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Piyasalara-Genel Bakis

Piyasalar yeniden enflasyon-FED endiselerine geri dondii.

Esasen havanin iyimser olmasini saglayacak major bir gerilme olmamis ama piyasalar iyimser seyir izlemisti.
Yalniz, finansal araglar arasinda asenkron hareketler olusmustu. iyimserligin devam edip etmeyecegini ise ‘ana
resmin yiiksek enflasyon, yiiksek faizler’ oldugunu ifade ederek sorgulamistik. Zira ana resim iyimserligin uzun
soluklu olmasini miimkiin kilacak yapida heniiz degil.

Cuma giinii hava olumsuza dondii. ABD’de agiklanan Michigan giiven endeksi beklentilerden iyi geldi. Ayrica
enflasyon beklentilerini 6l¢en diger veri enflasyon beklentilerinin bozuldugunu ortaya koydu.

Piyasa beklentilerdeki bozulmaya risk istahini azaltarak yanit verdi.

Enflasyon beklentilerinin yukari gitmesi en az enflasyonun yukari gitmesi kadar 6nemli. FED son zamanlarda
beklentilerin kontrol altinda tutulmasina da atifta bulunuyor. Buna dikkat ettigini sdyliiyor.

Bu arada Cuma giinii Putin sézlerini jeopolitik tansiyonu disiiriicii nitelikte oldu. ‘Ukrayna’da biiyiik saldiriya
gerek yok, seferberlik 2 hafta icinde sonra erecek’ seklindeki sozleri mansete tasindi.

ingiltere’de hiikiimet giiven kaybini telafi edebilmis degil. Maliye bakani gérevden alindi. Yeni basbakan daha yeni
maliye bakani ile giiven tesis edebilecek mi? Son haberler vergi indirimlerinden net bir déniis sinyali olmadigini
ortaya koyuyor. Zira Truss vergi indirimlerinin kademeli uygulanacagi mesajini ifade etti. Gecen hafta merkez
bankasinin tahvil alim programi da sona ermisti. Dolayisiyla ingiliz piyasalari merkezin desteginden yoksun,
basbakanin net olmayan aksiyonlarinin golgesinde yeni haftaya baslyor. ingiltere piyasalarinin globale de
yansimasi kaginilmaz olarak olabilir.

OPEC+ iilkeleri ABD ile gerginlik yasiyor. ABD iiretim azaltma kararina sert tutum sergiliyor. Ortadogulu ureticiler
ise savunma pozisyonu almis durumdalar.

ABD bilangolari... 3. ¢eyrek bilangolari aciklanmaya devam ediyor. Cuma giinii 4 bankanin bilangosu tatmin
etmedi. Bu hafta agiklanacak bilancolar biraz hareket yaratabilir. Esas konu karlardaki ve beklentilerdeki ana

trendin nasil olacagi? Nasil bir yavaslama olacak? Bu ise piyasalar i¢cin 6nem arz edecek.

Bu hafta veri trafiginde ¢cok major veri bulunmuyor. Veri trafigi yogun. Diger yandan FED’den yetkililer konugmalar
yapacaklar. Banka liyeleri sahin modda olmay siirdiiriiyorlar.

Cuma giinii Putin’le moral bulan piyasalar, ABD Michigan verisi ile tekrar negatif alana gecti. Zira enflasyon
beklentilerindeki bozulma FED endiselerini artirdi. Hisseler, tahviller, kiymetli madenler satildi. Usd talebi artti.
ABD borsalan yiizde 1-3 arasinda deger kaydetti. Avrupa borsalari ise yiizde 1 arti kapandi.

Bu sabah... Global risk istahi karigik. ABD vadeli borsalari ylizde yarim arti. Asya saticili. Japonya, Hong Kong ylzde
1,5, Cin hafif eksi. ABD 10 yillk tahvil faizi 4,00%, Dolar Endeksi 113, ons altin 1.650 Usd civarinda islem goériyor.
Lokal tarafta Cuma glini Borsa ylizde 2 civarinda yikseldi. TL Tahvillerde faizler sinirli talep gordd. Eurobond birim

fiyatlari 0,50 Usd civarinda artti. TL ise glint hafif kayipla tamamladi.

Bu hafta PPK faiz kararini agiklayacak. Piyasa beklentisi 100 bp indirim yapilacagi yoninde.
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USdTry * EurTry * 2 Yilik Gosterge

Tahvil
18,58 0,06% 18,09 -0,36% 16,03

* 10 Y|II.:-I;:;5“sterge * BIST100 *

-0,20 13,42 -0,08 3.627 2,07%

Usd/TL:

ABD para birimi gi¢li konumunu koruyor. Sartlar bir stire daha
bunun devam edebilecegini gdsteriyor.

Enflasyondaki ylksek seyir FED'’i sahin pozisyonda kalmaya
yoneltiyor. Diger yandan enflasyon beklentilerindeki bozulma
yuksek seyrin kisa surede bitmeyebilecedi anlamina da geliyor.
FED beklentilerdeki bozulmanin énemli oldugunu ifade etmisti.
Cuma gunu agiklanan Michigan enflasyon beklentileri yikselis
kaydetti.  Veri sonrasi yatinmcilar riskli  varliklardan
uzaklasgirken nakit talebi artti. Usd primlendi. Dolar Endeksi 113
seviyesine eristi.

Globalde bu hafta majoér veri yogun ama hayati bir veri
bulunmuyor. Ingiltere’deki gelismeler takip edilecek diger bir
konu.

Bu hafta lokal tarafta PPK faiz karar agiklanacak.
Cumhurbaskani Erdogan ‘kademeli faiz indirimi’ sinyali
vermisti. Bu sebeple piyasa Persembe guni 100 bp faiz artigi
bekliyor.

Usd TL zirve seviyelerinde seyretmeye devam ediyor. Bu
sabah ise 18,58 civarinda iglem goruyor. Asagida 18,54 ve
18,51; yukarida 18,60 ve 18,63 giin ici O6ne ¢ikan teknik
seviyeler.

TL Tahvil/Bono:

Tahvil faizleri 3 gunlik ylkselisin ardindan Cuma ginu biraz
dusus kaydetti.2 ve 10 yillik gdsterge tahviller sirasiyla ylizde
13 ve 16 civarinda bulunuyor. Bu oranlar ile enflasyon arasinda
ciddi fark olusmus durumda. Negatif reel faiz mevcut ekonomik
regulasyonlarla surlyor.

Persembe gini PPK faiz kararini agiklayacak. Piyasa
beklentisi 100 bp faiz indirimi yapiimasi yoninde. Bu beklentide
Cumhurbaskani Erdogan’in ‘kademeli faiz indirimi’ olacagi
yonundeki agiklamasi 6nemli pay sahibi.

globalde ise hava keyifli degil. Enflasyonlar yuksek, merkez
bankalari sahin. Yatirimcilarin risk istahi kirllgan olmayi
surddrayor. Tahvil faizleri ise yukselis yonlt hareket ediyor.

2 yillik ve 10 yillik TL gésterge tahviller Cuma ginu sirasiyla 20
baz puan dislsle %16,03 ve 8 baz puan dislsle %13,42 ile
tamamladi.

Hisse Senedi:

Ana destek olarak 3,500 bolgesi dikkati cekiyor... Hafta
boyunca dalgali bir seyirle de olsa genel olarak alicili bir
goruntiinin  ekili oldugu hisse senedi piyasasinda bilesik
endeksin kapanisi %1,66'lik yukselisle 3,626 seviyesinden
tamamladigini gortyoruz.

Genel olarak baktigimizda ise, Ekim basindan itibaren etkili
olan yukselis egiliminin yaklasik %19,5 seviyesine ulastigini
sOyleyebiliriz. Bu noktada ilk énemli destek olarak 5 ginlik
Ussel hareketli ortalamanin bulundugu 3,560 seviyesinin, ana
destek olarak da 3,500 bolgesinin 6ne cikabilecegdini
dusunuyoruz. Dolayisiyla, esas olarak 3,500 bdlgesi Uzerinde
tutunmayl  basarabilecek gerilemeleri  diizeltme olarak
yorumlamaya devam ediyoruz.

Yukari yondeki ilk énemli direng ise, TL bazindaki zirvenin
bulundugu 3,700 bdlgesinde bulunuyor ve bu seviyenin
asllabilmesi halinde ise, yukari hareketin momentumunun
yeniden artmasi beklenebilir.
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ABD 10
EurUsd W | Gbpusd N | ONSAltin W CDS5Y A Villik A
0,9735 -0,42% 1,1217 -0,85% 1.649 -1,12% 772 4 4,00 0,06
Eur/Usd: Altin:
Dolar Endeksi 113 seviyesine geri geldi. Cuma gunli iyi Degerlenen Dolar, yilkselen tahvil faizleri... piyasalar zorlu

baslamisti ancak Michigan verisi ile bozuldu. Usd talebi artti.

Putin’in  tansiyon dusurict agiklamalari piyasalara moral
vermisti. Ancak ABD’de enflasyon beklentilerinin  bozulma
gOstermesi piyasadaki iyimserligi terse cevirdi.

Enflasyon beklentileri enflasyon kadar 6nemli. FED de son
zamanlarda bu konuya dikkat c¢ekiyor. Michigan verisi
beklentilerin yukariya hareket ettigini gosterdi. Enflasyonla
mucadele kisa surede ¢ozilemeyecegdini sinyalliyor diyebiliriz.
Genel olarak piyasa dinamigi mevcut yapida biraz daha kalabilir
(yuksek enflasyon, yuksek faizler). Tabii burada FED oncu
konumda. Usd igin glicin sirmesi anlamina da geliyor.

Bu hafta major bir veri yok. Veri trafigi hareketli olacak. Diger
yandan Ingiltere yénetiminin aksiyonlari yakindan takip ediliyor.
Zira Ulke yonetimi net bir tavir benimsemis degil. Maliye
politikasinda gevseme tam olarak terse dondi mi sorucu
cevabini ariyor. ingiltere haftanin majér konusu olabilir.

Bu sabah 0,974 seviyesindeki paritede 0,971 ve 0,968 seviyeleri
gln ici destek; 0,977 ve 0,98 seviyeleri gun icgi direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Buguin yatay - sinirli pozitif seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

Yeni bagbakan yepyeni maliye bakani ingiltere piyasalarini
sakinlestirebilecek mi? Daha 6nemlisi hiikimet kaybettigi giveni
geri alabilecek mi? Su sorular sadece Gbp icin oldugu kadar
global igin de 6nem arz ediyor.

Gegctigimiz hafta maliye bakani degisti. Maliye politikasinin
degisecedi (son gunlerdeki turblulansa neden olan vergi
indirimleri anlaminda) haberler geldi. Piyasa buradan olumlu
beslendi. Ancak gelinen noktada net bir geri donus durunu
olusmus degil. Zira Truss kademeli vergi indiriminden sbz
ediyor. Sonug soyle olusuyor: maliye politikasi kademeli
sikilasabilir. Tabi ayni anda para politikasi kademeli sikilagsmaya
devam ediyor.

Hukiimetin adimlarn bu hafta da piyasalarin yoniini
belirlemeden 6nemli yer tutabilir. BOE’nin tahvil alimlari da
bitti.

Bu hafta major bir veri yok. Veri trafigi hareketli olacak. Diger
yandan ingiltere yénetiminin aksiyonlari yakindan takip ediliyor.
Zira Ulke yonetimi net bir tavir benimsemis degil. Maliye
politikasinda gevseme tam olarak terse doéndu mu sorucu
cevabini ariyor. ingiltere haftanin majér konusu olabilir.

Bu sabah 1,122 seviyesinde bulunan paritede 1,12 ve 1,116
seviyeleri gun i¢i destek; 1,124 ve 1,128 seviyeleri giin ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugliin yatay - sinirh pozitif seyir
bekliyoruz.

glinlerden gegiyor. Enflasyon yiksek, enflasyonu yukselten
glincel ana sebep olan savas strlyor. Enflasyonla micadele
surtyor, heniiz ikna edici karsilik alinabilmis degil. Merkez
bankalari sikilasiyor, henliz son adimlarini atmis degiller. Bu
resim risk istahi igin olumlu degil. Bu resim ayni zamanda
kiymetli madenler igin lehte degil.

Piyasalarin  olumluya doénmesi (ayni zamanda kiymetli
madenler) igin enflasyon zirve yapti (6zellikle ABD’de) algisinin
olusmasi gerektigi ilkten soOylenebilir. FED’in faiz artiginda
beklemeye gegecegi s6zinun duyulmasi olumluya donusu
saglayabilir. Ancak henliz bu asamada degiliz.

Bu hafta ingiltere maliye politikasi, ABD sirket bilangolari, makro
veriler fiyatlamaya tesir edebilir.

Bu sabah 1.649 Usd seviyesindeki ons altinda 1.642 ve 1.635
Usd seviyeleri gin igi destek 1.654 ve 1.661 Usd seviyeleri gin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin yatay - sinirh
pozitif seyir bekliyoruz.

Eurobond:

ABD 10 yillik faizi tekrar ylzde 4 seviyesine eristi. Enflasyon
endiseleri, FED endiseleri arka plani olusturuyor. Cuma gunu
Michigan enflasyon beklentileri (1 ve 5 yillik) artis kaydetti.
Piyasada mod bozuldu. Oysa Putin’in tansiyon dusuricu sozleri
ile gin iyi baglamisti. Piyasa yeniden ana resme odaklandi
diyebiliriz.

10 yilhik tahvil faizleri yikselirken diger (6rn 2 ve 30 yil) vadeler
de ylkseldi. 2 yillik 4,49%, 30 yillik 4,76% seviyesine eristi.
Kisa-orta vadede verim egrisi ters yapisini koruyor.

Bu hafta veri akisi yogun ama kritik veri bulunmuyor. FED
yetkilileri konusacak. Yeni bir sz sdylememeleri halinde hareket
yaratmalarini  beklemiyoruz. Ingiltere konusu var. Maliye
politikasinda degisik adimlar atilabilir. Bu konu hafta boyunca
sicak kalabilir.

Lokalde PPK’nin 100 bp faiz indirmesi bekleniyor.
Tuarkiye 5Y CDS 772 ile ginu tamamladi. Eurobondlar sinirli
pozitif seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 22-27 cent; orta

vadelilerde 28-39 cent; uzunlarda 5-6 degisim gosterdi. Faizler
ise sirasiyla 9,45%, 10,45% ve 10,51% oldu.
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Bu rapor, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi Satig Bolimiu
tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Satis Ekibi ile Yap1 Kredi Bankasi
A.S. musterileri igin hazirlanmigtir. Bu rapor tarafsiz ve dirust bir bakis
agistyla dizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine ve/veya ihtiyaclarina
uygunlugu goézetilmeksizin 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 igerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. /
Bu rapor yatirrmcilarin 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 amagh kullanimi sonucu olusabilecek
zararlardan dolayr Bankamiz higbir sorumluluk Ustlenmemektedir. Bu
rapor hig bir sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satilmasi igin
bir teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan yatirim
bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.
Yatirrm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portfédy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile muisteri arasinda imzalanacak
yatirm danismanligi sézlesmesi c¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel
gorusglerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorugsler
masterilerimizin  mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. /
Bu raporun timu veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.$.’nin yazil izni
olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz, tGguncu kKigilere gosterilemez veya
ileride kullaniimak tzere saklanamaz.
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