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Kiiresel piyasalarda ekonomik risk fiyatlamasi

ABD’de enflasyon savasin fiyatlar lzerinde en etkili oldugu ayda %1,2 oraninda artarak %8,5’e
¢ikti. Bu seviye petrol savaslarinin etkilerinin devam ettigi 1982 yili sonrasi en yiiksek seviye oldu.

Enflasyon aylik bazda %1,2 ve yillik bazda %8,5 ile beklenen oranda artarken ¢ekirdek enflasyon
(gida ve enerji harig) ise %6,5 ile beklenti altinda geldi.

Tahvil faizi diin sabah %2,83 ile 19 Aralik 2018 sonrasi en yiiksek seviyeyi gérdii. Enflasyonda
beklenen bir oran gériildiigii , ¢ekirdek enflasyonun beklentilerin altinda gelmesinin ardindan
tahvillerde yasanan ralliye ara veriliyor. Verinin ardindan faiz %2,83’ten %2,71’e geriledi. Asil
o6nemli olan faizlerin neden bu denli hizla ylikseldigi ki bunun sebebi de yiiksek enflasyona bagl
agresif bir Fed fiyatlamasi.

Pandemideki kayip ve aksakliklarin birikimi diinyaya enflasyon olarak yansiyor ve ABD’de de
Mayis itibariyla %5, Ekim itibariyla da %6 seviyesi asildl. Fed, %5’lerdeki enflasyon icin israrla
gecici bir beklenti icindeydi, ta ki %6l seviyeler hizlica asilana kadar.

Yiiksek enflasyonu kabullenen Fed, Mart’ta her ne kadar zayif bir baslangic yapsa da Mayis
ayinda daha agresif davranacagini séyledi. Béyle olunca 50 baz puan beklentileri artti. Ama hem
savasin yansimasi hem devam eden tedarik sorunlari hem de Beyaz Saray’dan gelen enflasyon
aciklamalarinin ardindan son giinlerde 75 baz puan konusulmaya baslandi. Yani Fed’in
fiyatlananda da sahin olabilecedi ihtimali tahvil faizlerini tirmandirdi. Burada ilging olan nokta
altin birakin baski altinda kalmayi, tahvillerdeki ylikselise ragmen 1.960 dolar (izerine ¢ikti. Bugiin
ise 1.970’i asti. Bunun sebebi enflasyondaki artis hizinin Nisan itibariyla yavaslayacadi ve Fed’in
de cok daha sert davranmayacagdi beklentisi oldu.

Mart enflasyonu son 40 yilin zirvesi, ama beklenen bir seviyede geldi. Once korkan piyasalar,
beklenen orani gériince sakinlesti ve fiyatlamalar da dolar negatife déndii. Béyle olunca tahvil
faizi ve ABD Dolar Endeksi geriledi, altin ise ylikselise gecti.

Fed liyeleri hizli faiz artisi sinyali vermeye devam ediyor. Sirket tahvillerinin refinansmaninda
maliyetler 2009 seviyelerine yaklasiyor.

Sali giinii cekirdek enflasyon kaynakl yiikselisini koruyamayan ABD Borsalarinda vadeliler artida
acilisa isaret ediyor.

Asya Pasifik’te ise Cin negatif ayrisiyor. Japonya borsalari ise hizli yiikseliyor.

Yeni Zelanda’da siirpriz yarim puanhk faiz artisinin ardindan G-10 para birimleri icinde ABD
dolarina karsi en hizli yiikselisi Yeni Zelanda dolari kaydediyor.

Fed yetkililerinden agiklamalar

ABD’de mart ayi enflasyonunun ylizde 8,5 ile 40 yilin en yiiksek seviyesine revize edilmesinin
ardindan konusan Fed Uyesi Lael Brainard, Fed’in faizleri siiratle artiracagini séyledi.



Wall Street Journal istihdam zirvesinde konusan Brainard bilanco kiigiiltme ile ilgili kararin en
erken Mayis'ta alinabilecegini, kiiciiltmeye ise Haziran ayinda baslayabileceklerini bildirdi.

Faiz artisinda dodru hizin toplantiya gére degdisebilecegini belirten Brainard bu yil politika
durusunu nétr bir konuma hizla getireceklerini séyledi.

Bir dizi faiz artirrmiyla birlikte 40 yilin en yiiksek enflasyonunu dizginlemeye yardimci olacagini
soyledi

Richmond Fed Baskani Thomas Barkin ise nétr seviyeye hizla ulasmanin Fed icin en iyi patika
oldugunu belirtti ve “Gerekirse nétr faizin de (izerine ¢ikilabilir” dederlendirmesini yapti.

Financial Times’a konusan St. Louis Fed Baskani James Bullard da ilimli faiz artislariyla TUFE’yi
diistirmenin “fantezi” oldugunu séyled..

FED etkisi devam ederken , ortada baska bir sorun daha oldugu gézden kagmamali. ABD basta
olmak lizere Bati lilkeleri Rusya’ya biiyiik ekonomik yaptirrmlar uyguladi ve bunun devaminin
gelecegini de belirttiler. Bu durum petrolden gidaya ve emtiaya kadar fiyatlardaki yiikselisin de
devam edecegi anlamina geliyor. Belki ilk aydaki sicak savas etkisi kadar yiiksek olmasa da
daralan piyasa fiyatlari ylikseltmeyi siirdiirecektir. Bati’da enflasyon onlarca yilin en yliksek
seviyesine ¢ikti ve son ayin zirve olabilmesi igin en ¢ok enerji — lojistik — tedarik tarafinda diizelme
olmasi gerekir. Ciinkii bu cephede isler yoluna girmedikce enflasyonun diismesi ¢ok zor. Bu da
ilkelerin yaptirimlardan karsilikli olarak vazge¢me yani yavas yavas anlasma yoluna gidecegini
gosteriyor.

Petrol fiyatlari, Rusya Devlet Baskani Vladimir Putin'in savasin devam edecegdine iliskin
so6zlerinin ardindan yiikselis kaydetti.

Stratejik rezerv satislarinin devreye alinmasiyla bir siiredir diisiis egiliminde olan petrol fiyatlari
Rusya-Ukrayna savasina yénelik yeni agiklamalarin etkisiyle yiikseldi.

ABD ham petrolii yeniden 100 dolarin iizerine ¢ikarken, Brent petrol de 105 dolara yiikseldi.

Petrol fiyatlarinda jeopolitik gelismelerin etkisi hissedilirken, Rusya da ambargolara karsi yeni bir
hamleye hazirlaniyor.

Rusya Enerji Bakani Nikolay Sulginov, dost (ilkelere Rusya'nin herhangi bir fiyat araligindan petrol
satisina hazir oldugunu belirtti.

Ote yandan diinyanin en biiyiik petrol ticareti sirketi Vitol, Rus petroliine yénelik islemleri
durduracadini agikladi.

Altinda ise diin ve buglinkii yiikseliste enflasyon ve Fed fiyatlamasinin yaninda Putin'den gelen
aciklamalarin da etkisi var. Putin, savasi kazanana kadar geri adim atmayacaklarini ve
miizakerelerin de tikandigini belirtti. Jeopolitik risk algisinin artmasindan da destek alan altinda
yeniden alimlar giiclenmeye baslad..

2022 igin kiiresel biiyiime tahmini %4.1’den 2.8’e gekildi.

i¢ piyasalarin disariya gére daha giiclii gériiniimiinii siirdiirmesinde, Tiirkiye’nin ABD ve AB
arasindaki olasi bir yakinlasma ile bilangolarina gére ucuz oldugu konusunda dedgerlendirmelere
konu olan banka hisselerindeki performansin payi 6nemli. Diin Tiirkiye’nin subat ayi sanayi
iretimi %7.6 beklenirken %13.3 gelmisti.

600 seviyesine yakin seyreden Tiirkiye’nin 5 yillik CDS oraninda ise i¢ piyasalardaki iyimserlige
ragmen henliz bir gevseme yok.



Yarinki toplantilarda gerek TCMB, gerekse Avrupa Merkez Bankasi’ndan faiz degisimi
beklenmiyor.

TAHVIL FAIZLERi

A ALMANYA 10 YILLIK TAHVIL 0,790 0,316 3,18 0,872 0,768
Almanya 2 Yillik Tahvil 0,075 0,133 -43,61 0,168 0,065
Almanya 5 Yillik Tahwil 0,573 0,626 8,47 0,674 0,554
Japonya 10 Yillik Tahwil 0,241 0,245 -1,63 0,246 0,231

Japonya 2 Yilhk Takhwil -0,063 -0,078 20,25 0,063 -0,084

n Japonya 5 Yillik Tahvil 0,030 0,024 25,00 0,030 0,018

N INGILTERE 10 YILLIK TAHVIL 1,303 1,847 2,38 1,305 1,785
Ingiltere 2 Yillik Tahvil 1,508 1,558 3,21 1,609 1,491
Ingiltere 5 Yillik Tahvil 1,564 1,613 23,04 1,665 1,548

TR 2 YILLIK TAHVIL 22,36 22,86 0,00 23,68 22,86
TR 10 YILLIK TAHVIL 24,39 24,39 0,00 24,89 24 34
TR S YILLIK TAHVIL 25,56 25,56 0,00 26,16 25,56
ABD 10 YILLIK TAHVIL 2,746 27211 0,92 2,754 2,716
ABD 2 Yillik Tahvil 2,406 2,408 0,01 2.436 2,333
ABD 5 Yillik Tahvil 2,700 2,690 0,38 2,722 2,671
PARITELER
USD/TL

DolarTL’de islemler bu sabah 14.58 seviyesinden ge¢cmekte. Hafta basinda 14.70 seviyesinin altina
gevseme gosteren dolar kuru asadi yonlii seyrini siirdiirerek 14.58 seviyesine geriledi. Bu hafta
dolar, gelismekte olan iilke para birimleri karsisinda énemli bir gerileme kaydetmese de
DolarTL’nin pozitif aynistigi takip ediliyor. Diin ABD’de enflasyon yillik bazda beklentilerin hafif
lizerinde ylizde 8,5 aciklanarak rekor kirdi. Enflasyondaki sert yiikselisin devam etmesiyle birlikte
sahin Fed algisinin daha da gliclenmesine ragmen ABD 10 yillik tahvil faizlerinde zirve
seviyelerden geri ¢gekilme goériildii. Cekirdek enflasyonun beklentilerin altinda agiklanmasi ve veri
Oncesinde en kétiiniin satin alinmasindan dolay! tahvil faizlerinde geri ¢ekilme goériildii. Veri
Oncesi yiizde 2,8 seviyesinde bulunan tahvil faizleri verinin ardindan yiizde 2,67 seviyesine kadar
geriledi. Bu sabah ABD 10 yillik tahvil faizleri yiizde 2,74 seviyesinde bulunuyor. ABD’de zirveyi
géren enflasyon verisinin ardindan Fed iiyelerinin sahin agciklamalar: takip ediliyor. Fed Uyesi Lael
Brainard, Fed’in faizleri artiracagini ifade ederken Haziran ayinda bilancoyu daraltmaya
baslayabilecedini agikladi. Bugiin yurt icinde takip edilecek 6nemli bir veri yok. Yurt disinda ise
ABD’de Ufe verisi takip edilecek.

Teknik Analiz: Dolar/TL bu hafta asagi yonlii bir seyir izleyerek 14.58 seviyesine geriledi. Dolar
kurundaki asagi yonlii seyirlerin devami igcin 14.55 seviyesi altinda seyirlere ihtiya¢ var. Bu hafta



icerisinde 14.55 seviyesi altinda yerlesik seyirler gériiliirse takip edilecek teknik destek seviyeleri

14.40 ve 14.27 olacaktir. Buna karsin, 14.55 seviyesi altinda seyirler gériilmemesi durumunda

yukari yénlii seyirlerde 22 giinliik hareketli ortalamanin bulundugu yer olan 14.72 seviyesi direng

olarak takip edilebilir.

Destekler: 14,55/14,48/14
Direngler: 14,77/14,87/15
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ABD Baskani Joe Biden, lilkesinde 40 yilin zirvesinde olan enflasyonun nedeninin Rusya’nin

Ukrayna’ya actigi savas oldugunu ve Rusya Devlet Baskani Vladimir Putin’in Ukrayna’da soykirim

yaptigini séyledi. Rusya’nin Ukrayna isgalindeki saldirilari devam ediyor. Rusya Devlet Baskani

Putin, Ukrayna’nin Istanbul’daki anlasmalardan saptigini ve gériismelerin ¢ikmaza girdidini

belirtti. Bati kanadi Ukrayna’ya yoénelik yardimlarin artirilmasi igin ¢alismalar icerisinde. Olasi

gelismelere karsin dikkatli olmakta fayda var. Bu gelismeler cercevesinde EUR/USD 1,0825

seviyesine kadar geriledi ve paritenin etkisi ile EUR/TL ‘de 15,80 seviyesinin alti gériildi.

Teknik Analiz: EUR/TL 16 seviyesi seyrini asagi yonli kirarak 15,80 seviyesine kadar geriledi.

Kurun bu seviyelerde kalmaya devam etmesi durumunda daha alt seviyeler 6nem kazanabilir.

15,75 destek seviyesi buglin itibar ile takip edilebilir. Kurun olasi yukari hareketlenmesi

durumunda ise 16 seviyesi direng olarak takip edilecektir.

Destekler:15,87/15,70/15,40
Direngler: 16/16,15/16,44/16,55



FOREX EURTRY= O

> GBP/TL
ingiltere’de bugiin sabah saatlerde UFE verisi aciklandi. Yillik bazda %7’ye yiikselen enflasyon verisi
sonrasi GBP/USD paritesi 1,3035 seviyesinden 1,3010 seviyesine kadar geriledi. GBP/TL ise hem
USD/TL’deki yumusama hem de paritenin etkisi ile 19 seviyesine kadar geriledi. Kurda bugiin yine
jeopolitik gelismelerin etkileri de takip edilecek.

Teknik Analiz: GBP/TL diin 19 seviyesinden giinii kapatti. Bugiin yine ayni seviyelerden islem
goérmekte. Kurda bu seviye 6nemli. 19 seviyesinin altinda giinliik kapanislar gelmesi 18,87 daha
sonra 18,50 seviyelerine kadar sert geri ¢ekilmelere neden olabilir. Fakat 19 seviyesi lizerinde
seyretmeye devam etmesi durumunda da yukari yonlii ataklar izlenebilir.

Destekler:19,00/18,87/18,50
Direngler:19,32/19,70

FOREX GBPTRY=R O




> ALTIN
Altin fiyatlari, Rusya ile Ukrayna arasindaki ¢atismalarin tirmanacagi yéniinde endiselerin glivenli

liman olarak gériilen altinin gekiciligini artirmasiyla yiikseldi ancak dolarda gériilen yiikselisler
kazanimlari sinirladi. Altinin spot piyasadaki ons fiyati diin 1,978.21 ile bir ayin zirvesini
gérmesinin ardindan bugtiin %0.2 artisla 1,969.61 dolara yiikseldi. ABD altin vadeli islemleri %0.1
diistisle 1,973.70 dolara geriledi. Gram altin ise TL. 922 seviyesinde bulunuyor.
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> PETROL
Petrol fiyatlari, giin igerisinde Rusya Devlet Baskani Vladimir Putin'in baris gériismelerinin

¢tkmaza girdigini séylemesinin ardindan diinyanin ikinci en bliyiik petrol ihracatgisi olan ve Batili
devletlerin uyguladigi yaptirimlarla karsi karsiya kalan Rusya'da (retimin diisebilecedi ve bu
durumun arz sikisikligina yol agabilecegi yéniinde endiseler nedeniyle yiikselmesinin eksiye
gecti.Brent ham petroliiniin en yakin vadeli varil fiyati giin icerisinde %0.6 artisla 105.23 dolara
ylikselmesinin ardindan eksiye gecti.ABD hafif ham petrolii de giin icerisinde %0.6 artisla 101.20
dolara yiikselmesinin ardindan eksiye gegti.



BRENT CRUDE JUN2 10529 +0.65 (+0.62%)

> BYILLIK CDS
Tirkiye’nin 5 yillik CDS’leri yiikselisini stirdliriiyor. Gegen hafta bulundugu 540 seviyesinden

592,42 seviyesine ¢iktigi goriiliiyor.

Line; TURKEY; 12.04.2022; 592,470+2,200; {+0,37%)
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PIYASA VERILERI:

.| PARA .. N - .
TR: SAATI BIRIMI ULKE ACIKL AMALARI BEKLENTI| ONCEKI

09:00 Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) (Yillik) (Mar)




15:30 usb Uretici Fiyat Endeksi (UFE) (Aylik) (Mar) 1,1% 0,8%

17:00 usD Ham Petrol Stoklari 0,863M 2,421M

Kaynak : Reuters, Bloomberg, Forex
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