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Piyasalar Eyliil Ayina Hareketli Basladi.

Global Piyasalar, gectigimiz hafta baslangicinda ABD Merkez Bankasi Baskani Powell’in
konusmalari ve ABD'den gelen makro ekonomik verilerden destek buldu ve yatirimcilarin
risk algisinda yUkselis oldu. Haftanin sonuna dogru ABD’de teknoloji hisselerinde gérilen
agir satiglar Asya ve Avrupa borsalarina da sigramis olup endekslerde sert satiglar
gorilmaustd.

Gectigimiz hafta piyasalarda gorilen volatilite emtia fiyatlarina da yansimis olup ons
altin 1934-1970 bandinda hareket etti. Brent Petrol ise 45 dolar ile basladidi haftayi
OPEC+ tarafindan gelen arz arttirma sinyalleri ve ABD’de petrol stoklarinda sert ylkselis
sonrasl 45 dolar seviyelerinde basladigi haftayi 42 dolar seviyelerinde kapatti.

Yurt ici tarafta enflasyon ve 2020 yili 2.ceyrek biylme verileri takip edilmis olup
enflasyon yillik bazda %11.76 seviyesinden %11.77'e sinirh artis kaydetti. BIST 100
endeksi hafta boyu yatay seyir halinde iken global borsalarda gelen satis baskisi sonrasi
geriledi. Tlrkiye'nin CDS risk primi hafta boyu bir miktar gerileyerek 500 seviyelerine
yaklasti.

PiYASALAR TARAFINDAN TAKIiP EDILEN ONEMLI
BASLIKLAR

Yurtdisi Piyasalar

= ABD ve Gin iliskileri
ABD Iran’la is yaptigi igin aralarinda Cinli sirketlerinde oldugu 5 sirkete yaptinm karari agikladi.

= Euro Bolgesi Biiyiime Verisi ve ABD Enflasyon Verisi
Euro Boélgesi’'nin pandemi etkisiyle yilin ikinci geyreginde %12,1 daralmasi bekleniyor.

ABD’de enflasyonun Adustos ayinda %1,2 seviyelerinde gergeklesmesi beklenmektedir.

= Kovid 19
Diinya genelinde 27 milyondan fazla insana bulasan corona virlste hafta sonu itibariyle tarihi bir
gelisme yasanirken Hindistan’da gunlik vaka sayisi 90.632 ile rekor kirarken Turkiye'de 1673 vaka ile
15 Mayis’tan beri en yiiksek vaka gorulda.

= Avrupa Merkez Bankasi (AMB) Toplantisi
AMB yetkililerinin gecen haftaki agiklamalar sonrasi yatinmcilarin dikkati bu haftaki AMB toplantisina
ve Bagkan Lagarde'in bir sonraki olasi adimina déndu

Yurtici Pivasalar

= TCMB ve Parasal Sikilagma Adimlari

TCMB'nin sikilastirma adimlarinin devam edip etmeyecegi yakindan izleniyor.

= Jeopolitik Gelismeler
Dogu Akdeniz'de yasanacak gelismeler AB ile iligkiler agisindan belirleyici olacakken Giiney Kibris

konusunda yasanacaklar ABD ile iligkiler agisindan énemli olacaktir.
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YURT DISI GELISMELER

ABD-Cin iliskileri

ABD ile Cin arasinda gerilim gectigimiz hafta itibariyle bir miktar azalsa da ABD ydnetimi, Iran'dan petrol
aldiklari ve petrol alaninda is birligi yaptiklari gerekcesiyle icinde Cinlilerin de oldugu bes sirkete yaptirim
uyguladiklarini agikladi.

iki Gilke arasinda gerilimin artmasi global ekonomik biiyiime acisindan 8nemli olacak olup pandemi ile
yilin ikinci ¢eyredinde sert daralan ekonomiler pandemi sokunu halen atlatamamisken diinya ticaretinde
tekrar sert bir daralma ekonomilerde toparlanma beklentilerinin azalmasina neden olacaktir ve riskli
varliklarda satis dalgasina yol acacaktir.

Ulkeler arasi gerilimin azalmasi toparlanma gabas! icinde olan ekonomiler agisindan dnemli bir destek
olabilecek olup 6zellikle bol likidite ve dlsik faiz ortaminda getiri arayisi iginde olan yatirimcilarin risk
istahinin artmasi ile riskli varliklardaki yikselis hareketlerine kuvvetli destek verecektir.

Euro Bdlgesi Biiyiime ve ABD Enflasyon
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ABD’de enflasyonunu yonii yukari dogru donse de FED'in agiklamalari piyasalarda algilarin degismesini sagladi.

Yilin ikinci geyreginin biyiik bir bélimiinde ekonomilerin kapali olmasi biiylime verilerinde sert daralmalar
gbrilmesine neden olmustu ve 6zellikle Euro Bolgesi'nde yer alan bazi Ulkelerde gérilen daralma buyuk
boyutlara ulasmisti. Bu hafta agiklanacak veride Euro Bélgesi'nin yilin ikinci geyredinde %12,1 daralmasi
beklenirken normallesme ile beraber éncl verilerde gérilen yikselisler 3.ceyrek icin umutlarin artmasina
neden olmus olsa da Adustos ayinda gelen bazi verilerdeki daralma zaman zaman piyasalarda canlarin
sikilmasina neden oldu. Gectigimiz hafta itibariyle FED tarafindan agiklanan yeni para politikasi ABD'de
enflasyonun %?2’'nin lzerine gelse bile FED'in faiz arttirimi igin bir stre bekleyecek olmasi ile bu hafta
aciklanacak (11 Eylal) ABD Agustos ayi enflasyon verisini daha da 6nemli hale getirdi. Haziran ayinda
%1 seviyesinden gerceklesen yillik TUFE’nin bu ay %1,2 seviyelerine gelmesi beklenmektedir.

Euro bélgesindeki toparlanma sinyallerinde gérllen bozulma ve ABD’de enflasyonda gérilebilecek sert
ylkseligler piyasalarda beklentilerin bozulmasina ve giivenli para birimi olan dolarin deger kazanmasina
neden olabilir. Ayrica ABD’de toparlanma beklentilerinin Euro Bdlgesi’'nin dénline gegmesi Euro/Dolar
agisindan kayip yasanan bir hafta gecirmemize neden olabilir.

ABD'de enflasyonun tiiketici talebinin de toparlanmakta zorluk cektigi bu donemde yatay seyri, faiz
arttinm beklentilerinin de ertelenmesini destekleyecek olup toparlanma yonli verilerin de destegiyle
piyasalarda yatinmcilarin getiri arayisinin artmasina neden olacaktir. Bu durum gtlivenli varliklara ait
fiyatlarin asadi yonll hareketi icin baski unsurlarinin artmasina neden olacaktir.
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Diinya Genelinde Vaka Sayilari 26 milyonu asti.
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Grafikte 7 giinliik ortalama vaka sayilarinin (Mavi gizgi) tekrar artis yoniine gittigi goriilmektedir.

Korona virlis pandemisinde normallesme siireci ile artan vaka sayilari bu hafta itibariyle hizlanarak devam
ederken ABD en cok vaka gorllen Ulke olarak 6n plana cikmaktadir. Agustos ay! ortasindan itibaren
Avrupa’da da vaka sayilarindaki artig ivmesinin arttigini gérdiigiimiiz bu donemde mevsimsel etkilerin de
artmasi ile salginin hizlanmasi ihtimali yatirimcilar tarafindan yakindan takip ediliyor.

Vaka sayilarindaki artig, yatinmcilari tekrar glivenli liman olarak gérilen enstriimanlara ydnlendirecek
olup riskli varliklarda bir miktar satig baskisi yaratabilir. Fakat diinya capinda tekrar bir karantina
uygulamasinin higbir Glkenin giindeminde olmamasi nedeniyle Mart ayinda finansal araglarda goérilen
hareketler kadar sert olmayabilir.

Asi tarafli olumlu haber akisi ve vaka sayilarinin yatay bir seyire dénmesi ekonomik toparlanma umutlarini
arttiracak olup yatirimcilarin reel getiri arayisi ile riskli varliklara ve gelismekte olan llke menkul
kiymetlerine yénelmesine neden olabilir.

Gozler Avrupa Merkez Bankasi(AMB) Toplantisinda

Bu hafta 10 Eylul Persembe giinu itibariyle AMB toplantisi piyasalar tarafindan yakindan takip edilecek
olup AMB'den herhangi bir faiz adimi beklenmemektedir.

Avrupa Merkez Bankasi bagkani Uyelerinin yavaslayan ekonomik toparlanma ve durgunluk disinda karsi
karsiya kaldigi bir problem daha var, euro’nun dolar karsisindaki yikselisi. Euro, koronavirlis salgini
basladigindan beri 5 ay igerisinde dolara karsi %12 deder kazandi ve Sali giinii iki yildan sonra ilk defa
1.20 dolar seviyesinin tzerine cikmisti fakat yetkililerinin Avrupa ortak para biriminin glglU seyrine iliskin
endiselerini dile getirmesinin ardindan parite sert geriledi ve Haziran ayindan beri en uzun kayip serisini
gbsterek 1,18 seviyelerine kadar geldi.

AMB toplantisini sonrasi Baskan Lagerde’nin yapacadi agiklamalar yakindan takip edilecek olup gegtigimiz
haftalarda Jackson Hole toplantisinda FED Baskani Powell'in uzun yillar faizlerin sifir seviyesinde kalacagi
sinyali vermesinin ardindan AMB’dan da benzer adimin atilip atiimayacadi izlenecek.

Avrupa Borsalari ve Euro/Dolar Uzerinde etkilerini izleyecedimiz toplanti ve sonrasinda yapilacak
aciklamalar yatirimcilarin risk istahi agisindan da belirleyeci olacaktir.
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TCMB ve Parasal Sikilasma Adimlari
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TCMB pandeminin piyasalara etkisini azaltmak icin fonlama maliyetini diisiirdiikten sonra TL varliklarda goriilen
hareket sonrasi fonlama maliyetini arttiran adimlar atti.

TCMB, pandemi siirecinde piyasada artan likidite ihtiyaci sonrasi tim diinyada merkez bankalarinin
yaptigi gibi para politikasinda gevsemeye giderek piyasasi fonlamasini %7,40 seviyelerine kadar
cekmisti. Ekonomilerin tekrar agilmasi ile talep tarafli baskilarin artmasi ve emtia fiyatlarinda gérilen
ylkselis ile enflasyonda gorilen artig sonrasi faiz indirimine ara veren TCMB Agustos ayi ortasindan
itibaren yeni adimlar atarak fonlama maliyetini arttirdi.

Adustos ayi enflasyon verisinde artisin sinirli kalmasi ve TCMB'nin son gelismelere politika faizi degil de
likidite adimlariyla cevap verildigi ortamda enflasyonun seyri 6nemli olacaktir.Faizlerin yikseldigi
ortamda degisken faizli tahviller ve bu tahvillere yatinrm yapan yatinm fonlarinin getirileri olumlu
gelismeler gdsterecek olup reel getiri arayan yatirmcilar igin cazip yatinm firsati olacaktir.

Merkez Bankasinin sikilastirma adimlari ile enflasyonda asagi yonli edilim géstermesi durumunda ise,
faiz oranlarinda gerileme beklentisi ile orta ve uzun vadeli menkul kiymet yatirimlari degerlendirilebilir.

Jeopolitik Geligsmeler

Global piyasalarda reel getiri arayisinin arttigi bu dsnemde jeopolitik gelismeler TL varliklar agisindan gok
daha 6nemli hale geldi. Son olarak AB tarafindan yapilan agiklamada Yunanistan ile Tiirkiye arasinda bir
miizakere yapilacaginin belirtiimesi gectigimiz hafta itibariyle Tirkiye'nin 5 yillik risk primine olumlu
yansidi ve 500 seviyelerinin alti test edildi. Ayrica ABD ile Tlrkiye arasindaki Giney Kibris konusunda
yasanan anlasmazlik da 6nimuzdeki ginlerde yakindan takip edilecektir.

Olumlu haber akisi hep belirttigimiz gelismekte olan Ulkeler igin avantaj olabilecek bu dénemde TL
varliklarda yukselislere destek verebilecek iken, olumsuz haber akisi TL varliklarin kiresel konjoktiirden
faydalanmasini bir miktar geciktirebilir. 5 yillik CDS risk priminde gorilebilecek olasi yukari ve/veya asagi
yonlu hareketler Tlrkiye Eurobond’larinin fiyat ve verimleri agisindan énem arz etmekte olup kisa vadeli
eurobond fiyatlarindaki dalgalanma uzun vadeli eurobond’lara gére daha az olmaktadir.
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YASAL CEKINCE

Buradayeralan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirnm
danismanligi hizmeti, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Buradayeralan ve hicbir sekilde ydnlendirici nitelikte olmayan icerik, yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece buradayeralan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.

Burada yeralan bilgiler Turkish Bank A.S. Ve Turkish Yatinm Menkul Degerler A.S.. tarafindan genel
bilgilendirmeamaciile hazirlanmistir. Yatinm Danismanligi hizmeti; aracikurumlar, portféy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligi
sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmakta olup, herhangi bir yatirm aracinin alim-satim
onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirm
karariverilmesibeklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Hichir sekilde yonlendirici nitelikte
olmayan buigerik, genel anlamda bilgi vermeyi amaclamakta olup; buicerigin, misterilerin ve diger
yatinmacilarin alim satim kararlarini destekleyebilecek yeterli bilgileri kapsamayabilecegi dikkate
alinmalidir. Bu sayfalarda yer alan gesitli bilgi ve goruslere dayanilarak yapilacak ileriye doniik
yatinmlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da ortaya gikabilecek zararlardan Turkish Bank A.S.
Veh Turkish Yatirim Menkul Dederler A.S. sorumlu tutulamaz.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber
verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Turkish Bank A.S. Ve Turkish Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan gtivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni
ile ortaya cikabilecek hatalardan Turkish Bank A.S. Ve Turkish Yatirim Menkul Dederler A.S. sorumlu
degildir.



