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Asya borsalarina Cin destegi

ABD vadeli endeksleri Apple ve Amazon’un bilangolarini agiklamasinin ardindan diiserken Asya
borsalari yiikseldi

S&P 500 vadeli endeks kontratlari ve teknoloji agirlikl Nasdaq 100 kontratlari geriledi. Asya
Borsalari ise bugiin Hong Kong’ta islem géren Cinli teknoloji hisselerinde hizli artisla beraber
ylikseldi.

Teknoloji devi Apple tedarik sikintilari nedeniyle 2. ceyrekte satislarda azalma bekledigini
duyururken Amazon da satislarda yavaslama beklediklerini acgikladi. E-ticaret devi Amazon
hisseleri yiizde 9, Apple hisseleri yiizde 2 oraninda diistui.

Para birimlerindeki volatilite ise azaldi. Yen diisiisiinii tersine ¢evirdi ancak 20 yilin en diisik
seviyesine yakin seyretti. Dolar Fed’den agresif faiz artisi beklentisiyle 2021°den beri en iyi haftalik
performansa ilerledi.

Diin saat 15:30°da ABD’de 1. Ceyrek GSYIH verisi aciklandi (-%1.4). Gecen senenin son ¢eyregine
gére %1,1 biiyiime gerceklesmesi bekleniyordu. Biiylime beklentilerin lizerinde ¢ikmasi, Rusya’nin
isgalinin bliyiime lizerinde sinirli etki yarattigi ve diisiislerin asiriya kactigi seklinde yorumlanabilir.

Gliney Kore’de Kospi endeksi yiizde 0.7, Hong Kong’ta Hang Seng endeksi yiizde 1.7 ylikseldi.
Cin’de Sanghay Bilesik Endeksi ylizde 0.4 artt..

Euro yiizde 0.2 artarak 1.0516°dan islem gérdi, 10 yillik ABD tahvil faizi diin 1 baz puan diisiisle
ylizde 2.82 oldu.

ABD tipi ham petroliin varil fiyati 105 dolar iken , Brent Petrol , bir énceki seansta %2,1
ylikseldikten sonra %0,82 artisla 108,14 dolar oldu. , altinin ons fiyati ise ylizde 0.5 artarak
1,903.21 dolarda seyrediyor.

Rusya-Ukrayna savasi ve Cin’de vaka artislariyla sert dalgalanan petrol fiyatlari 2018’ten beri en
uzun soluklu aylik artis serisine ilerliyor.

Bati Teksas tipi ham petroliin varil fiyati 105 dolar civarinda seyrediyor. Fiyatlar Nisan ayinda
yaklasik yiizde 5 artti. Ukrayna’daki savas liclincli ayina girerken Avrupa Birligi Rusya’dan petrol
ithalatini azaltmak konusunda kademeli ilerleme sagliyor. Savas, enflasyonu tetiklerken ABD ve
milittefikleri enerji fiyatlarindaki artisi durdurmak icin stratejik petrol rezervlerini bu ay piyasaya
stirme karari ald..

Diinyanin en bliyiik petrol ithalat¢isi Cin’de virlis vakalarinda gériilen artis petroldeki volatiliteyi
artiran unsurlardan bir tanesi. Petrol fiyatlari Nisan ayinda varil basina 100 dolar civarinda



dalgalandi ve list iiste 5. ayi da ylikselisle tamamlamaya hazirlaniyor. Bu artis serisi Ocak
2018’den beri bir ilk.

Borsa istanbul’da gelecek hafta Ramazan Bayrami nedeniyle sadece iki giin islemler
gerceklesecek. Diin 2400 destek bélgesinde satislarin zayifladigini ve akabinde tepki alimlarinin
gliclendigi gériildii. Aranan denge 2400°de saglanmis olmasi, diizeltmenin derinlesmeyerek sinirli
bir ¢cercevede kalmasi; zirvenin yenilenmesi ihtimali agisindan olumludur. Takas avantajinin etkisi
ile 2400-2500 bandi igerisinde 2500 seviyesi test edilebilir.

Dolar/TL diin giin icerisinde 14,77-14,83 aralidinda hareket etti ve bir énceki islem giiniine gére
%0,23 ylikselisle 14,83 seviyesinden kapatti.

TCMB merakla beklenen yilin ikinci enflasyon raporunu diin yayimladi. Raporda 2022 yil sonu
enflasyon tahmini orta noktasi %42,8 olmak lizere %70 olasilikla %38,7 - 46,9 aralidina (bir 6nceki
rapordaki tahmininin orta noktasi %23,2 iken tahmin araligi ise %18,6 - 27,8 arasindaydi)
ylikseltildi. 2023 yil sonu enflasyon tahmini orta noktasi ise %12,9 olmak lizere %70 olasilikla %8,1
- %17,7 arahdinda (bir énceki rapordaki tahminin orta noktasi %8,2 iken tahmin araligi ise %3,4 -
13,0) belirlendi. Enflasyonun orta vadede %5 seviyesinde istikrar kazanmasi beklentisi ise
korunmaya devam etti.

TCMB bu yil icin enflasyon tahminini 19,6 puanlik artisla %23,2’den %42,8’e yiikseltmis. TCMB’nin
bu yil sonu enflasyon tahminin piyasadaki hékim beklentiye gére iyimser oldugu séylenebilir.
Piyasadaki en iyimser beklenti bile bu seneyi %52’nin altinda kapatmayacadi yoniinde. Bu yéniiyle
bakildiginda bu yil igin TCMB’nin beklentisinin hemen hemen %10 daha asadida oldugunu
soyleyebiliriz.

2023 yili icin TCMB %12,9 ile yili kapatiriz tahmininde bulunmus. Oysaki gerek i¢c gerek dis
kurumlar 6niimiizdeki yili en iyimser tahminle %30 civarinda kapatacagini diisiiniiyor. Yani
onimiizdeki yil icin TCMB piyasa tahminlerinin yaklasik %17 altinda bir tahminde bulunmus. Yine
TCMB’nin 2024 yili sonu enflasyon tahmini de %8,4. Bu demek oluyor ki bu oran bile TCMB’nin
orta vadeli hedefi olan %5’in lizerinde. Peki, 6yle ise TCMB neden halG metinlere orta vadede %5
seviyesinde istikrar kazanacadini diisiintiyoruz diyor? TCMB’nin yil sonu tahmini 23,2 idi simdi
%42.8e ¢ikarildi. Sadece iki rapor arasindaki 3 ayda yil sonu igin tahminindeki yanilma payi
%84,4. TCMB’nin enflasyon hedeflemesi baglaminda yil sonu hedefi ise %5. Bu hedef lizerinden
yanilma payi...?

Bu durumda su soru giindeme geliyor; sadece li¢ aylk dénemde enflasyon tahminlerinde her
seferinde ve yliksek oranda yanilan bir TCMB’ye piyasa giivenir mi? Elbetteki glivenmez. Peki
TCMB giiven ve kredibilite kaybina ugrarsa ne olur? Bence en énemli kissm da burasi. Bildigimiz
gibi merkez bankalarinin amacglarina ulasmak icin kullandiklari faiz oranlari gibi birtakim para
politikasi araclari var. Bu araglarin yetersiz kaldigi durumlarda da “sézIii yénlendirmeyi” bir diger
deyisle “iletisimi” etkin olarak uygulamaya koyarak amaclarina ulasmaya calisirlar. Hatta sunu
soéylemek ¢ok da yanlis olmayacaktir; glinlimiiz merkez bankaciliginda “iletisim” ¢coktan “eylemin”
yani politika uygulamalarinin éniine gecti bile. Ozellikle son yillarda basta Fed olmak iizere ¢cogu
gelismis lilke merkez bankalari sézIii yonlendirmeyi etkin bir politika araci olarak kullaniyor. Hatta
ABD’de “para politikasinin %98°i séylem %2’si de eylemdir” denir. Haliyle kredibilitesini ve
glivenirliligini kaybetmis bir merkez bankasinin etkin olarak sézlii yénlendirmeyi ve iletisimi
kullanmasi miimkiin olamiyor. iste bu nedenle piyasanin merkez bankasina giivenmesi olduk¢a
6nemli hale geliyor.



Kavcioglu yaptigi sunumda “enflasyondaki artisa global ve lokal olarak bakmak lazim, Rusya-
Ukrayna ¢alismasi olmasaydi belki revizyona bile ihtiya¢ olmayabilirdi” demis. Clinki savas
olmasaydi da biz bu sene sonunu %23 civarinda kapatamayacaktik. Yine sayin Kavcioglu’nun bir
diger séylemi de “su an diinyada birkag (ilke disinda enflasyonun lizerinde faiz veren higbir (ilke
yok” demis. Ama su da bir gercek ki su an negatif reel faizi %47’lere kadar oldukga yiikselmis bir
iilke de yok. Bir de UFE-TUFE makasi %54 olan baska bir iilkede yok. Son olarak TCMB
enflasyonun Mayis’tan itibaren diisecedgini séyliiyor. Hazine Bakanligr’da Aralik’ta diyor. Yani
soylemlerde bir tutarsizlik var.

TCMB Baskani Sahap Kavcioglu ayrica ,konusmasinda liralasma stratejisi sayesinde ihracat ve
istihdam basta olmak (izere Tiirkiye ekonomisinin 6nemli makro kazanimlar elde ettigini séyledi.
Yatirrm istahinin yiiksek oldugunu; ilk ¢eyrek biiyiimesinin %7 civari olacagini, sirdriilebilir
bilesenlerin yapinin arttigini bunun da dengeli bir biiyime anlamina geldigini séyledi.

Kavcioglu, TCMB'nin APi ile %14, swap ile bazi dénemlerde daha diisiik maliyetli fonlama
imkanlari sagladiklarini, bu imkanlarla saglanan kredilerin ise dogru kanallara gidip gitmedigi
takip ettiklerini séyledi.

Cumhurbaskani Tayyip Erdogan'in 2017'den beri ilk kez Suudi Arabistan ziyareti; Merkez
Bankasi'nin krediler, rezerv edinimleri ve 3 ay vadeli TL dénlisiimii ézendirici repo fonlamasi
alanlarindaki adimlari takip ediliyor. Ziyareti "iliskilerde yeni bir dénem" olarak niteleyen Erdogan
diin Kral Salman'in yani sira veliaht prens Muhammed bin Salman ile gériistii.

Ankara son yillarda Arap lilkeleri ile durma noktasina gelen iliskileri onarmak igin bir dizi adim
atti. Piyasalar Suudi Arabistan'dan Merkez Bankasi swap anlasmasi , ticaretin yeniden
canlanmasi ve olasi ézel sektér isbirlikleri gibi adimlar ile bunlarin olasi etkilerini takip ediyor.

Artan enerji maliyetlerinin de etkisiyle Tiirkiye ekonomisinin ihtiya¢ duydugu déviz finansman
miktari artarken, bu konuyla ilgili gelismeler de yakindan izleniyor.

Kisa siire énce benzer sekilde Birlesik Arap Emirlikleri ile iliskiler diizeltiimeye baslanmis ve TCMB
oldukg¢a kisa bir siirede 5 milyar dolar tutarinda swap anlasmasi imzalamisti. Siire¢ ihracat ve
diger kanallarda da pozitif etki yaratti.

PARITELER

USD/TL
Merkez Bankasi yilin ikinci enflasyon raporunda %23,2°den %42,8’e yukari yonlii revize yapti. Yilin

ilk enflasyon raporunda da 11 puan kadar yukari yonlii bir revize gérmiistiik. Nisan ayi piyasa
katilimcilari anketinde de yilsonu enflasyon beklentisi %46,4 seviyesinde bulunuyor. Enflasyon
raporunun da piyasa beklentilerine yakinlastigini gériiyoruz. Ancak, her ay yilsonu enflasyon
beklentilerinde belirgin bir degisiklik oluyor. Oniimiizdeki dénemde piyasanin yilsonu igin
enflasyon beklentisi %50 lizerine ¢ikabilecegi diisiiniildiigiinde %42,8’lik tahmin iyimser kaliyor.
Diger taraftan, ABD ekonomisinde ilk ceyrekte %1 kadar biiyiime beklenirken %1,4 daralma
goriilmesi sonrasi dolar endeksi 2016 Aralik ayinin zirvesi olan 103.8 seviyesinden 103.3
seviyesine geriledi. Dolar endeksinin 103.8 seviyesi lizerine yiikselmemesi gelismekte olan (ilke
para birimlerindeki baskiyi hafifletebilir. Dolar/TL hafta icerisinde 14.80 seviyesinin (lizerini gérse
de bu sabah 14.78 seviyesinde bulunmakta. Bugiin yurt icinde Tiirkiye dis ticaret dengesi takip



edilecek. Yurt disinda ise ABD’de kisisel gelir ve harcamalar ve Chicago PMlI verisi Euro Bélgesinde
1. Ceyrek bliyiime verisi ve Nisana ayi enflasyon verisi aciklanacak.

Teknik Analiz: Dolar/TL hafta icerisinde 14.80 seviyesinin (zerine yiikselse de haftanin son islem
gliniinde 14.80 altinda bulunuyor. Son iki haftadir takip edilen yukari yénlii seyirlerin devami igin
14.80 seviyesi lizerinde yerlesik seyirler aranabilir. 14.80 (izerindeki seyirlerde 14.87 seviyesi
direng gorevi gorebilir. 14.87 lzerindeki seyirlerde dolar kuru 15.00 seviyesine yonelik ylikselisini
stirdiirebilir. Diger taraftan, 14.80 altinda seyirlerin korunmasi durumunda ise geri ¢ekilmelerde
14.68 seviyesi takip edilebilir.

Destekler: 14,68/14,50/14,40
Direngler: 14,80/14,80/15
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> EUR/TL
Avrupada bugiin Euro Bélgesi TUFE, Euro Bélgesi GSYIH ve Almanya GSYIH yakindan takip

edilecek. Aciklanacak olan verilerin beklentilerden sapmasi halinde paritede hareketlilik meydana
gelebilir. Kiiresel piyasalarda ABD dolari diger para birimleri karsisinda deger kazanirken Euro
Rusya - Ukrayna savasi ve yaptirrm uygulama kararlari nedeniyle zayif seyrediyor. Paritenin bu
haftaki kayiplari yiizde 2,36 seviyesine ¢ikmis oldu.Parite etkisi ile EUR/TL 15,60 seviyesi altinda
kalmaya devam ediyor.

Teknik Analiz: EUR/TL 8 mart tarihinden sonra ilk kez 15,50°li seviyelere kadar geriledi. Bu
gerilemede dolarin kiirsel ¢apta deder kazanmasi sonrasinda EUR/USD paritesinin deger
kaybetmesi ve USD/TL’nin 14,80 seviyesini asamamasi olarak séylenebilir. EUR/TL icin asadgida
14,50 seviyesi 6nemli. Bu seviyenin asagi yonlii kirllmasi asagi yénlii hareketleri hizlandirabilir.
Fakat bu tiir bir hareketlenme icin 6nemli bir neden gerekli. Yukarda ise 15,75 direng seviyesi ilk
etapta takip edilebilinir.

Destekler:15,75/15,67/15,40
Direngler: 16/16,15/16,44
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> GBP/TL
Ingiltere’de bugiin nemli bir veri akisi bulunmuyor. Diin ingiltere merkez baskani Bailey’in konusmasi
takip edildi. Konusma sonrasi GBP/USD paritesindeki satislar artarken parite giinii 1,24 seviyelerine
kadar gerileyerek kapatti. Bugiin 1 haftlaik diisiis seyrine karsilik tepki alimlarinin geldigi gériiliiyor.
Paritenin 1,2530’lara kadar toparlamasi sonrasinda GBP/TL’nin de 18,55°li seviyelere topladigi
gortiliiyor.

Teknik Analiz: GBP/TL bugiin bu haftaki kayiplarinin bir kismini telafi ederek 18,55 seviyelerine
kadar ytikseldi. Paritenin yiikselmeye devam etmesi durumunda GBP/TL’deki yiikselis de devam
edebilir. Kurda diistislerin kalici olmasi igin 18,50 seviyesi altinda kapanislar olmasi gerekli. Bu
kapanislarin olmamasi durumunda 18,50-18,67 bandi arasinda dalgalanma siirebilir.

Destekler:18,50/18,30
Direngler:18,67/18,87/19
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ALTIN
Altin fiyatlari, ABD'de diin agiklanan GSYH verilerinin beklentilerin altinda kalmasinin ardindan

giivenli liman olarak gériilen altina olan talebin artmasiyla yiikselse de, Fed'in faizleri
o6ngdriilenden daha hizli artiracagi beklentileri nedeniyle aylik bazda Eyliil'den bu yana en biiyiik
kaybini verecedi diisiiniliyor.Altinin spot piyasadaki ons fiyati %0.3 artisla 1,899.00 dolara
ylikseldi. Aylik bazda kaybi ise %2. ABD altin vadeli islemleri %0.6 artisla 1,902.10 dolara
ylikseldi.Gram altin ise TL.910 seviyesinde islem gériiyor.
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> PETROL
Petrol fiyatlari, Batili devletlerin Ukrayna'yi isgali nedeniyle Moskova'ya yénelik yaptirimlari

kapsaminda Rusya'nin ham petrol ve petrol (iriinlerinin ihracatini kisitlamasinin fiyatlara destek
saglamasina ragmen, Cin'deki tecrit uygulamalarinin ham petrol talebi gériiniimii lizerinde baski
olusturmasiyla dalgal seyretti. Brent ham petroliiniin en yakin vadeli varil fiyati diinkii seansta
%2.1 yiikselmesinin ardindan 15 sent artarak 107.74 dolara ylikseldi.ABD hafif ham petrolii diin
%3.3 yiikselmesinin ardindan 3 sent diiserek 105.33 dolara geriledi.

BRENT CRUDE JUN2 10856 +1.14 (+1.06%)




> SYILLIK CDS
Tlrkiye’nin 5 yilik CDS’leri 598,97 seviyesinden islem gériiyor.
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PiYASA VERILERI:

_ .| PARA . Ao ,
TR: SAATI BiRIMI ULKE ACIKIL AMALARI BEKLENTI| ONCEKI
10:00 TRY Imalat PMI (Nis) 49,40
10:00 TRY Turizm Geliri (1. Ceyrek) 7,63B
10:00 TRY Ticaret A¢igi (Mar) -7,88B
11-00 FUR Almanya Gayri Safi Yurtigi Hasila (GSYIH) (¢eyreklik) 0,1% -0,3%

(1. Ceyrek)
12:00 EUR Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) (Yillik) (Nis) 7,5% 7,4%

Kaynak : Reuters, Bloomberg, Forex
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