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Piyasalara-Genel Bakis

Global piyasalarda, jeopolitik haber akisinda yasanan zayiflama ilgi odaginin ABD Bilango sezonuna ve
FED faiz politikalarina kaymasina neden oluyor. Jeopolitik risklerin artis yasadigl zamanlarda ABD
tarafindan gelen olumlu bilangolar ¢ogunlukla satis baskisi ile karsilasti. Yeni hafta ise risklerin
artmamasi risk istahinin desteklenmesini saghyor.

ABD tarafinda gelen son veriler beklenti Ustii gerceklesti. istihdam ve enflasyon verileri FED faiz
indirimlerinin torplilenmesine neden oldu. Soyle ki sene basinda piyasa 2024 yili icin FED’den 6 adet
faiz indirimi bekliyordu. Gelinen son durumda ise FED faiz indirim beklentileri iki adetin altinda olmasi
yoniinde fiyatlaniyor. Son ekonomik veriler FED'in aceleci olmasini gerektirmiyor. Bundan sonra
gelecek makro veriler siireg agisindan oldukca 6nemli olabilir. lyi verinin ‘kétii’, kétii verinin de ‘iyi’
algilandigi bir piyasa slirecinde oldugumuzu belirtmek isteriz.

Din agiklanan ABD nisan ayi 6ncli ekonomik gostergesi PMI verileri hem hizmet hem imalat tarafinda
beklentilerin belirgin altinda kaldi. Veri sonrasinda gostergelerin glic kaybi yasamasi piyasalarda faiz
indirim beklentilerinin canlanmasi icin umut oldu. Dolar Endeksi gli¢ kaybi yasarken ABD 10 yillik
faizlerinde geri ¢ekilmeler gortldi. Buglin ABD hazinesi 70 milyar dolar tutarinda 5 yil vadeli tahvil
ihalesi gerceklestirecek. ihraglara gelecek talep ve fiyatlamalar 6nemli olabilir. Piyasa yarin ABD 1.
ceyrek bliylime verisini, Cuma ABD PCE verisini takip edecek fiyatlama yapacak.

Din Tesla bilangosu agiklandi. Sirketin geliri yilin ilk ceyreginde gegen senenin ayni dénemine kiyasla
yuzde 9 azalarak 21,3 milyar dolara geriledi. Haftanin geri kalaninda sirasiyla Meta, Alphabet ve
Microsoft bilangolarini agiklayacak. Agiklanacak bilangolarin risk algisi agisindan énemli bir belirleyici
etken olacagini distinliyoruz.

Avrupa tarafinda ise nisan ayi éncii PMI verileri diin agiklandi. imalat PMI beklenti altinda kalirken
hizmet PMI ise beklenti Ustl geldi. Bilesik PMI tarafinda gorilen iyilesme Avrupa ekonomisinde
toparlanma gabasina isaret ettigini dislinliyoruz. ABD PMI verilerinde yasanan disls, Avrupa PMI
verilerinde yasanan ytkselis Eur/Usd paritesinin gliclenmesine neden oldu.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi pozitif. ABD vadelileri ylizde 0,1-0,7% araliginda arti. Asya
piyasalari pozitif seyir hakim. Hong Kong 1,7% , Cin 0,3% civari, Japonya 2,1% civari arti. ABD 10 yillik
tahvil faizi %4,61, Dolar Endeksi 105,6, ons altin 2.320 Usd civarinda islem goriyor.

Lokal tarafta, Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek, Uluslararasi Para Fonu (IMF) ve Diinya
Bankasinin Bahar Toplantilari ile c¢esitli etkinliklere katilmak Gzere yaptigi ABD ziyaretindeki
temaslarini  degerlendirdi. ABD ‘de vyatirimcilarin Tirkiye’'ye ilgisinin  blylk oldugunu ve
Dezenflasyonla, yapisal reformlarla, mali disiplinle makroekonomik temelleri giglendirdiklerini
belirtti. Uygulanan programa kararhhk ile devam edilmesinin lokal piyasalara olumlu etki etmesini
bekliyoruz. Yarin TCMB faiz kararini agiklayacak. Faizde degisiklik beklenmiyor, sozli yonlendirme
dikkat ¢ekebilir.

Hazine onceki giin diizenledigi 2 ihale ile Nisan ayl borglanma programini tamamladi. 7 yil vadeli
degisken faizli kiymetin ihalesinde 20,5 teklife karsin ROT dahil 10,6 milyar TL satis yapildi. ihale faizi
51,03% oldu. 9 yil vadeli sabit faizli kiymette ihalesinde ise teklif 30,1 milyar TL, satis 21,1 milyar TL,
ihale faizi ise 28,98% oldu.
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Diin agiklanan ABD Imalat ve hizmet PMI verileri beklenti
altinda aciklandi. Oncii géstergelerde yasanan soguma risk
istahini desteklerken Dolar Endeksi (DXY) ylzde 0,40 deger
kaybi yasandi.

PMI verilerinde ABD lehine olan denge son verilerle biraz
zayifladi. Hizmet ve 6zellikle imalat PMI beklentilerin oldukca
altinda kaldi. Dolar gli¢ kaybi yasiyor. Gozler yarin agiklanacak
ABD 1C buylime verisinde ve ardindan Cuma gini
aciklanacak PCE verisinde olacak. Veri odakli seyir devam
ediyor.

Lokal tarafta, yarin Turkiye Cumhuriyet Merkez BankasI’nin
(TCMB) faiz karar agiklanacak. Piyasa genel beklentisi politika
faizinde degisiklige gidilmeyecegi yoninde. Toplanti sonrasi
verilecek mesajlar piyasalar agisindan dnemli olacaktir.

Kur 1thmh yukari egilimini koruyor. Bu sabah 32,55 civarinda
islem goruyor. Asagida 32,00 ve 31,50; yukarida 33,00 ve
33,50 one ¢ikan teknik seviyeler.
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25 Nisan Persembe giinl Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
(TCMB) faiz kararini agiklayacak. Mart ayi toplantisinda
enflasyon gortiinimiindeki bozulma sebebi ile TCMB 500 puan
beklentilerin aksine ‘sahin’ bir durus sergileyerek faiz artirrmina
gitmisti. Bu toplantida piyasada ki genel beklenti politika
faizinde bir degisiklige gidilmeyecegdi yoniinde.

Bundan sonraki suregte politika faizinin gelecek doénem
seyrinde aylik enflasyon egilimi ve enflasyon beklentilerinin
onemli olacagini distiniyoruz.

7 yil vadeli degisken faizli kiymetin ihalesinde 20,5 teklife
karsin ROT dahil 10,6 milyar TL satis yapildi. ihale faizi
51,03% oldu. 9 yil vadeli sabit faizli kiymette ihalesinde ise
sirastyla 30,1 milyar TL teklif, 21,1 milyar TL satig yapild. ihale
faizi ise 28,98% oldu.

Globalde, olumsuz jeopolitik haber akisinda yasanan zayiflik,
genel olarak veri odakh piyasa hareketleri devamini sagliyor.
Dun gelen ABD PMI (hizmet, imalat) verileri ABD ekonomisinde
soguma izleri gosterdi. Enflasyon endiselerinin azalmasi ile
ABD 10 yillik tahvil faizi yiizde 4,59 seviyesinden dini kapadi.

2 yilik ve 10 yilhik TL goOsterge tahviller Pazartesi guni
siraslyla 9 baz puan azalarak %45,35 ve 43 baz puan artarak
28,83% seviyesinden tamamladi.

Hisse Senedi:

TL zirve 9,850 bdlgesi ilk dnemli direng konumunda...

Haftanin ilk ginu dalgali bir seyrin ardindan giinid %0,50'lik
kayipla 9,645 puandan tamamlayan piyasada, son donemdeki
sert yukselisin ardindan XBANK Endeksinde 9%3,28'lik bir
realizasyon olusurken, XUSIN Endeksindeki yukselis ise %0,42
olarak gergeklesti.

Genel olarak baktigimizda, kisa vadeli dizeltmesini gegen
hafta eski TL zirve 9,400 bdlgesini destek yaparak
tamamlamayi basaran piyasadaki yikselis egiliminin yeni TL
zirve 9,850'lere vyaklasildikca kisa vadeli kar satiglariyla
karsilastigini sdyleyebiliriz. Daha genis resimde ise, ilk 6nemli
destek olarak 9,580 ve ana destek olarak da 9,400 bolgesini
takip ediyor ve 6zellikle 9,400 Uizerinde kalabildigi sirece makul
bir soluklanma surecinin ardindan piyasadaki yukari egilimin
oncelikle 9,850 zirvesini asarak, 10,000/10,200 araligina dogru
devam etme olasiligini yiksek goriyoruz.
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ABD aciklanan PMI verilerinin beklenti altinda kalmasi ve Avrupa
bolgesinde agiklanan PMI verilerinin toparlanma sinyali Uretmesi
pariteye destek oldu. 1,063 seviyelerinden 1,07 seviyelerine bir
tepki hareketi olustu.

Ana konu ‘hangi merkez bankasi ne zaman ve ne buyuklikte faiz
indirecegi’ olmaya devam ediyor. ECB tarafinin son dénemegcte
one gegctigini gorlyoruz. Piyasa ECB’den ylzde 80 ihtimalle
Haziran ayinda faiz indirimi bekliyor. FED’den ise faiz indirim
beklentileri Eylil ayina 6teleniyor. Yasanan ayrismanin kapanmasi
pariteye destek olabilir. ABD‘den gelecek makro verilerin glcli
gelmesi halinde paritede baskili seyirin devami beklenebilir. Yarin
ABD 1. ceyrek buylmesi, Cuma PCE verisi dikkat ¢ekiyor. Verilerin
sonucuna gore piyasa hareketlilik yasayabilir.

Son giinlerde Dolar talebinde hafif azalma s6z konusu. Dolar
Endeksi’nde yine de 105 seviyesinin lizerinde yasanacak
tutunma 107,2 seviyesini hedef haline getirebilir.

Bu sabah 1,071 seviyesindeki paritede 1,07 ve 1,068 seviyeleri
gun ici destek; 1,073 ve 1,076 seviyeleri giin igi diren¢ seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin paritede yatay-sinirli pozitif seyir
bekliyoruz.

Gbp/Usd:

Son gelen ingiltere enflasyonu beklentilerin (3,1%) hafif (izerinde
ve onceki verinin (3,4%) altinda geldi. Yillik oran 3,2% seviyesinde
indi. Ingiltere'de yillik enflasyonun Mart'ta beklenenden yavas
geriledi. Gerileme devam ediyor nisan ayi enflasyon verileri yonu
tayin edebilir. Beklenti altinda gelebilecek enflasyon verisi haziran
ayini potaya sokabilir. Parite fiyatlamalarinda itici giic ABD makro
verileri olarak kargimiza c¢ikiyor.

Diin agiklanan imalat PMI verisinde Ingiltere verisi zayif geldi. ABD
verisi daha zayif geldi. Hizmet PMI da ise ingiltere verisi beklenti
Ustl, ABD verisi beklenti alti sonuglandi. Veriler Gbp lehine
fiyattama sagliyor. Gozler yarin agiklanacak ABD 1. ceyrek
buylime ve Cuma guni agiklanacak ABD PCE verisinde.

Dolar Endeksi 106 seviyesine biraz altinda giine bashyor. 105
seviyesi ustu kalicihk 107,2 seviyesini hedefleyebilir. 105
seviyesi alti kalicilik baskinin azalmasini saglayabilir.

Bu sabah 1,246 seviyesinde bulunan paritede 1,241 ve 1,236
seviyeleri gun ici destek; 1,25 ve 1,257 seviyeleri gln ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin paritede yatay-sinirh pozitif
seyir bekliyoruz.
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Jeopolitik risk haber akisinda yasanan zayiflama altin fiyatlarinda
kar satisinda etkili oldu. 2.289 Usd seviyelerine kadar dizeltme
yasayan degerli metal ABD din aciklanan PMI verilerinin beklenti
altinda kalmasi ile kayiplarinin bir kismini telafi ederek 2.328 Usd
seviyelerine kadar toparlandi.

Kisa vade de altin igin bir dinlenme dénemi gorebiliriz. 2.290-
2400 Usd bant araliginda fiyat hareketlerinin devamini
bekliyoruz. Orta —uzun vadeli olumlu gériigsimizu koruyoruz.

Jeopolitik risklerin azalmasi 6numuzdeki donem altin fiyatlarinin
makro verilere goére sekillenme istegini artirabilir. Bir suredir
jeopolitik risklerden o6turi ABD 10 yillhk faizi ve Dolar endeksi
(DXY) ile altin fiyatlari korelasyonu bozulmustu. Jeopolitik
risklerde azaligin devam etmesi halinde fiyatlamalarda reel faize
duyarlilik 6n plana ¢ikabilir.

Altinda teknik olarak 2.290-2.400 Usd araliginda yatay bir
bant araliginin devam edecegini diisiiniiyoruz.

Bu sabah 2.320 Usd seviyesindeki ons altinda 2.300 ve 2.289
Usd seviyeleri gun igi destek, 2.340 ve 2.360 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln yatay-sinirli pozitif
seyir bekliyoruz.

Eurobond:

ABD enflasyon endiselerini en iyi yansitan finansal ara¢ olan ABD
tahvilleri diin agiklanan ve beklenti altinda kalan PMI (hizmet,
imalat) verileri sonrasinda ylizde 4,60 seviyesinin altina geriledi.
Bugun ABD hazinesi 70 milyar dolar tutarinda 5 yil vadeli tahvil
ihalesi gerceklestirecek. ihraglara gelecek talep ve fiyatlamalar
dnemli  olabilir. Thraglar piyasa katilimcilarinin  enflasyon
beklentileri hakkinda fikir verebilir.

Teknik olarak ABD 10 yilhk tahvil faizinde yilizde 4,40
seviyesini dnemsiyoruz. Bu seviyenin altinda fiyatlamalara
gecilmesi risk istahini destekleyebilir.

Lokal tarafta, ABD tahvil faizleri ile paralel seyirin devamini
bekliyoruz. Global tarafta enflasyon endiselerinin azalmasi lokal
tarafta eurobond fiyatlamalarina olumlu etki edebilir.

Tarkiye 5 yillk CDS 309 ile gini tamamladi. Eurobondlar sinirli
pozitif seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 3-5 cent; orta vadelilerde
21-23 cent; uzunlarda 31-34 cent degisim gosterdi. Faizler ise
siraslyla 5,53%, 7,57% ve 8,27% oldu.
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ABD Hazinesi 70 milyar dolar tutarinda 5 yil vadeli tahvil ihalesi gerceklestirecek
TR - Reel Sektdr Guven Endeksi (0nceki-104.4)
TR - KKO (%76.2)
ABD - Dayanikli Tiketim Mal Sipanislen (beklenti: %2 .9 dnceki: %1.3)
Kredi derecelendirme kurulusu Fitch Ratings Tiirkiye paneli diizenleyecek

23 Nis 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018
= |usem 3256 2955 1871 1340 7.44 5.95 529
]
% [Bwm 3486 3268 2001 1511 9.10 667 606
E |ewvsa 10710 11059 10697 11376 12217 11318 1146
@
o |Gbp/Usd 12459 12754 12071 13533 13676 13246 1275
TL 2 Yillk Gosterge Tahil (%) 4535 3968 9.57 2270 1496 1178 1973
= TL 10 Yilik Gosterge Tahvil (%) 2883 2675 9,83 2432 1230 1221 1648
Zz e
= £ [Tariaye CDS (baz puzn) 309 284 512 564 303 282 362
@
o3 |ABD 10 Yillk Tahvil (%) 462 386 388 151 092 092 192
o -
% [pisT- 100 Endeksi 5645 7470 5509 1858 1477 1144 913
S |Dow Jones Endelsi 38504 37.690 33.147 36338 30.606 28538 23327
‘z Nasdaq Endeksi 15697 15.011 10466 15645 12888 8973 6635
% |s&P Endeksi 5071 4770 3840 4766 3756 3231 2507
T |Dax 18138 16752 13924 15.885 13719 13.249 10559
Altin (TL) 2423 1960 1097 781 454 290 218
o |Atn usd) 2321 2082 1824 1830 1901 1518 1282
:E Giimis (TL) 2856 2262 1439 9.93 631 342 263
| Giimis (Usd) 273 238 239 233 264 17.5 155
Degisimler
= |usdm 102 579 396 803 5.0 124 389.0
]
= [EwL 67 633 325 66.0 364 100 333
=
= |Ewusd a2 34 £0 £9 88 21 45
o |Gbp/Usd 23 57 108 10 332 24 56
TL Gésterge Bono (baz puan) 567 2971 1273 774 318 795 633
= TL 10 Yillk Tahvil (baz puan) 208 1692 -1449 1142 69 427 474
==}
z £ [Tariaye CDS (baz puzn) % 228 52 261 21 80 194
= 0 |ABD 40 Yaik Tahvil (baz puan) 75 2 237 &0 0 -100 a7
o -
o [pisT- 100 Endeksi 291 356 1966 58 291 254 209
S |Dow Jones Endeksi 22 137 &8 187 7.2 223 56
"; Nasdaq Endeksi 48 434 331 214 436 352 41
#  |s&P Endehsi = 242 154 265 163 285 &2
T |pax 83 203 123 158 35 255 183
Altin (TL) 235 787 404 720 564 331 373
o |Atn usd) 125 131 03 37 252 184 16
E Giimis (TL) 263 572 449 574 845 298 275
| aiimiis (usd) 147 08 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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