmesine neden olabilir.

Dolar igin Trump ana belirleyici olmaya devam ediyor.
Dolar Endeksi'nde 97 seviyesi kisa vadeli destek noktasi
101 seviyesi diren¢ noktasi olarak takip edilebilir.

i¢ tarafta, bugiin Agustos ay1 TUFE verisi énemli olacak.
Piyasa beklentisi aylk yuzde 1,75-1,85 fiyat araliginda
sekilleniyor.  Verinin 1,75 civarinda gelmesi yillhk
enflasyonun ylzde 32,5 seviyelerine c¢ekilmesine neden
olabilir.

Kurda i1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 41,16
civarinda islem géruyor. Asagida 40,50 ve 40,00; yukarida
41,5 ve 42,00 6ne cikan teknik seviyeler.
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Merkez Bankasinin faiz indirimlerinde atacadi adimlarin
buyukligu enflasyon verilerine bagli olmaya devam
edecegini diusunlyoruz. Dun agiklamalarda bulunan Merkez
Bankasi Baskani Fatih Karahan, faiz indirimi adimlarinin
boyutu ile ilgili olarak dezenflasyonun gerektigi siklikta
olacagini 6ne cikardi.

Din i¢ haber akisinin etkisiyle tahvil tarafinda kar satislar
gorlldi Gunl 2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller gini
sirasiyla 939,97 ve %32,48 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Kritik 11,250 trend desteginin kirilmasiyla piyasadaki
satis baskisi artiyor...

Kisa vadeli yukselis trendi igerisindeki gugcli seyrin
gectigimiz hafta 11,605 puanda olusturdugu zirve
seviyesinin ardindan, piyasada baglayan satis baskisi
devam ediyor.

Son gunlerde kritik destek noktasi olarak izledigimiz 11,250
seviyesinin kiriimasiyla artan satis baskisinin ardindan,
BIST 100 Endeksi sali gunini -%3.57 oraninda deger
kayblyla 10,877 puandan tamamladi. 11,250 desteginin
asagd! kirilmasiyla birlikte haziran ayi sonlarinda basladigi
yukselis trendi icerisindeki seyrini tamamlayan piyasada,
gln icerisinde yasanacak harekette 10,600 seviyesini ilk
dnemli destek noktasi olarak izliyoruz. ilk etapta 10,600
destegini koruma gabasinda hareketlenecek olan piyasada,
yukari ataklarda ise 11,250 seviyesini artik 6nemli bir direng
noktasi olarak izliyoruz.

10,600 tzerinde olusabilecek zayif tepki denemelerinin bu
seviye altindaki olasi hareketlerde ise 10,500 ve 10,250
risklerini surdurebilecegdinin géz 6ninde bulundurulmasini
Oneriyoruz.
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ingiltere'de mali agiklar ve hikimetin bu konuda atacadi adimlara ~ Belirsizlik —ortami devam ediyor. ~Avrupa tarafinda siyasi
iliskin gvensizlik Ulke tahvil faizlerindeki yikseligin devam belirsizligin - artmasi, ABD tarafinda FED bagimsizligin
etmesine neden oluyor. Fransa'da ise siyasi belirsizlik stiriiyor. sorgulanmasi ve tarife uygulamalarinin yargi engeliyle

Ote taraftan diin Eurostat, Euro Bélgesi'nde tiiketici fiyatlarinin
agustosta yillik bazda yuzde 2,1 arttigini acikladi. Avrupa Merkez
Bankasi'nin  enflasyon hedefi ylzde 2 seviyesindeydi.
Enflasyonda yukari yonli risklerin olugsma endisesi yatirimcilarin
Eur talebinin azalmasina neden oldu.

ABD tarafinda ise enflasyon endiseleri devam ediyor. Diger
taraftan tarife adimlarinin yargr engeline takilmasi ve FED
bagimsizidinin yatinmcilar tarafindan sorgulanmaya devam
etmesi dolar talebini baskiliyor. Yatinmcilar paritenin ki
yakasindan gelen haber akisi sebebiyle kararsizlik yasiyor.

Makro veri tarafinda diin ABD'de ISM imalat endeksi Agustos'ta
sinirh - artigla 48'den 48,7'ye yukseldi. Veri sonrasinda dolar
endeksinde tepki cabasi goruldi.

Cuma gunu ise ABD TDI verisini karsilayacagiz. FED Baskani
Powell son aciklamasinda istihdama yonelik endiselerini dile
getirmis politika degisim sinyali vermisti.

Dolar Endeksi (DXY) 98,4 seviyesinde. DXY’de destek noktasi
97 seviyesi olarak one gikarken, direng olarak 101 seviyesi
takip edilebilir. 97 seviyesinin asagi kiriimasi satig baskisinin
devam edecegine isaret edebilir.

Bu sabah 1,163 seviyesindeki paritede 1,174 ve 1,178 seviyeleri
giin ici direng; 1,16 ve 1,157 seviyeleri giin i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin parite yatay simirh negatif seyir
izleyebilir.
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karsilagsmasi yatirimcilarin altin talebinin artmasina neden oluyor.

Enflasyon endiselerinin artmasiyla birlikte uzun vadeli tahvil
faizleri yatirnmcilarin yUksek faiz beklentisi ile yukari yonde
hareket etmeye devam ediyor. Enflasyonun arttiyi bir ortamda
faiz indirimlerinin planlanmasi, alternatif maliyetin azalmasina
altin talebinin artmasina neden oluyor.

Jeopolitik tarafta Ukrayna ve Rusya liderler seviyesinde bir
gorusme henuz planlanamadi. Gorus ayriliklari ve guvenlik
garantileri sirecin zorlu ilerlemesine neden oluyor. Trump’in
Putin’i masaya ¢ekmek icin yaptirrm uygulama ihtimali ise guvenli
liman talebini artiyor.

Altin fiyatlarinda 3.500 Usd seviyesi Uzerinde kapanis gorilmesi
alicilarin istahlanmasina neden oluyor. 3.500 Usd seviyesi yukari
hareketlerde yakin destek noktasi olarak takip edilebilir.

Bu sabah 3.532 Usd seviyesindeki ons altinda 3.550 ve 3.600
Usd seviyeleri gun i¢i direng, 3.523 ve 3.500 Usd seviyeleri giin
ici destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin parite yatay-sinirl
pozitif seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, ABD kisa vadeli ve uzun vadeli tahviller arasinda getiri
farki ayrisiyor. Kisa vadeli getiriler diserken, uzun vadeli tahvil
getirileri enflasyon endiselerini yansitmaya devam ediyor.

i tarafta, yurt disi risk istahinin toparlanmasi ve FED faiz indirim
beklentilerinin artmasi lokal tarafa olan ilginin artmasini
destekleyebilir. i¢ haber akiginda yasanan gelismeler diin kar
satiglarinin gériilmesine neden oldu. Bugiin agiklanacak TUFE
piyasalarin yakin takibinde olacak.

Turkiye 5 yillik CDS 271 ile gini tamamladi. Eurobondlar hafif
negatif seyir izledi. Birim fiyatlar, kisalarda -1 ile O cent; orta
vadelilerde -8 ile -7 cent; uzunlarda -8 ile -2 cent degisim oldu.
Faizler ise sirasiyla yuzde 4,53, 6,70 ve 8,00 oldu.
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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 degiskenlik 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 verilmemektedir. 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. Yatirrm danismanhgl hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile mdusteri arasinda imzalanacak yatirim
danigsmanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel
niteliktedir. Gorugler mugterilerimizin 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 Kigilere
gosterilemez veya ileride kullaniimak Uzere saklanamaz.
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