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Piyasalara-Genel Bakis

Global piyasalarda makro verilere olan hassasiyet devam ediyor. Onceki giin agiklanan ABD ISM imalat
verisi beklentilerin Ustiinde agiklanarak bliyime ile daralmanin ayristigl 50 seviyesinin Ustiinde 50,3
olarak agiklandi.  ABD ekonomisinin glincel durumunu vyansitan veri, beklenilen sogumanin
gerceklesmedigini gosterdi. Bugln agiklanacak ABD ISM hizmet verisi piyasalarda hareketlilik
yaratabilir. FED hizmetler tarafinda yasanan enflasyona daha duyarh yaklasiyor. Hizmetler tarafinda
yasanacak artis ,enflasyon lizerinde olusan katilik riskini tekrardan gindeme getirebilir.

Ozetlemek gerekirse, FED 2025 yili igin yiizde 2 enflasyon hedefini korumaya devam ediyor. Ana trend
dezenflasyon siirecinde hiz kaybedilse de patikada simdilik devam ediyor. FED diger taraftan mevcut
sikilasma politikasinin istihdam piyasasi {izerinde olusabilecek olumsuz sonuglari da yakindan takip
ediyor. Cuma giinii agiklanacak olan Tarim Disi istihdam Veri seti bu acidan énemli olacaktir. ABD
ekonomisinin bulundugu durumu enflasyonda gorilen yapiskanhk nedeniyle reflasyon olarak
tanimlayabiliriz. Son toplantida verilen mesajlar dogrultusunda ozellikle para arzinin enflasyona yol
acmayacak sekilde olcilu artirilarak piyasalarin yeniden dengeye getirilmesi ve fiyat istikrarinin
saglanmasinin amaglandigini disiiniyoruz.

Avrupa tarafinda, Avrupa Merkez Bankasinin (AMB) Tuketici Beklentileri Anketi'ne gore, Euro
Bolgesi'ndeki tiiketicilerin kisa vadeli enflasyon beklentileri son iki yilin en diisiik seviyesine geriledi.
Avrupa ekonomisinin zayif, ABD ekonomisinin ise nispeten giiglii olmasi piyasalar tarafindan
ECB’nin faiz indirim patikasinda ilk adimi atacagi beklentisini kuvvetlendiriyor. ECB 1 ve 3 yillik
enflasyon tahminlerini agikladi. 1 yil tahminini 3,3%’den 3,1%’e revize etti. 3 yil i¢cin ise degisim
yapmadi (2,5%).

Asya tarafinda, Japonya Maliye Bakani Shunichi Suzuki, Japonya'nin yendeki asiri oynakliga karsi
harekete gegmeye hazir oldugunu séyledi. USDJPY teknik olarak kritik direng seviyesi 152 seviyelerine
yakin islem gérmeye devam ediyor. Paritede tansiyonun artigini soyleyebiliriz. ABD ve Japonya faiz
oranlari arasindaki farkin genis kalacagi beklentisi , paritede ana baski unsuru olarak karsimiza ¢ikiyor.

Bugiin icin Powell konmasi, ABD tarafinda ADP Ozel Sektér istihdam, ISM Hizmet Endeksi, Avrupa’da
ise TUFE verisi (cekirdegin 3,1% den 3,0%’e inmesi bekleniyor) dikkat cekiyor.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi negatif. ABD vadelileri 0,1-0,2% civarinda eksi. Asya piyasalari
belirgin negatif. Cin 0,2% civari, Japonya 1% civari, Hong Kong 1% civari saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi
%4,35, Dolar Endeksi 104,7 ons altin 2.286 Usd civarinda islem goriiyor

Lokal tarafta, Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Baskani Fatih Karahan, diin agiklamalarda
bulundu. Aylik enflasyonun ana egilimini belirgin ve kalici bir sekilde dislrecek siki parasal kosullari
surdurilecegini belirtti. Se¢cim sonrasinda uygulanan politikalarin karlilik vurgusunu énemli buluyoruz.
Enflasyon ile miicadelede somut kazanimlarin gelmesi ile birlikte lokal varliklara ilginin ivmelenerek
artacagini dustinlyoruz.

Bugiin Mart ayi enflasyon verileri aciklanacak. TUFE'nin yillik bazda 69,10% seviyesine cikmasi
bekleniyor.
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Din ABD ekonomik oncu goOstergelerinden ISM imalat verisi ~ Segim belirsizligi geride kaldi. Mevcut para politikasinin

beklentilerden yiksek geldi. ABD ekonomisinde buiyime hiz
kesmis goérinmiyor. Enflasyon endiselerini artiran veri
sonrasinda dolar talebi artti.

Avrupa TUFE, ABD istihdam verileri, Powell'in konusmasi bu
hafta icin 6ne ¢ikan hususlar. Makro verilerin kuvvetli gelmeye
devam etmesi dolar talebin gugli kalmasina neden olabilir.

Lokal tarafta, segim belirsizligi geride kaldi. Politika
yapicilardan gelen mesajlar rasyonel politikalarin devami
niteliginde olmaya devam ediyor. Uygulanan politikalarin
devami ile birlikte Turk Lirasinin cazibesini artiracak bir yatirim
aracina dondsmesini destekleyebilir.

Bugln Mart ayi1 TUFE verisi agiklanacak. Yillik oranin 67%
seviyesinden 69% seviyesine gikmasi bekleniyor.

Kur 1thmh yukari egilimini koruyor. Bu sabah 32,06 civarinda
islem goruyor. Asagida 32,00 ve 31,50; yukarida 32,50 ve
33,00 6ne ¢ikan teknik seviyeler.

ihsan Tunal

ihsan.tunali@yapikredi.com.tr

Caglar Kimenge
caglar.kimence@yapikredi.com.tr

3.04.2024

devamini isaret eden aciklamalar ile birlikte tahvil faizlerinde
ilk fiyatlamalar dusts yoniinde olmaya devam ediyor.

Enflasyon ile miicadelede alinacak somut kazanglar éncesinde
bu beklenti alicilarin istahini destekleyebilir. Bu destek ayni
zamanda tahvil faizlerinin yikselisini sinirlandirabilir.

Glglu gelen ABD makro verileri tahvil talebini azaltiyor.
Beklentilerde yasanan bozulma ABD 10 vyilhk faizinin
yukselmesine neden oluyor.

2 yilhk ve 10 yilhk TL g6sterge tahviller ginG sirasiyla 79 baz
puan dusls ile %44,28 ve 25 baz puan dusus ile 26,11%
seviyesinden tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
9,300 direnci baski yaratmayi surdurtyor... Kisa vadeli ana
destek noktasi olarak izledigimiz 8,700 Uzerinde karsilanan geri

cekilme hareketinin  ardindan, Mali sektor hisseleri
onculiginde baslayan yukseligin kritik 9,300 hedef direng
noktasina  ataklarinda  asagi baskiyla karsilastigini

gozlemliyoruz. Sal gUninu kapaniga dogru olusan satis
baskisinin ardindan -%21.27 oraninda deger kaybiyla 9,040
puandan tamamlayan piyasada, seans ic¢i geri ¢ekilmelerde
8,900 seviyesini ilk 6nemli destek noktasi olarak izliyoruz.
Endeksin seans igerisinde 8,900 uzerinde dengelenmesiyle
surdirecegi yukari harekette ise 9,300 seviyesini mevcut
seyirde kritik direng noktasi olarak almaya devam ediyoruz.
Endeksin yukari ataklarinda kisa vadeli trend o6zelligi
kazanabilmesi igin 9,300 direncinin asiimasi gerekiyor. Bu
durumda ise oncelikle 9,400 zirvesi olmak Uzere 9,550, 9,750
ve 9,950 seviyelerini hedefleyecek bir potansiyel gindeme
gelebilir. 8,900 seviyesinin kirilmasi ise bir alt noktada bulunan
8,700 destegine yonelik baskinin devamini getirebilecegini goz
oniinde bulunduruyoruz.
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ABD makro verileri kuvvetli geliyor. Kuvvetli gelen makro veriler
Haziran ayi faiz indirim beklentilerinin azalmasina ve Dolar
talebinin gug¢li kalmasina neden oluyor.

Son gelen ABD ISM imalat verisi sonrasinda Haziran ayi faiz
indirim beklentisi yizde 50 civarina geriledi. 2024 yili faiz indirimi
beklentileri ise Ggln altina geriledi. ECB’nin Haziran ayinda faiz
indirimine gidece@i beklentisi ise artti. Beklentilerde yasanan
sapma paritenin baskil seyir izlemesine neden oluyor.

Dolar Endeksi yukari yonlii hareketinde 200 glinliik ortalama
103,8-104 bant araligi direng bodlgesinin iistiinde kalmaya
calisiyor. 104 ustu fiyatlamalar devam ettikge dolar talebi
glciinii koruyabilir. Endeks giline (yakin vade kritik seviye olan)
104,45 seviyesinin lizerinde basliyor.

Bu sabah 1,077 seviyesindeki paritede 1,07 ve 1,065 seviyeleri
gln ici destek; 1,077 ve 1,08 seviyeleri gin igi direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugtin paritede yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

ABD tarafindan gelen gui¢lii makro veriler faiz indirim beklentilerini
oteliyor. Piyasa 2024 yih icin FED'den 64 baz puan indirim
beklerken BOE’den 72 baz puan indirim bekliyor. Faiz indirim
beklentilerinde yasanan sapma paritede baski unsuru olarak
karsimiza c¢ikiyor. Bu hafta agiklanacak ABD tarafi makro veriler
soguma sinyali verirse paritede yukari yonlu istek artabilir.

Dolar Endeksi’nde 200 gunlik ortalama 103,8-104
seviyesindeki kuvvetli direncinin Uzerine ¢ikmaya calisiyor.
103,7 seviyesi alti kapaniglar paritede yukarn istedigi
destekleyebilir. Endeks giline (yakin vade kritik seviye olan)
104,45 seviyesinin lizerinde bashyor.

Bu sabah 1,257 seviyesinde bulunan paritede 1,25 ve 1,245
seviyeleri gun ici destek; 1,26 ve 1,265 seviyeleri gun ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir Buglin paritede yatay seyir bekliyoruz.
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ABD makro verilerinin beklenti Usti gelmesine ragmen altin
fiyatlarinda yukari istek korunuyor. Iran’in Sam konsolosluguna
yapilan saldiri ile birlikte jeopolitik risklerin artmasi fiyatlamaya
etkili oldu. Cin ekonomisinde toparlanma sinyallerinin gelmesi ile
glimus fiyatlan din yizde 3'e yakin ylkselerek 6nemli direng
26,2 seviyesine yaklastl. 26,2 seviyesinin gecilmesi halinde yeni
alicilarinda oyuna girmek isteyecegini distinuyoruz.

Gozler bu hafta ABD istihdam veri setinde. Oncesinde ise bagkan
Powellin konusmasi ve AB TUFE verisi éne cikiyor. ABD
istihdam veri seti ABD ekonomisinde soguma sinyalleri uretirse
pozitif fiyatlamalarin devami gelebilir.

Altinda teknik olarak kritik destek seviyesi olarak
gordugiimiiz 2.070 Usd seviyesine inmeden yeniden yonuni
yukari gevirdi. 2.225 Usd seviyesinin uzerinde 2.275 Usd
seviyesi hedef olabilir.

Bu sabah 2.286 Usd seviyesindeki ons altinda 2.225 ve 2.200
Usd seviyeleri gun igi destek, 2.300 ve 2.350 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir Bugliin paritede sinirh-
pozitif seyir bekliyoruz.

Eurobond:

ABD beklenti Ustli gelen makro veriler tahvil talebini azaltiyor.
Makro verilerin soguma sinyali Uretememesi yapiskan enflasyon
endiselerini artiriyor. ABD 10 yilhk tahvil faizinde 4,40%
seviyesini 6nemli bir direng seviyesi olarak gérmeye devam
ediyoruz.

Lokal tarafta sec¢im sonrasinda enflasyon ile micadele ve
normallesme igin otoritelerin siki durugsun devam edeceginin
aciklanmasini olumlu buluyoruz.

Tarkiye 5 yilhk CDS 305 ile ginu tamamladi. Eurobondlar negatif
seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda -2 ile +9 cent; orta vadelilerde 29-
57 cent; uzunlarda 65-69 cent degisim gosterdi. Faizler ise
siraslyla 5,54%, 7,42% ve 8,10% oldu.
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10:00
10:00
10:00
10:00
13:00
15:15
17:00
19:10

TR - TUFE (beklenti: 3.50 énceki: %4.53)

TR - TUFE yillik (beklenti: %69 énceki: %67.1)
TR - Cekirdek TUFE yillik (beklenti: %71.90 énceki: %70.5)
TR - UFE yillik (6nceki: %44.20)

AB - Cekirdek TUFE (beklenti: %3.0 énceki: %3.1)
ABD - ADP Ozel Sektor Istihdam (beklenti: 150.000 énceki: 140.000)
ABD - ISM Hizmet Endeksi (beklenti: 52.8 dnceki: 52.6)
Fed Baskam Powell konusacak
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&
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=
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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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