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Piyasalara-Genel Bakis

Mart 310, Nisan 108, Mayis 216, Haziran 118, Temmuz 144, Agustos 159, ... Eyliil 254 (bin - istihdam)
Mart 3,8, Nisan 3,9, Mayis 4,0, Haziran 4,1, Temmuz 4,3, Agustos 4,2,... Eylul 4,1 (ylzde - issizlik)
ABD aylik istihdam edilenlerin rakami son aylarda disus, issizlik orani ise yiikselis hattinda ilerliyordu.

18 Eylul aksami FED 50 baz puan faiz indirimi kararini anons ettiginde, elinde 3 aydir belirgin zayiflayan istihdam
rakamlari, ve ylizde 4 hedefinden yukari yonde uzaklasan issizlik orani vardi. Amag enflasyonda belli kazanim elde edilmis
iken istihdamin daha fazla zayiflamasina hatta olasi bir kirlmaya mani olmakti.

Cuma giinl agiklanan Eylil ayi sonuglari, istihdami son 5 ayin, issizligi son 3 ayin en iyisi noktasina tasidi. Veri setinin ilk
etkileri, FED faiz indiriminin temposunu disurebilir oldu. Kasim ayinda FED’in faiz indirim beklentisi 25 baz puana
odaklandi. ABD vadelileri Kasim igin 25, yil sonu i¢in 54 baz puan indirim fiyatliyor. Swaplar ise sirasiyla 20 ve 52 baz puan
fiyathyor. CME anketi ise 50 baz puana ylzde 98 ihtimal vererek ayrisiyor. Vadeliler ve swaplar biraz daha fazla indirim
bekliyordu. Veri sonrasi FED’in Eyliil tahmini ile ayni noktaya geldiler. Piyasa sinirli revize oldu diyebiliriz.

Cuma glinG aciklanan Eylul ayi verileri son aylarda olusan ‘zayif trende’ uyum gostermedi. Tek veriye gére FED’in
politikasini degismesi beklenmeyebilir. Ancak son veriler biraz kafa karistirdi. 7 Kasim’daki FED karari 6ncesi bir enflasyon
bir istihdam verisi alinacak. Enflasyon bu Persembe, istihdam 1 Kasim tarihinde. Eger bu hafta enflasyon verisi distk
gelirse FED’e dair tahminler glglenebilir Yiksek gelirse FED’in gevseme yolundaki hizi konusunda kafalar biraz daha
karisabilir.

Son FED kararinda 11 iiye 50 baz puandan, 1 liye 25 baz puandan yana oy kullanmisti. Son veri yalniz kalan tiyeyi hakh
cikariyor (simdilik). Diger liyeler fazla mi koétiimserdiler sorusunu doguruyor. Sorunun cevabi gelecek verilerle
netlesecek. Kimin hakli oldugundan ziyade dogru okuma yapildi mi, dogru kararlar alindi mi sorulari FED komitesi igin
sorulacak. Giiglii veri ile su an indirim miktari azaldi, yeni bir gliglii istihdam verisi FED indirim siirecine giiglii darbe
vurabilir, siireci-indirim dongiisiinii sorgulatabilir. Su an tek veriyi anomali olarak tanimlayabiliriz.

Piyasa yil sonuna kadar toplam 65-70 baz puan indirim noktasinda 50 baz puan indirim noktasina geldi ve FED ile ortusta.
Bu anlamda veri sonrasi risk istahi (hisse harig) sinirli baskilandi, Dolar sinirli primlendi. ABD tahvil faizleri kisada 16 baz
puan, 10 yillikta 9 baz puan civarinda asimetrik yikseldi. Bundan sonrasi yine makro verilere bagh ve ilk sirada ABD
enflasyon verileri yer aliyor. Persembe agiklanacak TUFE’de mansetin yiizde 2,5'den yiizde 2,3’e inmesi, cekirdegin ise
ylzde 3,2 olarak degismemesi bekleniyor.

Jeopolitik sicak olmaya devam ediyor. iran’in saldirisina israil misilleme yapacag belirtiliyor. Misillemenin igerigi ve iran’in
misillemeye misilleme yapip yapmayacagl énemli olacak. Petrol ve altin fiyatlari yakin sekilde haber akisini fiyatlamaya
devam ederken diger global finansal araglar daha uzak kalmayi strdirtyor.

Bu sabah global piyasalarda risk igtahi sinirli karigik. ABD vadelileri ylizde 0,1 civarinda eksi. Asya piyasalarinda Cin tatil,
Japonya %2,2 civarinda, Hong Kong %1,2 pozitif. ABD 10 yillik tahvil faizi %3,97, Dolar Endeksi 102,5, ons altin 2.645 Usd
civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, ajandada Eyliil TUFE ve S&P kredi notu gdzden gecirmesi yer aliyordu. Eyliil TUFE beklendigi gibi gelmedi. TL
varliklar baskilandi, borsa dislis kaydederken, tahvil faizleri ve eurobond faizleri ve CDS yukselis kaydetti. TL ise ihmh
kayip temposunu korudu. Enflasyondaki katilik Merkez Bankasi’'nin sahin kalma siiresini uzatabilir. Beklenen faiz indirimi
otelenebilir. Bu ise siki durusun etkilerinin biraz daha hissedilmesine, ekonomideki yavashgin derinlesmesine yol agabilir.

Bu hafta hazine 5 kiymet ile fonlama saglayacak. Bugiin 2 yil vadeli altin tahvil ve sukuk ve 4 yil vadeli TLREF tahvili
yatirimcilara sunulacak.
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USdTry * EurTry * 2 Yilhk Gosterge

Tahvil

34,28 0,12% 37,67 -0,34% 41,30

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

0,71 29,71 0,22 9.109 2,37%

Usd/TL:

Glglu ABD isglict verileri Dolar talebi yaratiyor. Zira isglict
piyasasinin  (gegcen ayki tahminlerde) zayif oldugu
addedilmisti. Ancak son veri 6yle olmadigi sinyali verdi.

Burada FED’in temposunun nasil olacagi yénindeki soru
cevabini tam olarak bulmus degil. Su an FED Kasim ayinda
50 baz puan indirim yapar noktasindan 25 baz puan indirim
yapar noktasina gegis s6z konusu. Bu Dolarin
glclenmesine yol aciyor.

FED’e dair tanminler bu hafta ABD TUFE (Persembe) ve
UFE (Cuma) verileri lizerinden ilerleyecek.

Dolar Endeksi kritik 101 seviyesinin tekrar Ustine cikti.
Toparlanma gabasi devam ediyor.

i¢ tarafta, Eylll enflasyon verisi sonrasi TCMB faiz indirimi
beklentileri  6telenmek  durumunda  kaliyor.  Somut
kazanimlar elde edilene kadar siki durusun sirecegini
distinGyoruz.

Kurda i1hmh yukar egilimi koruyor. Bu sabah 34,27
civarinda iglem goruyor. Asagida 34,00 ve 33,50; yukarida
34,50 ve 35,00 6ne ¢ikan teknik seviyeler.
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TL Tahvil/Bono:

Enflasyonla miicadele istenen hizda ilerlemiyor. Tahvil
piyasasi icin karsihgi ise faizlerde dusis dodneminin
gecikmesi demek. Son enflasyon verisi sonrasi tahvil faizleri
dislise ara vermek durumda kaldilar. Clnkl veri sonrasi
faizler yukar geldi. Verim egrisinin kisa tarafi daha fazla
reaksiyon verdi. 2 yillik gésterge tahvil faizi 1 puan, 10 yillik
ise yarim puan civarinda yukseldi. Diger yandan jeopolitik
tansiyon tahvillere olan istahi azaltabilir. Stre¢ TL varliklara
olan talebi azaltiyor.

Globalde, gugli ABD istihdam verileri  FED’in
yavaslayacadi beklentisini destekledi. Tahvil faizleri
soluklanarak asagi inislerini strdirtyor.

Hazine bu hafta 5 kiymet ile bor¢lanacak. Bugin 2 yil vadeli
altin tahvil ve sukuk ile 4 yil vadeli tahvil ihrag edilecek.

2 yilhk ve 10 yilhk TL gosterge tahviller gund sirasiyla 71
baz puan artis ile %41,30 ve 22 baz puan ylkselis ile
%29,71 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Yorucu haftanin sonunda Cuma gini tepki alimlari etkili
oldu... Hafta boyunca yasanan hizli gerilemenin ardindan
Cuma gunu tepki alimlarinin éne ciktigi hisse senedi
piyasasinda BIST100 Endeksinin kapanisi %2.37'lik
yukselisle 9,109 puandan yaptigini gériyoruz.

Genel olarak baktigimizda, jeopolitik endiselerin 6n plana
ciktigr hafta boyunca yorucu bir siire¢ geciren piyasada,
8,850 seviyesine dogru yasanan savrulmanin ardindan
Cuma gunu itibariyla yukari yondeki tepki denemelerinin
basladigini goérlyoruz. Haftallk bazda, BIST100 Endeksi
%6.83'lik kayip yasarken, piyasadaki satislara %210.74'10k
kayipla XBANK Endeksinin liderlik ettigini sdyleyebiliriz.

Oniimiizdeki siirece baktigimizda ise, gecen haftanin son
glni baglayan tepki denemelerinin 6niinde dncelikle 9,150
olmak Uzere sirasiyla 9,350 ve esas olarak 200 gunlik
Ussel ortalamanin bulundugu 9,450 seviyesini kritik
direncler olarak takip etmeyi 6neriyoruz.

Asagi yoénde ise, oncelikle 9,000 olmak uzere 8,850 ve
8,750 puanin 6nemli destekler olarak 6ne cikabilecegine
inaniyoruz. Beklentimiz, hizli gerilemenin ardindan baslayan
tepi hareketinin 9,450-8,850 bandindaki yatay
dalgalanmalarla bir stire devam edebilecegi seklindedir.
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ABD 1
EurUsd W | Gbpusd A\ | 'ONSAlin$ W || CDS5Y = o0 A
1,0977 -0,45% 1,3129 0,03% 2.648 -0,52% 279 0 3,97 0,13
Eur/Usd: Altin:

Merkez bankalarinin hizlari para piyasalarinin dengelerini belirliyor.
Son dénemde FED’in hizli olacagina dair algi ile hareket eden
yatirimcilar hafta icinde ayak seslerini duyduklari gigclu tarim disi
istihdam veri seti ile FED’in yavaslayacagi algisina uyumlaniyor.

ABD istihdam veri seti her kaleminde giglii geldi: ise alinanlarin
sayisl, issizlik orani, ortalama saatlik kazanglar. Gegen toplantida
isguctline destek olmak igin 50 baz puan indirim karari alan FED’in
kararini bile sorgulatacak giiglii idi. Ustelik dénceki ayin manset
verisi yukari revize edildi.

Bundan sonrasi yine makro verilere bagli. Veriler merkez
bankalarin ne yapmalar gerektigini, hangi hizda yapmalari
gerektigini sdylemeye devam edecek. Bankalarin tempolari para
piyasalarinda denge noktalarini ulusturacak. Son veri ABD merkez
bankasi FED’in tempo duUslrebilecedini isaret etti. Zaten son
donemde talep goren Usd, haftayi da guclu kapatti.

Dolar Endeksi 102,5 ile haftaya basliyor. Yatayda fazlaca direng
var, 102,75-103,15-104,3. Eylul 2022’'den gelen algalan ise daha
kritik ve 104,75’den gegiyor.

Bu hafta ABD enflasyon (Persembe TUFE, Cuma UFE) verileri
etkili olabilir. Gligli sonuglar Dolar talebini daha da artirabilir.

Bu sabah 1,097 seviyesindeki paritede 1,095 ve 1,091 seviyeleri
glin igi destek; 1,101 ve 1,108 seviyeleri giin ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

ABD dolarinin son dénemdeki giiglenmesinde ingiltere BOE’nin de
katkisi oldugunu dusiiniyoruz. Clnkl, daha sahin bir gerceveden
daha guvercin gerceveye gegis yapti. Cuma gunu istihdam verileri
Dolari guglendirdi. Gozler bu hafta ABD enflasyon verilerinde
olacak. Sonuglar FED ve piyasa i¢in dnem arz ediyor.

Dolar Endeksi son dénemdeki i¢c ve global gelismeler ile yikselis
egilimini strdurtyor. Her ne kadar faiz indirim donglsiinde olsalar
da FED digerlerine goére daha sahin algilaniyor. Dolar Endeksi
102,5 ile haftaya baslyor. Enflasyon verileri haftanin kapanigini
tayin edebilir.

Bu sabah 1,312 seviyesinde bulunan paritede 1,307 ve 1,301
seviyeleri gun ici destek; 1,317 ve 1,325 seviyeleri giin igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin yatay seyir bekliyoruz.
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Gegen hafta ABD Dolar Endeksi ylizde 2'den fazla, ABD 10 yillik
tahvil faizi ise 10 baz puandan fazla ylkselis kaydetti. Tahvil
faizinin 3 haftadir yikseldigini belirtelim. Bu fiyatlama, altin igin
olumlu degil.

Jeopolitikte tansiyon yiiksek olmayi siirdiriiyor. Israil'in iran’a
misilleme yapmasi bekleniyor. Sonrasinda iran misilleme yapar
mi  sorusunun yaniti belirsiz. Bolgeden gelecek haberler
fiyatlamaya tesir edebilir.

Persembe TUFE, Cuma UFE... ABD enflasyon verileri haftanin
mansetini atabilir. TUFE’'de mansetin 2,3%’e diismesi, cekirdegin
ise 3,2% olarak kalmasi bekleniyor. Yiksek sonug, altin igin baski
anlamina gelebilir.

Altin 2.500 Usd seviyesi Uzerinde kalicilik sagladi. Teknik olarak
ilk etapta 2.600 Usd seviyesi ustiinde 2.700 Usd seviyesine
kadar yiikselis devam edebilir.

Bu sabah 2.645 Usd seviyesindeki ons altinda 2.635 ve 2.625
Usd seviyeleri glin ici destek, 2.675 ve 2.690 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin yatay seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

ABD 10 yillik tahvil faizi Eylul ayi ortasinda 3,65% civarinda idi bu
sabah 3,97% seviyesinde. 3 haftadir tepki veriyor. Dusus trendi
hala gegerli. Ylizde 4,2 ve 4,4 direng seviyeleri. Bu hafta ABD
enflasyon verileri kritik. Tepkinin surlp sirmeyecegine etki
edebilir.

i¢ tarafta, Eylil ayr enflasyonu ve S&P gézden gegirmesi kritik 2
baslik olarak yazilabilir. Enflasyon beklentinin aksine sonug Uretti.
Sirada S&P karari var. Globalde ise tahvil faizleri yukselis
kaydediyor. Orta Dogu’'daki olumsuz gelismeler de lokal tarafta
kisa donem risk istahinin bir miktar baskilanmasina neden oluyor.

Tarkiye 5 yilhik CDS 279 ile gunu tamamladi. Eurobondlar sinirh
negatif hareket etti. Birim fiyatlar, kisalarda -2 ile -6 cent; orta
vadelilerde -37 ile -48 cent; uzunlarda -65 ile -67 cent degisim
oldu. Faizler ise sirasiyla 4,47%, 6,61% ve 7,69% oldu.

Hala
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Saat Data Beklenti Onceki
09:00 Almanya Fabrika Siparisleri -2,0% 2,9%
16:30 Tarkiye Makit Bltce Dengesi - -194,6 mirTL

FED 'den Kashkari, Bowman konusocak
Hazine 2 vadeli altin tahvil ve sukuk ile borglanacak

Hazine 4 vadeli TL tahvil bor¢lanacak

4 Eki 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018
= |usam 3428 2955 1871 13.40 744 595 529
@
5 [ 3767 3268 20,01 1544 9.40 BET &06
=
= [ewyuss 10977 11059 10697 11376 1317 11248 1146
o |Gbp/usd 13129 12754 12071 13533 13676 13248 1375
TL 2 Yalik Gosterge Tahwil (%) 4130 39,68 997 2270 1496 1178 1973
— TL 10 Yillk Gosterge Tahvil (%) 2971 2675 9.83 2432 1290 1234 1648
s e
z £ [Tarkaye COS (baz puan) 279 284 512 564 303 282 362
1]
= 0 |ABD 10 Yilik Tahwil (%) 397 386 388 151 092 092 192
o+ .
= |BisT- 100 Endelsi 9.109 7470 5509 1858 1477 1144 913
S |Dow Jones Endeksi 42353 37690 33147 36338 30606 28538 23327
‘: Nasdaq Endeksi 18138 15011 10466 15645 12888 8973 6635
9 |s&P Endelsi 5754 4770 3840 4766 3756 3234 2507
T |oax 19424 16752 13924 15885 13719 13249 10559
Altin (TL) 2918 1960 1097 781 454 290 218
o |Atinusd) 2648 2063 1824 1830 1904 1518 12382
E Giimis (TL) /4T 2362 1439 993 B31 342 263
W |eimis usd) 3232 238 239 233 26.4 179 155
Degisimler
w |usem 160 573 396 803 50 124 389.0
@
i 153 633 325 66.0 364 100 733
2
T |ewyusd o7 34 50 59 88 21 45
o |Gbp/usd 29 57 108 10 32 21 56
TL Gésterge Bono (baz puan) 162 2371 1273 774 318 795 633
— TL 10 Yl Tabwil (baz puan) 298 1692 1449 1142 =] 427 474
= a
z £ |Tirkye CDS (baz puan) 5 228 52 261 24 &0 194
1]
= @ |ABD 10 Yillk Tahwil (baz puan) 11 2 237 60 0 -100 T7
L .
= [sisT- 100 Endetes 219 356 1966 58 291 254 209
S |Dow Jones Endeksi 124 137 &8 187 72 223 56
‘: Nasdaq Endeksi 208 434 331 214 436 352 41
& |s&P Endelsi 206 243 194 2639 163 2839 £2
I |oax 141 203 123 158 35 55 183
Altin (TL) 489 787 404 720 56.4 331 373
o AN fusd) 283 134 03 a7 2532 184 46
E Giimis (TL) 56.8 572 443 574 B4E 298 275
W |Gimis (usd) 35.2 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 arastirnimamistir. 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 hi¢ 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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