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Piyasalara-Genel Bakis

Din agiklanan ABD istihdam verisi beklentilerden zayif geldi. Ana resimde istihdamdaki zayiflik
surmekle birlikte son haftalarda sinirh iyilesme egilimi s6z konusu idi. Ug¢ haftalik olumlu
trendden bahsediliyordu. Ancak dinkl data tekrar bozulmayi isaret etti. Ayrica gegen haftanin
datasi da olumsuz yonde revize edildi. Philadelphia FED imalat verisi beklentilerin Uzerinde, gegen
ayin altinda kaldi.

ABD Hazine Bakani Yellen'in diinkii konusmasinda iki unsur éne gikti. ilki Biden'in altyapi yatirim
plani igin calistigi ve planin finansmanini vergi artisi ile saglamayi disundukleri oldu. Digeri ise
glicli makro veriler gelse de 1,9 trilyon$ destek paketini ¢ikaracaklarini ifade etmesi oldu. Ayrica
destek paketinin bir-iki haftaya c¢ikabilecegi ve paketin 2022'de tam istihdama ulasmayi
saglayabilecegini belirtti.

Taze para gelecek burada surpriz yok. Vergi konusunda da aslinda bir slrpriz yok. Zira segim
oncesinde Demokratlar vergi artisindan bahsetmislerdi. Yine de vergi artisinin konusulmasi
piyasalarin keyfini kagirabilir.

Glintn sonunda ABD piyasalarinda risk istahi azaldi. Diger llke piyasalari ABD piyasalarini takip
etti-ediyor, risk istahi zayif.

Mutasyon virusler, asilama, kisitlamalar glindemdeki yerlerini koruyor. Kisitlamalar ile vaka sayilari
azalma egiliminde. Normallesme sdylemleri artiyor.

Makro veri trafigi.. Bugiin imalat ve hizmet PMI (ABD, AB, Almanya, Ingiltere..) verileri agiklanacak.
Ust bélimde ifade ettigimiz haber akigi risk istahini azaltiyor. ABD piyasalarindaki satis baskisi
Asya’ya sirayet etmis durumda. Global risk igtahi bugiine de sinirli negatif basliyor. ABD
vadelileri ytizde yarim civarinda eksi. Asya’da Japonya ve Hong Kong yiizde 1, Cin yizde yarim

civarinda eksi. Dolar Endeksi 90,60, ons altin 1.770 Usd, ABD 10 yillik tahvili 1,29% civarinda
islem gorlyor.

Ekonomi yonetimi Kasim ayindan bu yana politikasini degistirdi. Mevcut pozisyonun devami
halinde piyasanin lokal varliklara olan talebinin artarak strecegi yoniindeki kanaatimizi koruyoruz.

PPK politika faizinde degisiklige gitmedi (17%). Toplanti metninde onceki genel gorisler
korunmakla birlikte, metin biraz daha sahinlesti diye distintyoruz.

Kisa g¢alisma 6deneginin 31 Mart’'a uzatiimasi Resmi Gazete’de yayimlandi.

Hazine, Pazartesi gini altina dayali sukuk ve tahvil ihra¢ edecek.
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Kasim ayl basindan bu yana Ekonomi Yénetimi’nin ortaya
koydugu sdylem ve aksiyonlarin piyasa tarafindan olumlu
algilandid1  kanaatimizi  koruyoruz.  Mevcut tutum
korundukca zamanla daha fazla olumlu etki gérilebilecegi
fikrindeyiz. Merkez Bankasi, sahin durusunu pekistirerek
surduriyor. Déviz Mevduatlarinda sinirli bir azalma var.
Azalmanin sureklilik kazanmasi 6nem arz ediyor.

PPK politika faizini degistirmedi(17%). Enflasyon artisinda
kur, birikimli maliyet, gida ve diger emtialardaki yikselis ve
enflasyon beklentilerindeki yikselisin etkili oldugu belirtildi.
Enflasyonda kalici dusus gorilinceye dek siki durusun
surecegdi yaklasimi yinelendi. Enflasyonda ‘ylizde 5 hedefi’
metne girdi. Sahin tonun biraz daha arttiy1 kanaatindeyiz.

Global risk istahi zayif seyirde Uglncl glinine baslyor.
ABD kaynakli haber akisi ana gerekge. istihdam verisindeki
zayiflik, Biden yoOnetiminin vergi artisi planladiginin
aciklanmasi din 6ne cikti. ABD tahvil faizleri eristikleri
zirvelere yakin seyretse de ABD para birimi biraz gig
kaybetti. Din sabah 90,95 civarinda olan Dolar Endeksi bu
sabah 90,60 seviyesine gevsedi.

Parite bu sabah 6,98 civarinda islem gériyor. 6,96 ve 6,92
seviyeleri destek; 7,04 ve 7,08 seviyeleri direng olarak
izlenebilir.

Eur/TL:

Usd/TL icin yazdiklarimiz parite iginde gecerli. Bu sabah
8,45 civarinda islem goren paritede 8,40 ve 8,37 destek;
8,49 ve 8,53 seviyeleri direng olarak 6ne ¢ikabilir.

Piyasada, ‘enflasyonun bu yilin ilk aylarinda 15-16%
civarina erigserek zirve yapabilecegi, ardindan duslse
gecebilecedi’ gorusu 6ne cikiyor. Bunda Ankara’nin son
dénemdeki durusunun buytk payi oldugunu distnlyoruz.

Oniimiizdeki birkag ayda TUFE'nin zirve yapmasi halinde
tahvil faizlerinin de zirvelerine yakin olabilecegi fikrindeyiz.
Verim egrisi ters gorinimind koruyor. Enflasyonda
distsun goérilmesinin egride normallesmeyi beraberinde
getirecegi fikrindeyiz..

Globaldeki enflasyon endiseleri karsilik bulur ise yukarida
ifade ettigimiz lokal piyasanin beklentisini zora sokabilir.
Bu olasilik risk olarak masada bulunuyor.

TCMB faizi 17% olarak tuttu. Banka, toplanti metninde
sahinligini biraz daha artirdi diye diistiniyoruz.

2 yilhk ve 10 yilhk TL goésterge tahviller dind sirasiyla; -
yatay- %14,99 ve -6 baz puan dislsle- %13,04 ile
tamamladilar.

Hisse Senedi:
1,520 destegini yakindan izlemeyi surdirlyoruz... Endekste
1,580 zirve bdlgesini asma denemelerinin olusturdugu asagi
baski devam ediyor.

Bu kapsamda olusan seans ici geri ¢cekilmelerde ilk énemli
destek olarak izledigimiz 1,520 seviyesini koruma cabasini
surdiren piyasada, gin icerisinde bu noktanin énemini
koruyacagini dusinuyoruz. Endeksin kisa vadeli yukselis
potansiyelini surdirebilmesi icin geri c¢ekilmelerde 1,520
destegini korumasi gerekiyor. Bu durumda yeniden 1,580
direncini asma denemeleri etkisini strdirecektir.

1,520 altindaki hareketlerin ise piyasada 1,500 ve 1,430
seviyelerine yoénelik baski olusturabilecegini géz 6niinde
bulunduruyoruz. Bu nedenle piyasada 1,520 destegini
yukselis yonindeki pozisyonlar icin stop loss noktasi olarak
almaya devam ediyoruz. Destekler: 1,530 - 1,520 - 1,500
Direngler: 1,550 - 1,575 - 1,580
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Son gunlerde gelen gugli ABD verileri enflasyon endigelerini
artirmis ve kuresel istahi zayiflatmigt. Din agiklanan
istihdam verisi beklentilerden zayif geldi. Birkag haftadir
suren istihdamdaki olumlu seyir sonlanmis oldu. Risk istahi
zayif seyrini koruyor. GunuUn diger onemli gelismesi ise
Yellen’in vergi artigi disindUklerini ifade etmesi oldu.

ABD tahvil faizleri risk istahindaki azalmaya ragmen
yukarida tutunmayi basariyor. 10 yillik tahvil faizi 1,29%
civarinda seyrediyor. Tahvil faizindeki yikselis Usd lehine
sonug Uretiyor. Dolar Endeksi dine gore biraz gevsedi, bu
sabah 90,60 seviyesinde bulunuyor.

Parite bu sabah 1,209 seviyelerinde islem gorlyor. Paritede
1,2065 ve 1,203 destek; 1,211 ve 1,215 direng olarak 6ne
cikabilir. Yatay seyir 6ngortyoruz.

Gbp/Usd:

Kisitlamalar Ingiltere’de vaka sayilarini biiyilk oranda asag!
cekmis durumda. Bu normallesme ihtimalini-sdylemini
artiriyor. Basbakan Johnson’in Pazartesi gunu kisitlamalarin
gevsetiimesine  iliskin  plan  aciklamasi  bekleniyor.
Normallesme Ingiltere ekonomisi icin ve Gbp icin lehte bir
unsur.

Gucli veriler enflasyon kaygilarina yol actigi icin ABD
piyasalari son glnlerde istah kaybi yasiyor. Dunku istihdam
verilerinin zayif gelmesi ile negatif seyir devam ediyor. Ayrica
Biden yonetiminin vergi artisi planladiginin ifade edilmesini
de ekleyelim.

Enflasyon kaygilari ABD tahvil faizlerini yukar gekiyor. Usd
de primleniyor. Bugiin imalat ve hizmet PMI (ABD, ing)
verileri agiklanacak.

Dolar Endeksi 90,60 seviyesine gevsedi. Bu sabah parite
1,396 seviyelerinde iglem goéruyor. Paritede 1,391 ve 1,387
destek; 1,397 ve 1,40 diren¢ olarak izlenebilir. Yatay seyir
ongoéruyoruz.

GUlgli makro veriler enflasyon endisesini artirip, piyasa
istahini  sinirfliyor.  ABD makro verileri ABD piyasalari
onclliginde global piyasalar risk istahindan uzaklasiyor.
ABD tahvil faizi ve ABD para birimi guglu seyir izliyor.

Enflasyon endiselerini FED'in sOylemi biraz azaltsa da
endiseler suriyor. ABD tahvil faizleri son haftalarda hizla
yukari geldiler ve mevcut seviyelerini koruyorlar. ABD para
birimi de bu yikselise eslik ediyor. Altin, Usd ve tahvil faizi
kiskacinda baskilaniyor.

Agdustos ayindan gelen dusus hattinin (1.855 Usd) altindaki
seyir surtiyor. Bir yandan da son dénemdeki sikisma asagi
yonde geride birakildi. Altin kisa vadede baski gorebilir.
Altinla ilgili genel beklentimizde olumlu olmayi sirdiriyoruz.

Bu sabah 1.770 Usd seviyelerinde islem goruyor. 1.764 ve
1.753 Usd destek; 1.781 ve 1.790 Usd direng seviyeleri
olarak 6ne ¢ikabilir. Yatay-sinirh zayif seyir bekliyoruz.

Eurobond:

Ekonomi Yonetiminin son dénemde ortaya koydugu yeni
tutumun siurmesi halinde CDS asagi yonli hareketine
devam edebilir. Hareketin devamindaki ivme, Kasim-Aralik
doénemindeki kadar gugli olmayabilir. CDS’te asagi marjin
azaldigi kanaatindeyiz(100 baz puan civart).

ABD tahvil faizlerindeki ylkselis kiresel tahvil faizlerini de
yukari yéne itebilir. Ocak ayl sonunda 0,99%'u goren ABD
10 yilhk tahvil faizi bu sabah 1,29% seviyesinde bulunuyor.
Zayif istihdam verisi Yellen'in ‘vergiler artacak’ s6zii ABD
piyasalarini baskilyor.

Ankara’nin son dénemdeki durusunun sirmesi lokal varliklar
icin 6nem arz ediyor. Lokal piyasalarda Kasim basindan beri
olusan olumlu alginin eurobondlar lehine fiyatlama
saglayacag fikrindeyiz. Din PPK, faizi sabit tuttu. Sahinlik
korunmakla birlikte dozu biraz artti.

Turkiye 5 yilik CDS’i 287 seviyesinde. Globalde tahvil faiz
artisi ile Ankara’nin durusu arasinda Turkiye eurobondlari
din sinirli pozitif seyir izledi. Birim fiyatlar kisa vadelilerde
0,11 Usd, orta vadelilerde 0,43 Usd, uzun vadelilerde 0,40
Usd civarinda artti. Yillik verimler sirasiyla %2,40 % 5,28 ve
96,39 oldu.
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Euro Bolgesi PMI imalat (beklenti: 54.3 énceki: 54.8)

Euro Bolgesi PMI Hizmet (beklenti: 45.8 dnceki: 45.4)

Euro Bdlgesi PMI Bilesik (beklenti: 48.3 dnceki: 49.1)

ABD - PMI imalat (beklenti: 59.0 énceki: 59.2)

ABD - PMI Hizmet (beklenti: 58 6nceki: 58.3)

ABD - ikinci El Konut Satislari (beklenti: 6.56 milyon énceki: 6.76 milyon)

Fitch’in piyasa kapanisi sonrasi Tlirkiye not degerlendirmesini yayinlamasi
bekleniyor

18 Sub 2021 2020 2019 2018 2017 2016
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£ |ewusa 12085 12210 11218 1146 1201 1053
g [ 13954 13675 13286 1275 1350 1233
TL 2 Vil Gosterge Taml {%) 1489 1436 1178 1973 1340 1083
= |10k Gosterge Tam () 1304 1230 1221 1648 1174 1142
2 E Tirkdye CDS (baz puan) 287 203 282 262 168 273
= B |ABD 10 il Tai (%) 128 082 182 268 241 245
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= | eisr100 Fiyat Kazang Gapam 1238 1234 849 7.0 110 95
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& [mscr cessmente oian Pyesair Endelt 1425 1232 1115 962 L1154 835
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© I |sep Encecsi 2914 3756 3231 2507 2674 2239
e Altin (TL) 296.84 454.00 29029 21813 15883 13127
= I ECTY 1768 1901 1518 1282 1303 1150
.,g £ [oimism) 599 631 342 263 207 181
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D_ Degigimler
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— = | &isr100 Ayar Kazang Capam 03 55 214 Y 161 251
E % MSCI Tirkye Hisse Sened Endeksi a1 126 210 208 473 80
& [mse1 Geismente 0tan Prvasater Endelsi 103 159 159 166 770 64
[ Dow Jones Endekes 29 72 61 88 5.1 134
2 |nasdaq Endelei 58 426 2 42 5.1 74
I |ser Encecsi 42 163 289 &3 194 95
Altin (T) az6 564 331 373 211 319
o |Atmisa 0 2 184 16 138 84
2 |oumism 51 846 298 275 136 00
o |cumis (usa) 08 478 155 87 136 150
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Bu rapor, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi BolumuU tarafindan,
Yap! ve Kredi Bankasi A.$. Satis Ekibi ile Yapi Kredi Bankasi A.S.
masterileri igin hazirlanmigtir. Bu rapor tarafsiz ve durust bir bakis
agistyla diuzenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine ve/veya ihtiyaclarina
uygunlugu goézetilmeksizin ve karsihginda maddi menfaat elde etme
beklentisi bulunmaksizin hazirlanmig bir derlemedir. Bu raporda yer alan
bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan guvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan derlenmis olup; bu kaynaklarin dogruluklari ayrica
arastinimamistir. Bu rapor igerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. /
Bu rapor yatirrmcilarin genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis
olup, yatinmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri
beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir garanti
verilmemektedir. Bu raporun ticari amagh kullanimi sonucu olusabilecek
zararlardan dolayr Bankamiz higbir sorumluluk Ustlenmemektedir. Bu
rapor hig bir sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satiimasi igin
bir teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan yatirim
bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.
Yatirrm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak
yatirm danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorugsler
masterilerimizin  mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. /
Bu raporun timu veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.$.’nin yazih izni
olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz, tUguncu Kigilere gosterilemez veya
ileride kullaniimak Uzere saklanamaz.
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