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Piyasalara-Genel Bakis

FED Baskani Powell'in faiz artis ihtimalini masadan kaldiran ve bilango kiigliltme hizinda beklenenden fazla
yavaslamaya gidileceginin agiklamasi global piyasalarda sinirh iyimserligin ana sebebi olmaya devam ediyor.
Gegen Cuma glinii FED’in politikalarinda 6nemli yer tutan tarim disi istihdam veri setinin de is glicli piyasasinda
soguma sinyalleri vermesi iyimserligin devami sagladi. Esasinda FED, faiz artisi olmayacagi mesajini verse de
faiz indirimi beklentilerini zayif tutma c¢abasi da sergiledi. O ylizden politika faizinin mevcut seviyede kalmayi
bir stire daha stirdiirecegi mesajini vermis oldu. Bu ise FED sonrasi fiyatlardaki degisimin sinirli kalmasina yol
aglyor.

Yasanan gelismeler ile birlikte piyasalarda FED faiz indimi beklentilerinin bir miktar 6ne gekildigini goriyoruz.
Hem kisa vadeli tahvil faizlerinde hem uzun vadeli ABD tahvil faizlerinde beklentilerde yasanan gelismeler
nedeniyle geri ¢ekilmeler gorildi. Buglin yapilacak ABD 10 yillik tahvil ihalesinde piyasanin talebi énemli
olabilir. Glgli talep, enflasyonun endiselerinin azaldigini gosterebilir.

Bu hafta FED Uyelerinden acgiklamalar gelmeye devam ediyor. Genel agiklamalar uygulanan sikilasmanin
enflasyon ile miicadelede yeterli oldugu ve veriler izin verdigi noktada faiz indiriminin yapilacagi yéninde. Bir
de enflasyonun trendi hakkinda net bir sinyal olmadigi, yeni verilerin yol gésterecegi, politikanin da buna gore
sekillenecegi gibi bir cergeve ciziliyor.

Avrupa tarafinda, Avrupa istatistik Ofisi (Eurostat), Avrupa Birligi (AB) ve Euro Bdlgesi'nin Mart ayina iliskin
perakende satis verilerini yayimladi. Verilere gore, AB'de perakende satislar, Mart'ta bir dnceki aya kiyasla
ylizde 1,2, yillik bazda da yiizde 2 artig gdsterdi. Almanya Federal istatistik Ofisi, (ilkenin Mart ayina iliskin dis
ticaret rakamlarini agikladi. Buna gore, Almanya'da mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis ihracat, Mart'ta
bir 6nceki aya gore yiizde 0,9 artisla 134,1 milyar Euro'ya cikti. ihracatin artmasinda Cin tarafinda goriilen
toparlanmanin etkisi hissedildi.

Asya tarafinda, Japonya Merkez Bankasi mart ayinda negatif faiz orani politikasina son vermisti. Toplanti
sonrasinda finansal kosullari desteklemeye devam edecekleri soylemi USD karsisinda JPY’de deger kayiplarinin
artmasina neden olmustu. Dlin sabah Japonya Merkez Bankasi (BOJ) Baskani Kazuo Ueda, zayif Yenin fiyatlar
Uzerindeki etkisini yakindan izleyeceklerini séyledi. S6zli mudahaleler politikasi ile BOJ'un zaman kazanmaya
ve oynakligl distirmeye calisiyor. Teknik olarak kritik destek 152 seviyesinin altina dismedikge paritede
tansiyon devam edebilir.

Bu sabah global piyasalarda risk istahi sinirh nétr-karisik. ABD vadelileri ylizde 0,05% araliginda arti-eksi. Asya
piyasalarinda seyir karisik. Hong Kong 0,6% civarinda arti, Cin 0,2% civarinda eksi, Japonya 1% civarinda eksi.
ABD 10 yillik tahvil faizi %4,46, Dolar Endeksi 105,5, ons altin 2.310 Usd civarinda islem goriyor.

ic tarafta, yarin TCMB Baskani Fatih Karahan yilin ikinci Enflasyon Raporu’nu sunacak. Baskan Karahan’in
sunumunda Merkez’in glincel okumasini ve bazi metriklere (enflasyon, ¢ikti agigl...) ait tahminlerini gérecegiz.
Hazine, Mayis ayi1 bor¢lanma programina devam etti. 5 yil vadeli TUFE'ye endeksli tahvil ve 9 yil vadeli tahvilde

ihale dncesi satislarla birlikte toplamda 55 milyar TL borglandi. Sirasiyla 5 yil vadeli TUFE’ye endeksli tahvilin
reel bilesik getirisi ylizde 3,4, 9 yil vadeli sabit getirili tahvilin bilesik getirisi ylzde 28,77 oldu.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry ¥ || EurTry " b o W | BIST100 #h
32,27 -0,03% 34,69 -0,18% 44,56 -0,21 28,46 -0,48 10.337 0,68%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

ABD tarafinda veri akisi bu hafta sakin. O ylUzden vyeni
hareketlilik kaynagi olugsmuyor. Gegtigimiz Cuma guni
aciklanan istihdam veri seti, istihdamda zayiflama oldugunu
ortaya koydu. Bu durum faiz indirim beklentilerinin 6ne
cekilmesini sagladi. Fiyatlamada bu veri odakta tutuluyor.

Piyasa icin ise parasal gevseme beklentilerinin éne cekilmesi
risk istahini destekliyor. Fiyatlamalarin devami agisindan
makro verilerin sunacag sinyaller dnemli olacaktir.

Bu hafta yogun olmayan veri trafigini ve birka¢ FED Uyesinin
konusmasini takip edecegiz. Dolar Endeksi yatay - hafif asagi
egimli seyir izleyebilir.

ic tarafta, yarin TCMB Baskani Fatih Karahan yilin ikinci
Enflasyon Raporu’nu sunacak. Baskan Karahan’in sunumunda
MerkeZz'in glincel okumasini ve bazi metriklere ait tahminlerini
gorecegiz. TCMB oncdluginde siki durusla birlikte enflasyonda
yilin ikinci yarisindan itibaren daha umut verici rakamlarin
gorulecegini disunuyoruz.

Normallesme silreci devam ettikge hava TL lehine gelismeye
devam ediyor.

Kur 1thml yukan egilimini koruyor. Bu sabah 32,26 civarinda
islem goruyor. Asagida 32,20 ve 32,00; yukarida 33,00 ve
33,50 6ne gikan teknik seviyeler.
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Hazine, 5 yil vadeli TUFE'ye endeksli tahvil ve 9 yil vadeli
tahvilde ihale 6ncesi satislarla birlikte toplamda 55 milyar TL
borglandi. Sirasiyla 5 yil vadeli TUFE’ye endeksli tahvilin reel
bilesik getirisi ylzde 3,24, 9 yil vadeli sabit getirili tahvilin bilesik
getirisi ylizde 28,77 oldu.

TL sabit getirililere olan ilgi artiyor. Enflasyonda zirve
seviyesine ¢ok yakiniz. Haziran ayr basindan itibaren
‘enflasyonda disls’ sozlerini cokca duyacagimizi

distnuyoruz. Bu sebeple tahvil yatirimi igin uygun zamanlarda
oldugumuzu degerlendiriyoruz.

Globalde, ajanda sakin. FED uyelerinden gelen agiklamalar
takip edilecek. Politika adimlari, faiz indirim zamanlamasi ve
derecesi ilgili yonlendirmeler hareketlilik yaratabilir.

2 yilhk ve 10 yilhk TL g6sterge tahviller ginG sirasiyla 21 baz
puan azalis ile %44,56 ve 48 baz puan azalarak 28,46%
seviyesinden tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Kisa vadeli teknik resimde kritik direng bdlgesi olarak
izledigimiz 9,850 seviyesinin asilmasiyla gu¢ kazanan yukari
hareket etkisini surdurtyor. Sal giinini %0.68 oraninda deger
artisiyla 10,336 puan ile tim zamanlarin en yuksek seviyesinde
tamamlayan piyasada, seans ici geri ¢ekilmelerde ilk énemli
destek noktasi olarak 10,100 seviyesini izlemeyi sirdiriyoruz.
Piyasada, 10,100 Uzerinde tutunacak seyrin ise yukselis
hareketini sirdirecegini digstiniyoruz. Bu durumda ilk etapta
USD bazli analizde kargimiza gikan ve 324/326 USD araligina
denk gelen 10,500 bolgesi hedeflenecektir. Bu o6nemli
seviyenin Uzerinde ise, TL bazindaki kisa vadeli ylkselen
trend kanalinin hedefinin bulundugu 11,000 bélgesinin hedef
konumunu almasi beklenebilir. Su asamada kisa vadeli
yukselis potansiyelini surdiren piyasada, 10,100 seviyesini
kisa vadeli kritik destek noktasi olarak aliyor ve Uzerindeki
hareketlerin ise piyasadaki yukseligi surdurecegini
dislnuyoruz.
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ABD 1
EurUsd W\ | Gbpusd W ONSAltin$ W || CDS5Y W\ ol W
1,0744 -0,21% 1,2493 -0,50% 2.310 -0,56% 285 -8 4,47 -0,03
Eur/Usd: Altin:

Piyasalar Avrupa Merkez Bankasi’ndan Haziran ayinda faiz indirimi
bekliyor. Yetkililerin s6zli yonlendirmeleri de faiz indirimini isaret
ediyor. FED faiz indirim beklentilerinde ise karisik makro veriler
beklentilerin siklikla dedismesine neden oluyor. Bu ylzden parite
tarafinda yonsuz seyir devam ediyor.

Bu ay agiklanacak Nisan ay1 ABD TUFE verisinin énemi giderek
artiyor. Veri yilin ikinci yarisinda Avrupa Merkez Bankasi ile
baslamasi beklenen gevseme dénemine FED’in nasil ve ne zaman
eslik edebilecegi hakkinda fikir verebilir. Ayrismanin kapanmasi
paritenin 1,07 seviyelerini destek yapip yukari hareketini
destekleyebilir.

Dolar talebi sinirli hareket devam ediyor. Veri odakli seyre bagh
olundugu igin talep-istah yeni verilere gore sekillenecek.

Teknik olarak Dolar Endeksi’nde 105 alti kapaniglar, Dolar
talebinde zayiflik sinyali tretebilir. Parite de 1,08 Uizeri fiyatlamalara
kap! agabilir.

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

Bu sabah 1,074 seviyesindeki paritede 1,068 ve 1,064 seviyeleri
glin ici destek; 1,079 ve 1,085 seviyeleri gin ici direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin paritede yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

Yarin BOE faiz kararini agiklayacak. Faizde degisiklik beklenmiyor.
Esas konu faizin patikasi. Piyasa ilk indirimin Eylul ayinda olacagini
6ngoruyor. BOE toplanti karari sonrasi s6zlu yonlendirmeler énemli
olabilir.

Dolar Endeksi 105,2 seviyesinde giine basliyor. 105 seviyesi
tistii kalicihk 107,2 seviyesini hedefleyebilir. 105 seviyesi alti
kalicilik baskinin azalmasini saglayabilir.

Bu sabah 1,25 seviyesinde bulunan paritede 1,247 ve 1,241
seviyeleri gun ici destek; 1,257 ve 1,262 seviyeleri gin igi direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin paritede yatay seyir bekliyoruz.
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Son gelen ABD makro verilerinin beklenti altinda kalmasi ve
Powell'in ek sikilagsma ihtiyacina gerek duymadiklarini belirtmesi.
Dolar ve ABD tahvil faizi baskisini azalmasini sagladi.

Jeopolitik risklerin haber akisinda zayiflik gorilmesine ragmen
hala masada olmasi, son makro verilerin faiz indirim beklentilerini
one ¢cekmesi dususleri sinirlandiriyor. O yuzden mevcut seviyeler
korunurken  ylkselis denemesi-gabasi devam edebilir. FED
dyelerinin  bu hafta yapacaklari konusmalar ve so6zlu
yonlendirmeler kisa vadeli fiyat hareketlerine etki edebilir.

Kisa donem yatay-bant, orta dénem yon yukari seklindeki
gOrisimizu koruyoruz.

Teknik olarak 2.290-2.400 Usd bant araliginda fiyat hareketlerinin
devamini bekliyoruz. Orta-uzun vadeli olumlu gorisimuizui
koruyoruz. 2.400 Usd Uzeri kapanislar yukari hareketin kaldigi
yerden devam etmesini saglayabilir

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

Bu sabah 2.310 Usd seviyesindeki ons altinda 2.300 ve 2.289
Usd seviyeleri gun igi destek, 2.325 ve 2.340 Usd seviyeleri giin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin yatay seyir
bekliyoruz.

Eurobond:

ABD 10 yillk tahvil faizi 4,60-4,70% bandini asagdi yonde geride
birakti. Istihdam verileri tahvillere alis getirdi. Yeni haftada mevcut
seviyelerden ¢ok uzaklasilmayabilir. Asagi taraf biraz daha olasi
olabilir. Bugiin ABD Hazine bakanhginin 42 milyar dolarlik 10
yillik tahvil ihalesi dizenleyecek. Teknik olarak ABD 10 yillik
tahvil  faizinde yiuzde 4,40 seviyesini ©6nemsiyoruz. Bu
seviyenin altinda fiyatlamalara gegilmesi risk istahini
destekleyebilir.

ic tarafta, S&P’nin kredi notu artisi, diger derecelendirme
kuruluglarinin da ayni yonde devam edecegi beklentisini artirarak
olumlu etki yaratiyor. Normallesme ile birlikte surecinin pozitif
sonuglari mimkun kilacagini dusuntyoruz. Diger yandan ABD
tahvil faizleri de asagi geliyor. Turkiye eurobondlari igin hava
olumlu. Bir miktar talep artigi olabilir. Yurt digi fiyatlamalara
paralel seyir devam edebilir.

Tarkiye 5 yilhk CDS 285 ile gunu tamamladi. Eurobondlar sinir
pozitif seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda 1-2 cent; orta vadelilerde
50-61 cent; uzunlarda 76-84 cent degisim gosterdi. Faizler ise
siraslyla 5,49%, 7,26% ve 8,05% oldu.
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ABD Hazinesi 42 milyar dolariik 10 yillik tahvil ihalesi dizenleyecek
Hazine ve Maliye Bakanhdi nisan ayr nakit gerceklesmeleri verisini aciklayacak
Baoston Fed Baskani Susan Collins konusacak

T May 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018
= |usam 3227 2955 1871 13.40 744 595 529
% Eur/TL 3469 3268 2001 15.11 9.10 667 606
E Eury/Usd 10744 11059 10697 11376 12247 11218 1146
o |Gbp/Usd 12493 12754 12071 13533 13678 13246 1275
TL 2 Yillik Gosterge Tahwi (%) 4456 39,68 9.97 2370 14396 1178 1973
= TL 10 Yillik Gasterge Tahwil (%) 2846 2675 9.83 2432 13.90 1221 1648
t;: E Tirkiye CDS (baz puan) 285 284 512 564 303 282 362
i~ 0 |ABD 10 Yilik Tahvil (%) 447 386 388 151 092 052 192
% BIST - 100 Endeksi 10337 7.470 5509 1858 1477 1144 913
S |Dow Jones Endelsi 38884 37650 33147 36338 30606 28538 23327
‘: Nasdaq Endesi 16333 15011 10466 15645 12868 8973 6635
@ |s&P Endeksi 5.188 4770 3840 4766 3756 3231 2507
T |oax 18430 16752 13924 15 885 13719 13249 10559
2} Altin (TL) 2337 1960 1097 781 454 280 218
% o |Attn (usd) 2310 2063 1824 1830 1901 1518 1282
E g |eumas m) 28.18 2362 1439 9.93 631 342 263
6 W | Giimiis (usd) 272 23.8 239 233 264 1739 155
E Degisimler
(a - Usd/TL 9.2 57.9 396 803 350 124 389.0
cC o |ewm 62 633 325 66.0 364 10.0 333
= = |ewsusa 29 34 £0 £3 88 21 45
Q o Gbp/Usd 20 57 -10.8 10 32 24 56
8) TL Gosterge Bono (baz puan) 488 2971 1273 774 318 795 &33
’G—J = . TL 10 Yilike Tahvil (baz puan) 171 1692 -1449 1142 &3 427 474
‘.(7)' t;: £ |Tarkave CDS fbaz puan) 1 -228 52 261 21 80 194
:0 = 0 |ABD 10 Yiik Tahvil {baz pusn) 60 2 237 &0 0 -100 a7
©) % BIST - 100 Endeksi 384 356 1966 5.8 291 5.4 -209
= S |Dow Jones Endeksi 32 137 £8 187 72 223 56
"; Nasdaq Endeksi 88 434 331 214 436 35.2 41
@ |saP Endeksi 88 243 -19.4 263 163 283 £32
T |oax 10.0 203 -123 15.8 35 55 -183
Altin (TL) 223 787 404 720 56.4 331 373
o |Attn usd) 120 131 03 T 3532 184 16
£ |cimis ) 245 572 449 574 846 298 275
W |Gimiis (Usd) 14.1 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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