YATIRIM
ROTASI

Piyasalara-Genel Bakis

FED, makro veriler, finansallar

FED (yelerinin son zamanlardaki aciklamalarinda ton sahin tarafa kayiyor. Ornegin ‘bu yil faiz indirimi
olmayabilir’, hatta ‘bu yil faiz artisi olabilir’ seklindeki ifadeler piyasalara havanin degistiginin sinyali
olarak veriliyor.

ABD ekonomisi canli. Enflasyon bu yil agiklanan 3 veride de yukariyi isaret etti. Bu noktada enflasyonla
micadele yolu engebeli diyenlerle enflasyon yukari ¢ikmaya basladi diyenler cephelesiyor. Esasinda
enflasyondaki kipirdanma gegici ile ekonomi canli, talep canli enflasyon yeniden isiniyor secenekleri 6ne
cikiyor. Piyasa FED’in olasi faiz indirimine yonelik tahminini biraz daha azaltarak fiyatlama yapiyor (bu yil 2
tane). Ancak tahminler térpiilenme yolunda ilerliyor o yiizden sayi dismeye devam edebilir.

Ayni resmi FED’in nasil yorumladigini su ana kadar yapilan agiklamalardan takip ediyoruz. FED’in ekseni
sahin tarafa geciyor. Carsamba glinli bunu ilk agizdan ilan edilmesine sahitlik edebiliriz. Soru ise su FED’in
ne kadar sahin olacagi. 2022 basinda enflasyonda yikselise gegcisini gegici olarak tanimlayip ¢ok sonra
hata yaptim diyen FED bu kez isi siki tutmak isteyebilir. Enflasyonla micadele yolunun engebeli
oldugunun arkasinda duran ve bu sebeple glivercin olan bir Powell gérecegimizi diisinmuyoruz. Daha
tedbirli olmak isteyen bir Powell bize daha olasi geliyor.

Carsamba ve Cuma glini aciklanacak ABD istihdam verileri istihdamin durumunu ortaya koyacak.
Sonuglarin beklenti st gelmesi piyasalari biraz daha zorlayabilir. Risk istahinin zayiflamasi, sahin FED
sdyleminin artmasi mimkin. Veriler beklenti alti kalirsa yatirim iklimi olumluya donebilir.

Birinci ¢eyrek bilangolari risk istahini etkileyen diger parametre. Microsoft ve Alphabet bilangolari moral
verdi. Kar ve gelir rakamlariiyi idi. Bu hafta agiklanacak yeni finansallar da fiyatlamayi etkileyebilir.

Japon Yeni’'ne bir parantez agalim. FED sahinliginin artmasi konusuluyor. Paritenin karsi tarafinda ise bunu
dengeleyecek para politikasi bulunmuyor. Usd-Jpy paritesi ylkselisini sirdirebilir. Kur yukari gittikge kura
midahale ihtimali de artiyor. Olasi bir miidahale oynakhgi artirabilir ama kalici iyilesme saglamayabilir.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi pozitif. ABD vadelileri ylzde 0,2-0,4% araliginda arti. Asya
piyasalarinda da pozitif seyir hakim. Hong Kong 0,8% civari, Cin 0,7% civari, Japonya 0,8% civari arti. ABD
10 yillik tahvil faizi %4,67, Dolar Endeksi 106, ons altin 2.328 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, normallesme siirecinde mali politikanin da devreye girmesi bekleniyor. Boylece para politikasi
daha etkili olabilir. Ana resimde ise ortaya konulan gabanin somut sonug iretmesi daha kolaylasabilir.

Cuma giint Nisan ayi enflasyon verisi agiklanacak. Aylik bazda 3,35% artis olmasi bekleniyor. Boylece yillik
artis 70,2% seviyesine ¢ikmis olacak. Enflasyon Mayis ayinda zirve yapabilir.

Hazine yarin 3 aylik borglanma programini agiklayacak. Gegen ayki programda Mayis icin 140 milyar TL itfa
karsihigl 213 milyar TL borglanma 6ngorilmista.

Caglar Kimenge ihsan Tunah fa\ =
caglar.kimence@yapikredi.com.tr ihsan.tunali@yapikredi.com.tr A yer)

29.04.2024



mailto:caglar.kimence@yapikredi.com.tr
mailto:ihsan.tunali@yapikredi.com.tr

YATIRIM
ROTASI

2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry ¥ || EurTry " b o W | BIST100 #h
32,53 -0,02% 34,86 -0,07% 44,70 -0,19 28,12 -0,05 9.916 2,05%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Carsamba aksami FED para politikasi toplantisi sonuclarini
aciklayacak. Bankanin, son aylarda enflasyonda gorilen
kipirdanmayi ve canli ekonomik aktiviteyi nasil yorumladigi
ortaya cikacak. Beklenen FED’in sahinlik dozunu korumasi
hatta bir miktar artirabilecegi.

Makro veri tarafi da yodun. Istihdam verileri ABD ekonomisi
hakkinda sinyal verecek. Carsamba 6zel sektor istihdam verisi,
Cuma aylik isglcine katilim sayisi ve igsizlik orani gibi verileri
karsilayacagiz.

FED’in sahinlik dozunu biraz artirmasi surpriz olmayabilir.
Diger yandan verilerin sonuglari haftanin seyrini tayin edebilir.

Dolar Endeksi 106 seviyesinin biraz altinda haftaya bashyor.
Yukari risk hala s6z konusu.

ic tarafta, Carsamba gini tatil. Cuma ginii TUFE verisi
aciklanacak. Aylik bazda 3,35% artis bekleniyor. Boylece yillik
oran 70,2% seviyesine ¢cikmis olacak.

Para politikasinda sahinlik devam ederken goézler mali
politikalarda. Orada da sikilagsmayi isaret eden agiklamalar
geliyor.

Kur 1thmh yukari egilimini koruyor. Bu sabah 32,52 civarinda
islem goruyor. Asagida 32,50 ve 32,00; yukarida 33,00 ve
33,50 6ne ¢ikan teknik seviyeler.
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Hazine yarin 3 aylik borglanma takvimini aciklayacak. Gegen
ay aclklanan programda Mayis ayinda 140 milyar TL itfaya
karsilik 213 milyar TL bor¢lanma yapilmasi planlanmisti. Yarin
acliklanacak giincel programi gorecegiz.

Cuma guni Nisan ayi enflasyonu aciklanacak. Aylik bazda
3,35% artis bekleniyor (Bloomberg). Bdylece yillik artis 70,2%
seviyesine c¢ikmis olacak. Enflasyon patikasinda ilerlemeye
devam ediyor. Mayis ayinda zirve yapmasi bekleniyor.

Tahvil faizleri 1hml 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 distindyoruz.

Globalde, FED karari bekleniyor. Bir yandan da ABD istihdam
verileri takip edilecek. FED’in sahinlik dozu ve verilerin guct
tahvil faizlerinin seviyesini belirleyebilir. ABD 10 yillik tahvil faizi
yuzde 4,67 seviyesinde bulunuyor.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller giini sirasiyla 19 baz
puan azalarak %44,70 ve 5 baz puan azalarak 28,12%
seviyesinden tamamladi.

Hisse Senedi:

Endekste kisa vadeli yikselis potansiyeli devam ediyor... 9,850
zirvesinin olusturdugu realizasyon egiliminde ana destek
noktasi olarak izledigimiz 9,450 seviyesini korumayi basaran
piyasada, kisa vadeli yikselis egilimi devam ediyor. %2.29
oraninda deger artigiyla 9,915 puan ile tim zamanlarin en
yiksek seviyesinde haftayl tamamlayan piyasada, haftaya
baslarken 9,850 seviyesini ilk 6nemli destek noktasi olarak
izliyoruz. Ik etapta 9,850 iizerinde dengelenme gabasinda
hareketlenecek piyasada, bu nokta Uzerinde tutunacak seyrin
yukari ataklari slrdirecegini disiniyoruz. Bu durumda ilk
etapta USD bazinda Eylul 2023'te test edilen 314 seviyesine
denk gelen 10,200 olmak Uzere, ardindan ise 324 USD’nin
(10.500) hedef direng olarak gindeme gelecegini soyleyebiliriz.
Su asamada kisa vadeli yukselis potansiyelini surduren
piyasada, bir alt noktada ise 9,450 seviyesini kisa vadeli ana
destek noktasi olarak almaya devam ediyoruz. 9,450
Uzerindeki hareketlerin ise piyasadaki yukselisi surdirecegini
diistunuyoruz.
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Carsamba FED faiz karari, ABD 6zel sektor istihdami, Cuma ABD
istihdam veri seti. Ayrica Carsamba ISM imalat, Cuma ISM hizmet.
Ajanda ABD odakli yogun.

Yiin basindan beri enflasyon dususu yavaslamis durumda.
Piyasanin FED faiz indirimine dair beklentileri azaliyor; yil sonuna
kadar 2 faiz indirimi olabilir noktasina kadar dustl. Gerekge
enflasyondaki katilik ve diger verilerde gorilen ekonomik canlilik.
Ayni resme bakan FED uyeleri de daha sahin mesajlar veriyorlar.
Geldigimiz noktada Powell'in ne oranda sahin olacagi énem arz

ediyor. Bir baska husus ise toplantt karar metni. $ahinligin
aranacag diger bir yer burasi.

istihdam sektorii  verileri Carsamba giiniinden baslayarak
piyasalari etkileyebilir. Ozel sektér istihdami, agik is sayisi,

isglctine katihm, issizlik orani, ortalama saatlik kazang verileri
takip edilecek.

Avrupa'da ise yarin TUFE verisi agiklanacak. Haftanin ajandasi
daha gok ABD odakli.

Teknik olarak Dolar Endeksi'nde 105 alti Dolar

talebinde zayiflik sinyali Uretebilir.

kapanislar,

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 1,072 seviyesindeki paritede 1,07 ve 1,068 seviyeleri
glin ici destek; 1,073 ve 1,076 seviyeleri gin ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugln paritede yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

ingiltere hizmet ve imalat PMI verileri aciklanacak. ABD’de ajanda
dolu ve haftaya yon verebilir. FED’in giincel durusu, diger yanda
ABD istihdam verileri fiyatlamay: etkileyebilir. Parite son 2 haftadir
yukari ¢caba gosteriyor. Bu hafta yon konusunda belirleyici olabilir.

Dolar Endeksi 106 seviyesinde giline bashyor. 105 seviyesi
tistii kalicihk 107,2 seviyesini hedefleyebilir. 105 seviyesi alti
kalicilik baskinin azalmasini saglayabilir.

Bu sabah 1,252 seviyesinde bulunan paritede 1,247 ve 1,245
seviyeleri gun ici destek; 1,254 ve 1,257 seviyeleri gin igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin paritede yatay seyir bekliyoruz.
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Kiymetli madenlerde konsolidasyon devam ediyor. Jeopolitik
tansiyonun dismesi ile ylkselis hareketi yerini soluklanmaya
birakt.

Gundem makro veriler. Bu hafta ayrica FED faiz karar da
aciklanacak. Makro veriler glcli, FED sahin olur ise kiymetli
madenler biraz daha baski hissedebilir.

Kisa vadede altinda dinlenme dénemi gorebiliriz. 2.290-2.400
Usd bant aralijinda fiyat hareketlerinin devamini bekliyoruz. Orta-
uzun vadeli olumlu goérisimizi koruyoruz. 2.400 Usd Uzeri
kapaniglar yukari hareketin kaldigi yerden devam etmesini
saglayabilir

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

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

Bu sabah 2.328 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. Bugin yatay seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

ABD 10 yillik tahvil faizi Kasim ayindaki seviyelerine tekrar
yukselmis durumda. Makro verilerde canhligin  surmesi,
enflasyonun yilin basindan beri yilkselis kaydetmesi ve
nihayetinde FED’in sahinlesmesi faizleri yukari c¢ekiyor. Daha
yukarinin olup olmayacagi yeni verilere bagli. Bu hafta o yiuzden
onemli. Ayrica FED faiz toplanti sonuglari agiklanacak. FED’in
sahinlik dozu da seyri etkileyebilir. Teknik olarak ABD 10 yilhk
tahvil  faizinde yizde 4,40 seviyesini ©6nemsiyoruz. Bu
seviyenin altinda fiyatlamalara gegilmesi risk istahini
destekleyebilir.

Lokal tarafta, ABD tahvil faizleri ile paralel seyirin devamini
bekliyoruz. Mali politikalarin devreye girmesi eurobondlarin
olumlu ayrigsmasini saglayabilir.

Tarkiye 5 yilhk CDS 306 ile gunu tamamladi. Eurobondlar sinir
pozitif seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 6-8 cent; orta vadelilerde
61-65 cent; uzunlarda 67-75 cent degisim gosterdi. Faizler ise
siraslyla 5,63%, 7,61% ve 8,31% oldu.
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Saat Data Beklenti Onceki
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: .
ECB 'den De Cos, Lane, Guindos konusacak
26 Nis 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018
— Usd/TL 3353 2955 1871 1340 T44 595 529
@
s Eury/TL 3486 3268 2001 1511 9.10 667 G.06
E Eur/Usd 10718 11059 10657 11376 13247 11248 1148
m
-8 Gbp/Usd 12527 12754 12071 13533 13676 13246 1275
TL 2 Yalik Gosterge Tahwil %) 4470 3968 9.97 2270 1496 1178 1973
— TL 10 Yilhk Gasterge Tahwil (%) 2813 2675 983 2432 1280 12321 1648
-
E g Turkiye COS (baz puan) 306 284 513 564 303 282 362
[1-]
= 00 |ABD 10 Yallk Tahwil (%) 467 386 388 151 092 092 192
o .
% BIST - 100 Endeksi 9916 7470 5509 1858 1477 1144 913
g Drow Jones Endebsi 38240 37690 33147 36338 30606 28538 23327
(7) ‘2 Nasdag Endelsi 15928 15011 10466 15645 12 8BE 8973 6635
C g S5&P Endelisi 5100 4770 3.840 4766 3756 3231 2507
cU == DX 18161 16752 13924 15885 13719 13243 10559
g Altin (TL) 2431 1960 1097 781 454 230 218
o - Altin (Usd) 2325 2063 1824 1830 13901 1518 1382
= E Glimiis (TL) 2641 2262 1439 993 631 342 263
GJ w Gilims (Usd) 72 238 239 33 254 179 155
Degisimler
C
= : - Usd/TL 101 57.9 396 803 B0 i24 3830
@
() T  |Ewm 67 633 325 66.0 364 100 333
- 2
q) E Eur/Usd 31 34 £.0 £9 88 21 A5
(@)) O |Gbp/Usd -18 57 -10.8 -10 32 =L | 56
—
GJ TL Gosterge Bono (baz puan) 502 2971 -1373 T4 318 795 633
w - TL 10 Yilik Tahvil (baz puan) 137 1692 -1449 1142 63 427 474
- -
= O E g Turkiye CD¥S {baz puan) a2 -228 52 261 21 -80 194
E 0 |ABD 10 Yik Tahvil {baz puan) 81 -2 237 60 1] -100 B
— —
_— E BIST - 100 Endeksi 32T 356 1966 58 291 54 -20.9
g Dow Jores Endelsi 15 13.7 88 187 72 223 86
‘: Nazdaqg Endeksi 61 434 331 214 436 352 41
g S&P Endelisi €9 242 -19.4 269 163 289 €2
= DX 84 203 123 158 35 55 -183
Altin (TL) 24.0 T8.7 40.4 720 56.4 331 I3
- Altin (Usd) 127 131 03 37 252 184 16
E Gimis {TL:I 256 572 449 574 B48 298 N5
e Gilimis (Usd) 142 0.6 28 -119 478 155 B7

) YapiKredi

29.04.2024



29.04.2024

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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