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Glinaydin,

Haftanin son islem gliniinde ABD’de agiklanan veriler i¢ tiiketimde artis ile ile biiyiyen ABD ekonomisine iliskin olumlu bir tablo ¢izdi. ABD’de Nisan ayi
perakende satislar verisi %1.3 ile son 13 ayin en yiiksek seviyesinde agiklanarak i¢ talebin tiiketici harcamalari ile arttigina isaret etti. Michigan Universitesi
tiiketici giiven endeksi ise 95.8 ile beklentilerin iizerinde agiklanarak 2. ceyrekte tiiketici harcamalarinin artabilecedinin sinyalini verdi. Nisan ay1 UFE verisi
ise %0.2 ile beklentilerin hafif altinda kaldi. ABD piyasalarinda Fed yetkililerinden gelen agiklamalar da takip edildi. San Francisco Fed Baskani John Wiliams,
ABD nin ekonomik gériiniimiiniin iyi oldugunu ve Fed in 6niimiizdeki toplantilardan her hangi birinde faiz artirrmi karari alabilecegini séylerek bu yil 2-3 kez
faiz artinrmi yapilabilecegini belirtti. Beklentilerin (izerinde agiklanan verilerle birlikte dolar endeksi deder kazanirken, ABD 10 yillik tahvil getirileri diistt. ABD
borsalari ise giini ekside tamamladi. Bu hafta ABD’de Fed’in Nisan ayi toplantisi tutanaklari, enflasyon ve konut sektériine iliskin verilerin yani sira Fed
yetkililerinin yapacadi konusmalar da izlenecek.

Avrupa tarafinda gegtigimiz haftanin son islem giiniinde Euro Bélgesi’nde agiklanan birinci ¢eyrek biiyiime verisinin ikinci revizesi yakindan takip edildi.
Gectigimiz hafta agiklanan ve bliyiimenin 6nciilii olan sanayi liretiminin olumsuz bir gériiniim ¢izmesinin ardindan agiklanan birinci ¢ceyrek biiyiime verisi,
asadi yénlii revize edildi ve Bélge ekonomisinde toparlanmanin yavasladidi endiselerine yol acti. ilk ceyrek biiyiimesinde i¢ talep belirleyici olurken, net ticaret
bliyiimeyi distis yonlii etkiledi. Bolge’nin en bliyiik ekonomisi olan Almanya’nin ilk ¢eyrekte 2014 yili ilk ¢ceyreginden bu yana gériilen en gliglii blyimeyi
gerceklestirmesi ise dikkat ¢ekici oldu. Oniimiizdeki dénemde Euro Bélgesi’nde dis talepten kaynaklanan destedin artmasi beklenmediginden ve énciil
gostergelerde devam eden yavaslamadan dolayi Euro Bélgesi ekonomisinde toparlanmanin giiglenmesi ihtimali zayif gériiniiyor. Haziran ayinda ingiltere’nin
Avrupa Birligi Gyeliginden ¢cikmasina (Brexit) iliskin gerceklestirilecek olan referandumun ve Yunanistan ekonomisinin gelecegine yénelik endiselerin de Euro
Bélgesi ekonomisi lizerinde olumsuz etkileri hissedilebilir. Bu badlamda Euro Bdlgesi’nde son dénemde agiklanan verilerin olumlu bir tablo ¢cizmedigi ve
euronun dolar karsisinda gliglii seyretmeye devam ettigi degerlendirildiginde, Haziran ayinda ECB’den yeni adimlarin gelebilece gi beklentilerinin artirdigini
disiiniiyoruz. Hafta sonu Gin’de agiklanan perakende satislar, sanayi liretimi ve sabit sermaye yatirimlari verilerinin ekonomik aktivitede yavaslgin sirddigii
sinyalini vermesi, kiiresel resesyon endiselerini artiran bir diger 6nemli gelisme oldu. Ancak Japonya’da satis vergisinin ertelenecedine yénelik ¢ikan haberler
Asya piyasalarinda Cin’den kaynaklanan olumsuz havayi bir miktar dagitti. Asya borsalari bu sabah hafif alicili seyir izlerken Japonya Nikkei endeksi de giinii
%0.33 artida tamamlad.. Bu hafta Asya piyasalarinin giindeminde Japonya’da agiklanacak ilk ceyrek biiyiime verisi olacak.

Gectigimiz hafta yurtici piyasalar daha ¢ok yurtici gelismelerin etkisiyle y6n buldu. Kiiresel piyasalardaki gelismelerin yani sira yurtici giindemin takip edildigi
haftada BIST 100 endeksi haftalik bazda bir miktar deder kaybetti. Haftanin son islem giiniinde ABD’de agiklanan perakende satislar verisinin giiglii bir
gériiniim sergilemesi ve hafta iginde bélgesel Fed baskanlarindan Fed’in faiz artisina devam edecedine dair gelen agiklamalarin dolar endeksinde yiikselis
yasanmasina neden olmasiyla TL dolar karsinda haftalik bazda deger kaybetti. Bu hafta piyasalar yurtici giindemin yani sira yurtdisinda agiklanacak veriler
ile yon bulacak. Bu hafta yurticinde TCMB Mayis ayi beklenti anketi 6ne ¢ikiyor. Yurtdisinda ise ABD’de agiklanacak olan 26-27 Nisan tarihli Fed toplanti
tutanaklari ve Nisan ayi enflasyon verisi takip edilecek.

Doviz

Gegtigimiz hafta ABD’de bolgesel Fed baskanlarinin faiz artinmini destekleyen agiklamalari ve

haftanin son islem giiniinde gl¢li bir gorliinim sergileyen perakende satislar verisi dolar UsD/TL 1 2 3
endeksinde yukari yonli hareket yasanmasinda etkili oldu. Dolar endeksinin yukari yonli hareket
etmesinin yani sira yurtigi gelismelerin etkisiyle USD/TL kurunda da yukari yonli hareketler yasandi Destek 2.9500 2.9300 2.9150

ve kur haftalik bazda %1.45 yukseldi. Haftanin son islem giniinde ise 2.9598’den giine baslayan

USD/TL kuru, giin icinde en yiiksek 2.9743 ve en disiik 2.9552"yi gérdiikten sonra giinii 2.9701’den Direng 2.9750 3.0000  3.0600
kapatti. EUR/TL kuru Cuma giiniinii 3.3582’den disiisle ve sepet kur (0.5*€+0.5*$) ise 3.1650’den

acihisa yakin seviyede kapatti. Boylece haftanin son islem giiniinde kurun 2.95 - 2.9750 araliginda konsolidasyon hareketi yaptigi gorildi. Kur bu sabah 2.97
seviyelerinde hareket ediyor. Buglin yurtiginde Subat ayi issizlik orani ve Nisan ayl merkezi yonetim biitce dengesi verileri takip edilecek. Yurtdisinda veri
takvimi agisindan zayif bir giin olacak. Kurun 2.9750 seviyesinin tzerinde bir giinliik kapanis yapip yapmamasi yukari yonli hareketin devami agisindan
onemli olacak. Kurun 2.9750 seviyesinin Gizerindeki kararl yukari yonli hareketlerinde, kurda 3.00 seviyesi psikolojik bir direng seviyesi olarak takip edilebilir.
Teknik gostergelerin kurda yukari yonlu hareketlerin devam edebilecegini gosterdigi degerlendirildiginde ABD’de bu hafta agiklanacak verilerin ve yurtigi
giindemin kurun hareketleri agisindan 6nemli oldugunu hatirlatmak isteriz. Haftalik kapanisini 2.95 seviyesinin tGizerinde yapan kurun bugtinkii yukari yonli
hareketlerinde ilk direng seviyesi olarak 2.9750 seviyesi takip edilebilir. Kurun asagi yonli hareketlerinde ise 2.95 seviyesi ilk destek seviyesi olarak
gorlnuyor.

Haftanin son islem gliniinde parite asagl yonli hareket etti. Parite 1.1377 seviyesinden basladigi

glinli 1.1309 seviyesine inerek tamamladi. Béylece parite 1.1370 desteginin altinda kapandi. Cuma EUR/USD 1 2 3

glinii agiklanan Euro Bélgesi 1. ceyrek biiyiimesi beklentileri karsilamadi. Ote yandan, ABD’de

aciklanan perakende satislar, UFE ve tiiketici giiven endeksi verileri olumlu bir gérinim gizdi. Destek 1.1300 1.1270 1.1220
Boylece dolar endeksinin deger kazanmasiyla parite dlsti. Parite glin icerisinden 1.1283 seviyelerine

kadar gerileyerek 50 giinliik hareketli ortalamasi olan 1.13 seviyesinin altina indi. Ancak burada Direng 1.1370 1.1495 1.1623
tutunamadi. Bu hafta ABD’de agiklanacak konut ve enflasyon verileri ve Fed Nisan ayi toplantisi

tutanaklan parite igin 6nemli gorinlyor. Avrupa tarafinda ise Euro Bolgesi enflasyon ve ECB toplantisi tutanaklari 6ne gikacaktir. Bu sabah 1.1315
seviyelerinde olan paritenin asagl yonli hareketlerinde ilk etapta 50 glinlik hareketli ortalamasi olan 1.13 seviyesi 6nemli. Bu seviyenin altindaki
kapanislarda paritenin 200 giinliik hareketli ortalamasi olan 1.11 seviyelerine dogru gerilemesi s6z konusu olabilir. Paritenin yukari yonli hareketlerinde ise
once 1.1370 daha sonra da 1.15 seviyeleri takip edilebilir.
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Faiz
Klresel piyasalardaki satis baskisi ve yurtici glindemin etkisiyle 6zellikle uzun vadeli tahvillerde =
. L : i .. ) Gosterge
olmak lzere Cuma glinii yurtici tahvil bono piyasasinda yine satis yasandi. 10 yillik gésterge tahvil Tahvil 1 2 3

getirisi Cuma giini iki glinlin ardindan tekrar ¢ift haneli seviyelere yikseldi ve agilisina gére 12 baz

puan artigla %10.06’dan kapandi. 2 yillik gosterge tahvil getirisi ise agildigi seviye olan %9.76’dan Destek 9.50 9.36 9.00
glni sonlandirdi. Bugilin yine hem yurtdisi piyasalar hem de yurtici gelismeler takip edilecek. Bugiin

yurtiginde Nisan ayi biitce dengesi ve Subat ayi issizlik verisi agiklanacak. Ancak piyasalar 24 Direng 9.80 10.00 10.18
Mayis’ta yapilacak TCMB toplantisini bekliyor. TCMB’nin bu toplantida faiz indirimine devam

etmesi bekleniyor. Faiz indiriminin satin alinmasi kisa vadeli tahvilde de yukari yonli hareketleri bir miktar sinirliyor. Ancak yurtdisinda satis baskisinin
devam ettigi ve Turkiye'nin risk priminin ylkseldigi bir ortamda TCMB'nin faiz indirimlerine beklendigi gibi devam edip etmeyecegi takip edilecek. Ayrica
hem TCMB’nin kararlari hem de gosterge faizin hareketi agisindan kurdaki hareketlerin de 6nemli oldugu unutulmamali. USD/TL kurunun 3 seviyesinin
Uzerine gtkmasi durumunda bunun enflasyon lizerinde yaratacagi baski nedeniyle 2 yillik gésterge faiz, %9.80 direncinin izerine gikarak %9.80-%10 bandina
girebilir.

Hisse Senedi

ic ve dis dinamiklerin etkisi altinda olan BIST 100 gectigimiz hafta sikisik bir bantta hareket ederek

yén belirlemede kararsiz kaldi. Haftanin son islem giiniinde ise %0.63 deger kaybiyla 77,800 BiST-100 1 2 3
seviyesinden kapanis yapan endeks ayni zamanda haftayi %0.71 dususle sonlandirmis oldu. Hafta

boyunca endeks Uzerinde etkili olan igsel parametrelerin hareketine baktigimizda iki yillik Destek 77,600 75,000 73,560
gosterge faizin 8 baz puanlik ylkselisine karsin, TL'nin dolar karsisinda haftalik bazda %1.45 deger

kaybi yasamasi dikkat cekici oldu. Diger yandan dissal parametrelerde ise Cuma giinii ABD’de Direng 80,000 85,000 86,700
olumlu agiklanan perakende satislar verisinin ve bolgesel Fed baskanlarinin agiklamalarindan

destek bulan dolar endeksindeki yiikselisin yani sira, yurtdiginda kétu agiklanan bilangolarla birlikte risk alma istahindaki diisiis endeksin hafta boyunca
kararsiz hareketinde belirleyici oldu. Ug haftalik diisiisiiniin ardindan bu haftaya ise yurtdisi piyasalara paralel yiikselisle baglayan endeksin yukari yénli
hareketlerinin devaminda 80,000 direnci 6nemini korumakta iken, USD/TL kurundaki yiikselisin devam etmesi halinde endeks i¢in 77,600 destegi takip

edilmeli. Bu hafta ABD’de agiklanacak olan 6nemli veri akisinin yani sira ECB ve Fed’in Nisan ayi toplanti tutanaklari piyasalarin yakin kadrajinda olacak.

Emtia

Gegtigimiz hafta Fed yetkililerinden gelen agiklamalarin yarattigi satis baskisi altinda seyir izleyen Altin 1 2 3
altin fiyatlari haftayr %1.2 dustsle 1,273 dolar/ons seviyesinden tamamladi. ABD’de gegctigimiz
hafta agiklanan verilerin ¢izdigi olumsuz gériinimden ve dolar endeksindeki geri ¢ekilmeden
destek bulsa da Fed’in faiz artirmina iliskin fiyatlamalarin etkisiyle haftayi saticili kapatan altin
fiyatlarinin son iki haftadir dar bir bantta hareket ettigini goriiyoruz. Altindaki temkinli bekleyisin
bu hafta agiklanacak olan 26-27 Nisan tarihli Fed toplanti tutanaklari ve Nisan ayi enflasyon verisi
ile yerini hareketlilige birakabilecegini distnuyoruz. Altin fiyatlarinin bu haftaya ise artida basladigini gériiyoruz. Gegtigimiz hafta Euro Bolgesi’nde buylime

Destek 1,250 1,200 1,165

Direng 1,285 1,305 1,325

verisine gelen asagi yonli revizenin ardindan hafta sonu Cin’de agiklanan perakende satislar, sanayi Uretimi ve sabit sermaye yatirimlari verilerinin ekonomik
aktivitede yavasligin sirdigu sinyalini vermesiyle kiresel resesyon endiselerinin daha da artmasi, altina givenli liman alimlarinin gelmesinde etkili oluyor.
Euro Bolgesi ve Asya tarafindan gelen olumsuz haberlerin piyasalarda risk istahini azaltmasi altinin yiikselisine katki saglasa da, gegtigimiz Cuma giinii ABD'de
ic tiiketimin oncili olarak gorilen perakende satislar verisinin son bir yilin en blyik kazancini gergeklestirmesi sonucunda Fed'in Haziran ayinda olmasa
bile sonrasinda faiz artirrmina gidebilecegi beklentilerinin artmasinin altin Gizerinde kar realizasyon baskisi olugturdugunu diisiiniiyoruz. S6z konusu ortamda,
bu hafta ABD’den gelecek agiklamalari ve dolar endeksinin hareketlerini yakindan takip edecegiz. Gegtigimiz haftayi 1,250 dolar/ons desteginin tizerinde
kapatmayi basaran altinda kisa vadede ylkselis denemeleri siirebileceginden 1,285 dolar/ons direnci dnemini koruyor. Bu direncin kalici olarak kirilmasi
altin fiyatlarini 1,305 dolar/ons seviyesine kadar tasiyabilir. Ancak altina zaman zaman kar realizasyonlari gelebilecegi unutulmamali. Satis baskisiyla
yasanacak geri ¢cekilmelerde 1,250 dolar/ons desteginin tzerindeki konumun korunmasi yiikselisin devami igin 6nemli olacaktir.

Petrol fiyatlarinda Cuma giini yatay bir seyir gérildi. ABD ham petrol fiyatlari 46 dolar/varil

seviyesinin Gzerinde agildigi giinl 46.35 dolar/varil seviyesinden sonlandirdi. Bu sabah ise petrol Petrol 1 2 3
fiyatlarinda yiikselis var. ABD’de aktif petrol kuyusu sayisinin azalmasi ve bir yatirim bankasinin
yilsonu petrol fiyati tahminini ylUkseltmesinin etkisiyle petrol fiyatlarinda bu sabah yukselis Destek 45.00 40.00 38.50

yasaniyor. ABD ham petrol fiyatlari bu sabah 46.50 dolar/varil direncinin tizerinde hareket ediyor.

Petrol fiyatlarinda yukselisin devami agisindan bu seviyenin {izerinde kalici bir kapanis yapip Direng 46.50 48.00 50.00
yapmamasi énemli gériniyor. Petrol fiyatlarinin yonini tekrar asagi ¢evirmesi durumunda ise

45 dolar/varil seviyesi izlenmeli.

Agiklanacak Veriler

Ulke Aciklanacak Veriler Onceki Beklenti
Tiirkiye issizlik Orani (Subat) %11.1 %10.9 (agiklandi)

Merkez Yonetim Bitce Dengesi (Nisan) -6.57 Milyar TL --
ABD New York Fed imalat Endeksi (Mayis) 9.56 7.00
Japonya UFE (Nisan, y-y) -%3.8 -%3.7
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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
10.2500 10.2500
[ USD R 0.4058
T 03957 -0.3786

DOViz
2.9701
3.3582
3.1642
12.6600
3.0080
FAiz
9.76
4.89
270.32
HISSE SENEDI
77808.43
95233.98
126919.47
95.60
DOViz
94.61
1.13
108.63
1.44
0.98
122.85
FAiz*
0.75
1.70
-0.52
0.12
KREDI
324.45
19.89
18.43
38.76
35.17
129.45
96.32
261.31
64.71
328.78
254.02
303.90
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HISSE SENEDI
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2046.61
4717.68
9952.90
4319.99
16412.21
2827.11
51804.31
466.28
15.04
EMTIA
1273.45
46.21
47.83
415.65

1Ay 2 Ay
10.3500 10.4000
0.4340 0.5164
-0.3513 -0.3109

0.35
-0.34
-0.02
-1.02

0.58

0.00
0.03
1.41

-0.63
-0.65
-0.28
-0.93

0.49
-0.60
-0.36
-0.60

0.52
-0.94

-0.01
-0.05

0.00
-0.03

-0.39
0.00
-2.19
0.21
0.00
1.15
1.95
0.01
0.00
0.67
1.14
1.59
-0.90

-1.05
-0.85
-0.41

0.92

0.62
-1.41
-0.31
-2.70
-0.01

4.37

0.77
-1.05
-0.52

0.30

3 Ay
10.4430
0.6276
-0.2753

1.45
0.66
1.03
-2.65
1.59

0.08
-0.02
133

-0.71
-0.76

0.55
-1.27

0.77
-0.83
1.41
-0.43
0.31
0.56

0.01
-0.08
0.00
-0.02

-2.05
0.00
-0.45
-3.51
0.00
1.89
-0.60
0.01
0.00
-3.65
-2.76
0.01
-2.88

-1.16
-0.51
-0.39
0.84
0.44
1.90
-2.96
0.17
0.34
217

-1.21
3.47
5.42
0.66

6 Ay
10.4590
0.9069
-0.1634

0.20
4.58
2.48
-7.18
-0.25

-1.27
-0.50
-3.70

10.34
10.76
7.85
9.82

-4.31

4.41
-9.05
-2.39
-2.65
-5.04

-0.29
-0.54
-0.16
-0.44

=Ll
11.84
44.51
50.95
80.29
32.27
6.32
53.29
63.39
-34.50
-19.49
-11.82
-11.09

2.25
1.69
-3.78
-3.21
-4.48
-11.05
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22.93
6.64
-27.34

18.50
25.71
28.51
10.93
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10.5042
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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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