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Glinaydin,

ABD’de diin veri bakimindan sakin bir giin yasanirken, Fed yetkililerinden gelen agiklamalar takip edildi. New York Fed Baskani William Dudley, ABD
ekonomisinin genel olarak iyi durumda oldugunu ancak biiyiime konusunda zorluklar ve belirsizlikler nedeniyle faiz artirmlarinin kademeli ve temkinli
olacagini agikladi. Boston Fed Baskani Eric Rosegreen ise ABD ekonomisinin saglam oldugunu ve %2 olan enflasyon hedefine yaklastigini bu nedenle Fed'in
piyasanin diisiindiigiinden daha hizli faiz artinmina gidecegini séyledi. Diin dolar endeksi diiserken, ABD 10 yillik tahvil getirileri yiikseldi. ABD borsalari ise
diin petrol fiyatlarinin kayiplarini geri almasi ve beklentilerin (izerinde agiklanan sirket karlariyla birlikte yiikseldi. Bugiin ABD’de konut sektériine iliskin
veriler takip edilecek.

Avrupa tarafinda veri takvimi agisindan sakin olan giinde, Persembe giinii yapilacak olan Avrupa Merkez Bankasi (ECB) toplantisina iliskin fiyatlamalar én
plandayd.. Euro Bélgesi’'nde son dénemde agiklanan verilerin ekonomide istenilen toparlanmanin hala yeterince gergceklesmedigine isaret etmesi nedeniyle
21 Nisan’da yapilacak ECB Nisan ayi toplantisindan gelecek sinyallerin daha da 6nemli hale geldigini disiiniiyoruz. ECB son toplantisi olan Mart ayi
toplantisinda beklentilere paralel olarak faiz oranlarinda indirime giderken, tahvil alim miktarinda da artirrm karari almisti. Toplanti sonrasinda agiklama
yapan ECB Baskani Mario Draghi 6nceki toplantilardan farkli olarak faizlerin daha fazla diisiiriilmeyebilecegine agiklamis ve piyasalarda riizgari tersine
cevirmisti. S6z konusu agiklamanin ardindan EUR/USD paritesinde ylikselis gériilmiis ve toplantida alinan 6nlemlerin olumlu etkisi sinirli kalmisti. Toplanti
sonrasinda gelen verilerin zayif bir gériinim ¢izmesi de alinan 6nlemlerin istenilen etkiyi yaratmadigina isaret etti. Bu gelismelerin ardindan Nisan
toplantisinda yeni bir 6nlem alinmasindan éte toplantidan sonra Draghi’den gelecek sinyallerin ECB’nin 6niimiizdeki dénem yol haritasi igin dnemli olacagini
diisiiniiyoruz. Hafta sonu Doha’da diizenlenen toplantida petrol liretiminin dondurulmasi icin OPEC ve OPEC disi Ureticiler arasinda yiiriitiilen gériismelerin
basarisizlikla sonuglanmasi, arz endiselerinin artmasina yol agcarak petrol fiyatlari iizerinde asagi yénlii baski olusturdu ve petrol fiyatlari haftanin ilk islem
gliniinde 37 S/varil civarina kadar geriledikten sonra bir miktar toparlandi. Asya borsalari bu sabah alicili seyrederken Japonya Nikkei endeksi ise bugiinii
%3.6 artisla sonlandirdi.

Yurtiginde veri takvimi agisindan diin sakin bir giin yasand.. Petrol fiyatlarindaki sert diisiisiin ve kiiresel risk istahinda yasanan azalmanin etkisiyle giine
ekside baslayan BIST 100 endeksi TCMB’ye yénelik fiyatlamalarin ardindan bankacilik hisseleri énciiliigiinde deger kazandi ve giinii yiikselisle sonlandirdi.
USD/TL kuru ise sabah saatlerinde yukari yonlii hareket ettikten sonra giinii diisiisle tamamladi. Yurtigi piyasalarda gézler yarin yapilacak olan TCMB Nisan
ayi Para Politikasi Kurulu toplantisina ¢evrilmis durumda. Bugiin TCMB’nin faiz indirimine iliskin beklentilerin piyasalarin seyrinde etkili olmaya devam
etmesini bekliyoruz. Piyasada TCMB’nin Carsamba giinii yapacagi Nisan ayi Para Politikasi Kurulu toplantisinda 50 baz puanlik bir indirime gitmesi
fiyatlaniyor. Enflasyondaki diisiisiinde destegiyle TCMB’nin faiz koridorunun list bandinda ne kadar indirime gidecegi 6nemli olacak. TCMB’den piyasalarca
fiyatlananin iizerinde bir indirim gelmesi durumunda, yurtici piyasalarda hareketlilik artabilir. Son dénemde ABD’de agiklanan verilere dolar endeksinin ve
ABD tahvil faizlerinin ¢ok fazla tepki vermedigi gériiliiyor. Bu durum, piyasalarin verileri 6nceden fiyatlandigina ve gelismekte olan lilkelere yénelik para
girislerinin sonuna yaklasildigina isaret ediyor olabilir. Bu baglamda, yurtiginde kurda ve faizde geri gekilme yasaniyor olsa da, 6niimiizdeki dénemde Fed’den
gelecek sinyaller dnemli olacak. 26-27 Nisan’da yapilacak Fed toplantisindan gelecek sinyallerin piyasalari bozacak sinyaller olup olmamasi, gelismekte olan
tilkelere olan girislerin devam edip etmemesi agisindan dikkatle takip edilecek. Fed toplantida faiz artirrmlarina iliskin bir sinyal verir ve kiiresel risk alma
istahinda diisiis yasanirsa piyasalarda déntis yasanabilir.

Doviz

Dun petrol fiyatlarindaki sert dislsin kiresel risk istahini azaltmasiyla USD/TL kurunda sabah
saatlerinde yukari yonli hareketler gorilse de, dolar endeksinde yasanan geri ¢ekilme ve petrol Usb/TL 1 2 3
fiyatlarinin bir miktar toparlanmasiyla USD/TL kurunun yonini tekrar agagi gevirdigi goruldu.

Boylece diin giine 2.8543’ten baslayan USD/TL kuru, giin iginde en yiiksek 2.8657 ve en diisiik Destek 2.8300 2.8000 2.7500
2.8381’i gordukten sonra guni 2.8399'dan 14 glnlik Ussel hareketli ortalama degerinin altinda

kapatti. EUR/TL kuru ve sepet kur (0.5*€+0.5*$)’da diin asag yonlii hareket etti. EUR/TL kuru Direng 2.8450 2.8600 2.9000
3.2134'ten ve sepet kur (0.5*€+0.5*S)’'da 3.0265’ten dislsle kapandi. Kur bu sabah 2.83

seviyesinde hareket ediyor. Enflasyondaki diststn ardindan TCMB’nin faiz indirimlerine devam edecegi beklentisi USD/TL kurunun hareketlerinde
belirleyici olmaya devam edecek. Piyasalardaki genel beklenti TCMB’nin yarinki toplantisinda faiz koridorunun (st bandinda 50 baz puanlik bir indirime
gidecegi yonunde olsa da TCMB’den ne kadarlik bir faiz indiriminin gelecegi 6nemli olacak. TCMB’den piyasa beklentilerinden g¢ok farkl bir faiz indirimi
gelmedigi surece kisa vadede USD/TL kurunda asagi yonli hareketlerin yagsanmasi muhtemel goriintiyor. USD/TL kurunda 14 guinlik Gissel hareketli ortalama
degerinin bulundugu 2.8446'nin altinda kalindigi stirece asagi yonli hareketlerin devaminda en son gordigiimiiz diistik seviye olan 2.80’e dogru bir hareket
yasanabilir. Yarin yapilacak TCMB toplantisinda piyasa beklentilerinin izerinde bir indirim karari gelirse kurda tekrar hareketlilik yasanabilir. USD/TL de asagi
y6nli hareketlerin devam edip etmemesi agisindan ise sepet kur (0.5*€+0.5*$) bazinda 3.00 seviyesi takip edilmeye devam edilebilir. Bugiin kurun yukar
yonlli hareketlerinde 14 gilinliik Ussel hareketli ortalama degerinin bulundugu 2.8446 seviyesi ilk direng seviyesi olarak takip edilebilir. Yukari yonlu
hareketlerin devaminda 50 haftalik basit hareketli ortalama degerinin bulundugu 2.8624 seviyesi de 6nemli bir direng olmaya devam ediyor. Kurun asagi
yonlu hareketlerinde ise 2.83 seviyesinin ardindan 2.80 6nemli gériintyor.

EUR/USD paritesi diin yukari yonli hareket etti. Parite giine 1.1309 seviyesinden giine basladi ve

EUR/USD 1 2 3
1.1313 seviyesinden kapandi. Diin hem ABD hem de Avrupa tarafinda 6nemli bir veri agiklamasi
bulunmuyordu. Bugiin ABD’de konut sektoriine iliskin veriler, Avrupa tarafinda ise Almanya’da
aciklanacak olan Zew endeksi takip edilecek. Verilerin beklentilerden sapmasi durumunda paritede Destek e Ll 280 by
hareketlilik yaganabilir. Ayrica Persembe giinli yapilacak olan ECB toplantisinda faiz oranlari ve tahvil )
Direng 1.1370 1.1450 1.1495

alim programiyla ilgili bir degisiklik yapilmasi beklenmese de toplantidan ¢ikan kararlar ve toplanti
sonrasl yapilacak agiklamalar paritenin hareketlerini etkileyebilir. Paritenin bu sabah 1.1342 seviyelerinde hareket ettigini gérliyoruz. Parite igin yukari yonla
hareketlerde ilk direng seviyesi 1.1370, asagi yonlu hareketlerde ise ilk destek 1.13 olarak takip edilebilir.
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Faiz

TCMB’nin Nisan ayi Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisi yarin yapilacak. Yarinki toplantida TCMB’nin =

faiz indirimlerine devam edecegi beklentileri, yurtici tahvil bono piyasasinda faizlerdeki diistisiin devam G::::’rife 1 2 3
etmesini saghyor. 2 yillik gosterge tahvil getirisi diin agilisina gére 24 baz puan gerileyerek %9.13’ten

kapandi ve son bir yilin en disiik seviyelerine geriledi. 10 yillik tahvil getirisi ise din agihsina gére 13 Destek 9.09 9.00 8.85
baz puan diiserek %9.34’ten giinli sonlandirdi. TCMB’nin faiz indirimlerine devam edecegi beklentileri

faizlerin digsmesini sagliyor olsa da, TCMB’nin yarinki toplantida ne kadarlk bir faiz indirimine gidecegi Direng 9.15 9.50 9.80

de onemli. Piyasadaki genel beklenti TCMB’nin faiz koridorunun Ust bandinda 50 baz puanhk bir

indirime gidecegi yonilinde. Kiiresel piyasalarda risk alma istahindaki artis, yurtiginde enflasyondaki diists ve uzun vadeli enflasyon beklentilerinin diismis olmasi da
faizleri asag1 yonlu destekliyor. Piyasada enflasyonun yilsonunda %7 veya altina gerileyebilecegi beklentilerinin olustugu bir ortamda, TCMB’nin yarinki toplantidan
sonra da faiz indirimlerine devam edecegi beklentilerinin fiyatlanmasiyla birlikte faizlerde asagi yonli hareket devam edebilir. Ancak bu noktada Fed’in 26-27 Nisan’da
yapacagl toplantidan gikacak sinyaller 6nemli olacaktir. Fed bu toplantida faiz artinmlarina iliskin bir sinyal verir ve kiresel risk alma istahinda disis yasanirsa
piyasalarda donus yasanabilir. 2 yillik gésterge faizin asagi yonlu hareketlerinde %9.09 ilk destek seviyesi olacaktir.

Hisse Senedi

Din sabah yurtdisi borsalardaki atmosfere paralel saticili gline baglayan BIST 100 birden fazla

parametrenin destegiyle giin igerisinde yonini yukari gevirdi. Endeksin yonini degistirmede etkili olan BiST-100 1 2 3
parametrelerin i¢sel tarafinda USD/TL ve gosterge faizdeki geri cekilmeler yer alirken, digsal tarafinda

ise Doha toplantisi sonrasinda petrol fiyatlarinin yeniden yikselise ge¢cmesi ve Fed yetkililerinden Destek 83,500 80,000 75,000
William Dudley’in faiz artirimlarinin temkinli olacagi yoniinde yaptigi agiklamalari yer aldi. S6z konusu

parametrelerin etkisiyle endeks diin %0.90 deger kazanci ile 86,343 seviyesinden giinii sonlandirdi. Direng 86,700 88,500 90,000
Endeksin gostermis oldugu performansiyla diger gelismekte olan ilke hisse endekslerinden pozitif

ayristigl glinde BIST 100’deki alimlarda bankacilik hisse endeksinde yasanan %2.25’lik deger kazanci belirleyici oldu. Yurtigi veri akisinin sakin oldugu bugtin yurtdigi
piyasalarda ABD’de agiklanacak olan veriler takip edilecek. Bu sabah yurtdisi hisse senetlerine paralel alicili baslangi¢ yapan endeksin yukari yonlu hareketlerinde
86,700 direnci 6nemini korumakta. Son dénemde gelismekte olan Ulke piyasalarina olan ilginin devam etmesi ve igsel/dissal dinamiklerde herhangi bir sirprizin
olmamasi halinde endeksin 86,700 direncini kirmasi 88,500-89,000 araligini 6n plana gikarabilir. Ancak olasi bir satis baskisi halinde yasanacak geri ¢ekilmelerde ise
83,500 destegi ilk etapta takip ediliyor olacak.

Emtia

Haftanin ilk islem giintinde petrol arzina iliskin yasanan gelismelerin kiresel piyasalarda durgunluk Altin 1 2 3
endiselerini artirmasinin etkisiyle giivenli liman altina alim gelmis ve altin fiyatlari bir miktar yukselis
kaydetmisti. Dln ise altin fiyatlarinin dar bir bantta seyir izledigi gérildi. Dolar endeksinde yasanan

hafif geri ¢ekilmeye ragmen kiiresel hisse senedi piyasalarina yonelik artan risk istahi sonucunda kar Destek ALY Lales L2l
realizasyon baskisi hisseden altin fiyatlari, glini yataya yakin bir sekilde 1,232 dolar/ons seviyesinden .

- .. R - - Direng 1.250 1285 1305
kapatti. Altinin haftaya yapilacak kritik Fed toplantisi dncesinde yonsiz ve temkinli hareket etmeye , , ,

devam ettigini soyleyebiliriz. Son dénemde ABD’de agiklanan verilere dolar endeksinin ve ABD tahvil

faizlerinin ¢ok fazla tepki vermedigi goriliiyor. Bu durum, piyasalarin verileri 6nceden fiyatladigina isaret ediyor olabilir. S6z konusu ortamda, Fed'den gelecek
sinyallerin piyasa beklentilerinde degisiklik yaratip yaratmayacaginin 6nemli olacagini distunliyoruz. Fed’in yapacagi agiklamalar piyasalarda sert fiyatlamalara yol
acarsa altinda da asagi ya da yukari yoénli hizl hareketler gorilebilir. Ancak altin fiyatlarinin, Gst bandini 1,250 dolar/ons direncinin olusturdugu alt bandini ise 1,200
dolar/ons desteginin olusturdugu dar bélgeden kalici olarak ¢ikmadigi siirece ydniine karar vermesini beklemiyoruz.

Haftasonu yapilan toplantida petrol Uretiminin dondurulmasina iliskin anlagsmaya varilamamasinin

ardindan petrol fiyatlari diin sabah dislsle agilmisti. Ancak fiyatlar gin iginde kayiplarinin bir kismini Petrol 1 2 3
geri verdi ve ABD ham petrol fiyatlari giinii 40.05 dolar/varil seviyesinden kapatti. OPEC’in dérdiinci
baytk Glkesi Kuveyt'te petrol ve dogalgaz sektori galisanlari, greve basladi. Grev nedeniyle Kuveyt'te
TR 3 o ) ) R ) Destek 38.50 35.50 32.50
Uretimin yaridan fazla diismesi diin petrol fiyatlarindaki toparlanmanin belirleyicisi oldu. Bu sabah ise
petrol fiyatlarinda yine dusls var. Kiresel arz fazlasinin devam ettigi distincesi petrol fiyatlarinda .
. LT i ) Direng 40.00 42.50 45.00
distise neden oluyor. Bu sabah 40 dolar/varil seviyesinin altina gerileyen ABD ham petrol fiyatlarinda
distisiin devam etmesi durumunda 38.50 dolar/varil ilk destek seviyesi olacaktir.
Agiklanacak Veriler
Ulke Aciklanacak Veriler Onceki Beklenti
ABD Yeni Baslayan Konut insaatlari (Mart, a-a) %5.2 -%0.7
insaat izinleri (Mart, a-a) -%2.2 %2.0
Euro Bolgesi Cari islemler Dengesi (Subat) 6.3 Milyar Euro --
Almanya Zew Endeksi (Nisan) 50.7 50.3
italya Cari islemler Dengesi (Subat) -1068 Milyon Euro --
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N veri | apans | oo | o | veo |

USD/TRY

EUR/TRY

Sepet (0.55+0.5€)
USD/TRY 3M Imp. Vol.
USD/TRY Future

Gosterge Tahvil Getirisi*
Gosterge Eurobond Getirisi(2030)*
5Y CDS

BiST-100
BiST-30
BiST-Bankacilik
BiST-30 Future

Dolar Endeksi
EUR/USD
usD/JPY
GBP/USD
USD/CHF
EUR/JPY

2Y ABD Hazine Tahvil Getirisi

10Y ABD Hazine Tahvil Getirisi

2Y Almanya Hazine Tahvil Getirisi
10Y Almanya Hazine Tahvil Getirisi

iTraxx Crossover
ABD 5Y CDS
Almanya 5Y CDS
Fransa 5Y CDS
ingiltere 5Y CDS
italya 5Y CDS
ispanya 5Y CDS
Portekiz 5Y CDS
irlanda 5Y CDS
Brezilya 5Y CDS
Rusya 5Y CDS
Giiney Afrika 5Y CDS
Macaristan 5Y CDS

Dow Jones
S&P500
Nasdaq
DAX
CAC40
Nikkei
Shanghai
Bovespa
Mscl GoU
VIX

Altin ($/ons)

ABD Ham Petrolii ($/varil)
Brent Petrol ($/varil)
Emtia Endeksi

*: Puan Degisim

[ | ON 1 Hafta
10.7474 10.6710
T 03807 0.4015
T -0.3889 -0.3750

DOViz
2.8399
3.2134
3.0267
11.7400
2.8515
FAiz
9.13
4.66
241.00
HISSE SENEDI
86343.65
105912.02
145266.47
106.00
DOViz
94.49
1.13
108.82
1.43
0.96
123.11
FAiz*
0.74
1.77
-0.51
0.16
KREDI
310.02
19.63
18.35
39.01
39.79
127.58
94.67
272.64
64.52
342.07
264.98
287.89
151.98
HISSE SENEDI
18004.16
2094.34
4960.02
10120.31
4506.84
16275.95
3033.66
52894.08
483.30
13.35
EMTIA
1232.49
39.78
4291
412.58

1Ay 2 Ay
10.6370 10.6260
0.4363 0.5238
-0.3430 -0.2964

-0.52
-0.25
-0.38
-0.25
-0.51

-0.19
-0.02
-1.71

0.90
0.97
2.25
0.74

-0.22
0.26
0.06
0.54

-0.37
0.32

0.01
0.02
0.01
0.03

-1.83
-0.12
6.05
20.92
-2.57
-1.25
2.20
0.00
7.43
0.14
-3.12
-2.45
-1.53

0.60
0.65
0.44
0.68
0.26
-3.40
-1.44
-0.63
-0.10
-1.98

-0.12
-1.44
-0.44

0.30

3 Ay
10.7635
0.6331
-0.2650

0.25
-0.58
-0.19
-2.31

0.25

-0.62
-0.08
-7.88

2.81
2.90
5.96
2.74

0.57
-0.83
0.82
0.27
1.06
-0.02

0.04
0.05
0.02
0.05

-6.81
-0.12
2.17
26.89
0.32
-3.27
=1l,7/8
0.00
7.43
-9.47
-8.41
-8.54
0.35

2.55
2.56
2.62
4.52
4.50
3.33
-0.01
5.44
1.89
-17.90

-2.02
-1.44
0.19
1.79

6 Ay
10.8349
0.9019
-0.1514

-4.20
0.07
-1.98
-13.93
-5.44

-1.90
-0.72

-14.14

22.44
23.18
23.44
21.77

-4.43

4.45
-8.89
-2.98
-3.77
-4.84

-0.29
-0.47
-0.15
-0.41

-5.89
10.37
43.88
51.92

103.95
30.36
4.50

59.93

62.93
-31.86
-16.02
-16.46

-7.23

4.99
4.06
1.16
-1.59
-0.35
-11.79
-7.97
25.52
10.54
-35.51

14.69

8.22
15.29
10.11

1vil
10.9142
1.2213
-0.0289
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Vakifbank Ekonomik Arastirmalar Burasi Sizin Yetiniz
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Cem Eroglu Mudiir cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0212-398 18 98
Fatma Ozlem Kanbur Uzman fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0212-398 1891
Bilge Pekgaglayan Uzman bilge.pekcaglayan@vakifbank.com.tr 0212-398 19 02
Elif Engin Uzman elif.engin@vakifbank.com.tr 0212-398 18 92
Sinem Ulusoy Uzman Yardimcisi sinem.ulusoy@vakifbank.com.tr 0212-398 19 05
Ezgi Siir Kibris Uzman Yardimcisi ezgisiir.kibris@vakifbank.com.tr 0212-398 19 03

Bu rapor Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmigtir.
Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu bilgi ve verilerin dogrulugu hakkinda herhangi bir garanti vermemekte ve bu rapor ve igindeki bilgilerin
kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlardan dolayl sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olup, higcbir konuda yatirim 6nerisi olarak yorumlanmamalidir. Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu raporda yer
alan bilgilerde daha 6nceden bilgilendirme yapmaksizin kismen veya tamamen degisiklik yapma hakkina sahiptir.
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