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Piyasalara-Genel Bakis
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Japon Yeni Dolar karisinda son 34 yilin en zayif seviyesine eristi. Parite kritik 152 seviyesinin Uzerine
cikarak Yen’deki zayiflig belirginlesti. Devaminda ise fiyatlama Yen aleyhine olmaya devam ediyor.

Ulke negatif faiz bolgesinden gegen ay cikti. Faiz artisi ekonomi y®netiminin yeni yaklasimini
yansitiyor. Bu amagla maas zamlari da yiiksek tutuldu. Enflasyonda artis bekleniyor. Tabii bunun igin
maas artislarinin talebe doniismesi gerekli bir husus. Mevcut durumda merkez bankasi alisiimis bir
sikilasma icinde degil. O ylzden ylksek maas artisi, olasi enflasyon artisi konusulsa da Yen
primlenmiyor. Aksine zayifliyor. Kaldi ki FED faizi ¢ok yliksek. Faiz farki da Yen aleyhine.

Asya’da zayif olan diger bir para Kore Wonu. ABD, Japonya, Kore yetkilileri gectigimiz ginlerde bir
araya geldiler ve konuyu ele aldilar. Cin para biriminin de zayif oldugunu belirtelim. Japon yetkililer
seviyeden degil degisim hizindan rahatsiz olduklarini ifade ediyor.

Japon ekonomi yénetimi Yen’e midahale sinyali veriyor. Bir énce 2022 sonbaharinda midahale
edildi. Birkag defa tekrarlandi. Miidahalenin etkisi kalici oldu mu, cevap hayir. Ekim’de 152 civarinda
olan Usd-Jpy paritesi 2023 Ocak’ta 127 civarinda dip yaptiktan sonra tekrar ayni yere Ekim ayinda
eristi. 2024’tin baharinda tekrar miidahale sinyali veriliyor.

Ekim 2022’de mudahale sirecine Dolar Endeksi 112 civarinda basliyor. Sonrasinda gii¢ kaybediyor.
Tabii kaybi tamamen mudahaleye baglayamayiz. Kaldi ki Yen’in Dolar Endeksi’ndeki pay1 13,6% civari.
Yine de olasi bir miidahale 6ncelikle piyasada oynaklik yaratir. ikinci olarak Dolar Endeksi’nin giiciinii
biraz azaltabilir.

Ana resimde ise makro verilere bagh seyir devam ediyor. Dolar esas olarak buna gore fiyatlaniyor.
Veri trafiginde buglin 6nemli bir giin. ABD 1C bilylUmesi agiklanacak. Bliyiimenin 3,4%’en 2,5%’e
yavaslamasi bekleniyor. Sonuca bagli olarak Dolar hareketlenebilir. Risk istahinin degisebilecegini
belirtelim. Yarin ise ABD PCE verisi takip edilecek. Ote yandan ABD sirket finansallari agiklanmaya
devam ediyor. Kar, gelir rakamlari de risk istahini glincelde etkileyen diger bir baslk. Buglin de 6nemli
bilangolar agiklanacak.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi negatif. ABD vadelileri ylizde 0,2-1,2% araliginda eksi. Asya
piyasalarinda karisik seyir hakim. Hong Kong 0,7% , Cin 0,2% civari arti; Japonya 2% civari eksi. ABD
10 yilhik tahvil faizi %4,65, Dolar Endeksi 105,7, ons altin 2.310 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, TCMB faiz kararini bugiin aciklayacak. Faizde degisiklik beklenmiyor. Karar metinde ortaya
konulacak giincel goris onemli. Piyasaya metin vasitasi ile faiz patikasi ve enflasyonla miicadele
hakkinda yeni yonlendirme verilebilir. Mevcut durumda TCMB piyasaya haftalik politika faizden (50%)
degil gecelik faizden (53%) fonlama sagliyor. Bu agidan baktigimizda Ust sinira erismis durumda. Cok
az sayida olsa da faiz artisi bekleyenler bu argliman lGzerinde duruyor.

Piyasanin genel beklentisi sikilasmanin para politikasi ile sinirl kalmamasi mali politikaya da yansimasi
gerektigi yoniinde. Dun Fitch de mali politikada sikilik gormedigini ifade etti. Kamuda tasarruf tedbiri
alinmasi yeni ekonomik programi giliclendirebilir diye dusiniyoruz. Tedbirlerin TL ve TL finansal
araglara olumlu etki olacagi kanaatindeyiz.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry 4 || EurTry #p Tabl = Tabil A | BISTI00
32,58 0,07% 35,01 0,42% 45,35 0,00 28,86 0,03 9.722 0,80%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Sirket finansallari, makro veriler ABD kaynakli haber akisini
merkezi olmaya devam ediyor. Makro verilerde konut kredisi
basvurulari beklenti alti kalirken dayanikli tiiketim siparigleri
beklenti Ustlu geldi. Sirketler tarafinda ise sonuglar zayif ve
glicli geliyor, o yiizden ydn net olarak olusamiyor. Ote yandan
bugiin acgiklanacak 1C biyime ve yarin agiklanacak PCE
verileri dncesi yatinmcilar beklemeyi tercih edince Usd talebi
hafif canlilik gosteriyor. Dolar Endeksi 105,77 civarinda islem
gorayor.

Bugun aciklanacak 1. ceyrek blyume verisinin sonucu,
piyasaya yon verebilir, hareketlilik katabilir. Gozler ardindan
Cuma gunu agiklanacak PCE verisinde olacak. Veri odakl
seyir devam ediyor.

Lokal tarafta, Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’'nin (TCMB)
faiz karari saat 14:00’da aciklanacak. Piyasada ana beklenti
politika faizinde degisiklige gidilmeyecegi yoninde. Toplanti
sonrasi verilecek mesajlar piyasalar agisindan énemli olacaktir.

Kur ilimh yukari egilimini koruyor. Bu sabah 32,58 civarinda
islem goruyor. Asagida 32,50 ve 32,00; yukarida 33,00 ve
33,50 6ne gikan teknik seviyeler.
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Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) faiz kararini
acliklayacak. Faizde degisiklik beklenmiyor. Karar metni 6nem
arz ediyor. Mart ayindaki surpriz artis kararindan sonra yeni bir
surpriz karar olmasi halinde olumlu algi biraz gtiglenebilir.

Tahvil faizleri 1hmh yukari seyir izliyor. Enflasyon zirvesi
olusmasi ve enflasyon beklentilerinin zayiflamasi tahvil talebini
artiran etkenler olabilir. Tahvillerde su an olmasa da alicil
seyrin uzak olmadigini, yaklastigini diistiniiyoruz.

Globalde, genel olarak veri odakli piyasa dinamigi devam
ediyor. Makro veriler zit sinyaller veriyor. ABD 10 yillik tahvil
faizi yuzde 4,77 seviyesinde bulunuyor. Bugln agiklanacak 1C
buylme verisi hareket yaratabilir.

2 yilhk ve 10 yilhk TL gosterge tahviller glinu sirasiyla yatay
kalarak %45,35 ve 3 baz puan artarak 28,86% seviyesinden
tamamladi.

Hisse Senedi:

9,850 zirvesinin olusturdugu realizasyon egiliminde kisa vadeli
ana destek noktasi olarak izledigimiz 9,450 seviyesinin
korunmasiyla birlikte piyasadaki yukselis egilimi devam ediyor.
Sali guninu Bankaciik Sektorindeki %2.77 oranindaki
yukselisin ardindan 9%0.80 oraninda deger artisiyla 9,722
puandan tamamlayan piyasada, gun icerisinde 9,650 seviyesini
ilk énemli destek noktasi olarak izliyoruz. ilk etapta 9,650
Uzerinde dengelenme gabasinda hareketlenecek piyasada, bu
nokta Uzerinde tutunacak seyrin yukari ataklari surdirecegini
distnuyoruz. Bu durumda yeniden 9,850 direncini asma
denemeleri etkisini slrdlrecektir. 9,850 direnci Uzerindeki
hareketlerde ise ilk etapta USD bazinda Eylul 2023'te test
edilen 314, ardindan ise 324 USD’nin hedef direng olarak
gundeme gelecegini soOyleyebiliriz. Bir alt noktada ise 9,450
seviyesini kisa vadeli ana destek noktasi olarak almaya devam
ediyoruz. 9,450 Uzerindeki hareketlerin ise piyasadaki kisa
vadeli yukselis trendini sUrdurecegini distnlyoruz.
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ABD 10

EurUsd W || Gbpusd #h | ONSAItin$ CDS5Y A il A

1,0708  -0,02% 1,2464  0,05% 2.322 0,02% 310 1 4,65 0,04
Eur/Usd: Altin:

Bugln ABD 1. ceyrek blylme verisi agiklanacak. Buytumenin
onceki veriye (3,4%) gore yavaslamasi (2,5%) bekleniyor. Alt
baslklarda ise kisisel harcamalarin azalmasi, fiyat endeksi ve
ceyreklik cekirdek PCE’nin artmasi ongordltyor.

Piyasalar acgiklanan makro veriler ve sirket finansallari ile yon
konusunda kararllik yasayamiyor. Buylime verisinin etkisi ile de
yatirimcilarin bekleme modunda olduklarini séylemek mumkin.
Kararsiz piyasa hali Usd lehine sinirli destek sagladi. Bu sabah ise
hafif gevseyerek giine basliyor.

Bulyime verisinin ardindan gozler ABD kisisel tiketim harcamalari
verisinde olacak. FED’in baz aldigi verinin sonucu piyasa
fiyatlamasini etkileyebilir.

Son donemde zayifigi ile giindeme gelen Japon Yeni, geldigi
seviyelerden 6turt midahale ile kargilagabilir. Olasi midahale para
piyasalarinda dalgalanma yaratabilir.

Buglin acgiklanacak ABD 1. geyrek blylUmesi verisinin ardindan
yarin ABD PCE verisi sonucu da piyasada hareketlilik yaratabilir.

Son gunlerde 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
glin ici destek; 1,073 ve 1,076 seviyeleri gin ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugiin ABD blyime verisi 6ncesi paritede yatay
seyir bekliyoruz. Veri sonrasi yon-hareket ise verinin sonucuna
bagli.

Gbp/Usd:

Merkez bankalari cephesinde FED faiz indirimi igin acele
etmeyecegdi mesajini yineliyor. BOE ile aralarinda zaman farki ise
kapaniyor. Hatta es zamanl faiz indirimi mimkin olabilir. Hatta
ABD ekonomisi direngli kalmaya devam ederse BOE, FED’den
once faiz indirimine yapabilir. Zaman farkinin azalmasi Gbp
aleyhine fiyatlamaya yol agiyor. Verilere bagli seyir surlyor, bugin
ABD 1C biyiumesi 6nemli.

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 ABD buyime verisi o6ncesi
paritede yatay seyir bekliyoruz. Veri sonrasi yon-hareket ise
verinin sonucuna bagli.
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Kiymetli madenlerde konsolidasyon devam ediyor. Jeopolitik
tansiyonun dismesi ile ylkselis hareketi yerini soluklanmaya
birakti. Mevcut hal biraz daha surebilir. Kisa vade igin bunu
bekliyoruz. Orta vade igin ise olumlu goriigiimiizi koruyoruz.

icinde bulundugumuz giinlerin fiyatlamasi ise veriler isiginda
yapiliyor. ABD 1C buylme verisi agirligi olan bir veri. Bugin saat
15:30'da agiklanacak. Sonuca bagl olarak fiyatlama degisebilir.
Bir sonraki adim ise yarin agiklanacak PCE verisi. Benzer durum
ve etki bu veride de s6z konusu.

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

Jeopolitik risklerin azalmasi, altinin alisiimis-bilinen metriklere
gore fiyatlanmasini saglayabilir. Tahvil faizlerinin seviyesi,
enflasyon-faiz farki, Dolar'in gicl gibi unsurlar fiyatlama
Uzerindeki etkisi artirabilir.

Altinda teknik olarak 2.290-2.400 Usd arahginda yatay bir
bant araliginin devam edecegini diisliniiyoruz.

Bu sabah 2.310 Usd seviyesindeki ons altinda 2.300 ve 2.289
Usd seviyeleri glin ici destek, 2.340 ve 2.360 Usd seviyeleri gin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin ABD buyime verisi
oncesi paritede yatay seyir bekliyoruz. Veri sonrasi yon-hareket
ise verinin sonucuna bagli.

Eurobond:

ABD 5 yil vadeli tahvil ihalesinde talep/satis orani 2,39 oldu, ihale
faizi 4,66% seviyesinde olugtu. 5 ve 10 yil vadeli kiymetlerin faizi
ayni seviyede bulunuyor (4,65-66%). 2 vadeli kiymet ise 4,94%
seviyesinde. Verim egrisindeki ters goruntl FED faiz indiriminin
Stelenmesi ile siiriiyor. Makro veriler takip ediyor. ik énemli veri
ABD 1C buyimesi. Sonuca gore fiyatlama bekliyoruz. Teknik
olarak ABD 10 yillik tahvil faizinde ylizde 4,40 seviyesini
onemsiyoruz. Bu seviyenin altinda fiyatlamalara gegilmesi
risk igtahini 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 yilhik CDS 310 ile gini tamamladi. Eurobondlar sinirli
negatif seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 6-13 cent; orta vadelilerde
48-65 cent; uzunlarda 80-84 cent deg@isim gosterdi. Faizler ise
siraslyla 5,70%, 7,67% ve 8,37% oldu.
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- ABD Hazinesi 44 milyar dolar tufaninda 7 yil vadeli tafil ihalesi gergeklestirecek
14:00 TR - TCMB Faiz Karan - Haftalik Repo (bekfenti: %30 anceki: %30)
14:30 TR - Yabanci yatimmcilann bono ve hisse stoku (26 Nisan)

15:30 ABD - 1G GSYIH (beklenti: %2 5 dnceki: %3.4)
15:30 ABD - Haftalik Igsizlik Maagi Bagvurulan

24 Nis 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018
= |usam 3258 2955 1871 13.40 744 595 529
% Eur/TL 35,01 3268 2001 1514 9.10 6ET &0E
E Eur/Usd 10708 11059 10697 11376 12217 11218 1146
o |ebpsusa 12464 12754 12071 13533 13676 13246 1975
TL 2 Yilli Gasterge Tahwil (%) 4535 3968 9.97 22.70 1496 1178 1973
= TL 10 Yillik Gasterge Tahil (%) IB.86 2675 983 2432 12:90 1221 1648
,r;: E Tiirkiye CDS (baz puan) 310 284 512 564 303 282 362
= @ |ABD 10 Yilik Tahvil (%) 465 386 388 151 092 092 192
% BIST - 100 Endehsi 9722 7470 5509 1858 1477 1144 913
S | Dow Jones Endelsi 38461 37690 F2147 36338 30,606 28538 23327
‘z Nasdaq Endeksi 15713 15.041 10466 15,645 12888 8973 BE35
2 |s&P Endelsi 5072 4770 3840 4766 3756 3231 2507
T |oax 18089 16752 13924 15,885 13719 13249 10559
8 Altin (TL) 2432 1960 1097 781 454 290 218
© o |Atn(usd) 2322 2063 1824 1830 1901 1518 1382
E -E Giimiis (TL) 2861 2262 1439 993 631 342 263
B W |Gimis (Usd) 73 238 239 233 264 179 155
E Degisimler
o = |usam 103 579 396 803 250 124 389.0
c ﬁ Eur/TL 71 633 325 66.0 364 100 333
= = [EurUsd 32 34 &0 &9 28 21 45
Q o |Gbp/Usd 23 57 -108 10 32 21 586
8) TL Gésterge Bono {baz puan) 567 2971 1273 774 318 J95 6313
’6 = TL 10 Yillk Tahvil {baz puan) 211 1692 -1449 1147 &9 427 474
"6)' ,r;: E Tirkiye COS (baz puan) 25 228 52 261 a1 £ 194
:0 j= 0 |ABD 10 Yillk Tahvil (baz puan) 79 5 237 &0 0 -100 T7
9 % BIST - 100 Endeksi 304 356 1966 58 291 54 209
= S | Dow Jones Endelsi 20 137 £E 187 732 223 58
‘z Nasdaq Endehsi 47 434 a31 214 436 as2 41
@ |s&P Endeksi 63 2432 194 269 163 289 £2
T |oax 80 203 123 158 35 55 4183
Altin (TL) 241 787 404 720 56.4 334 373
o At (usd) 125 134 03 a7 52 184 18
£ [eimism) 265 572 449 574 846 298 75
w | Gimis (usd) 148 06 28 119 478 155 BT
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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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