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ABD verilerinin gliclenme sinyalleri liretmeye devam etmesini bekliyoruz

Kiresel piyasalarda asilama ¢alismalarinin baslamasi, yeniden agilma temasi ve bliyik 6lgekli yeni tesvik adimlarinin destegiyle
yeni rekor seviyeleri test eden riskli varlik sinifinda yer alan hisse senetlerinde yukari hareket etkisini sirdiriyor. Nisan ayina
tarim disi istihdam ve rekor seviyedeki ISM Hizmet endeksi gibi glicli makro veriler egliginde pozitif momentumla baglayan
piyasalarda, dolar endeksi ve tahvil faizlerinin geri ¢ekildigini gordik. Sert yikselisler ardindan dizeltme egilimin etkili oldugunu
takip ettik. ABD’de piyasa beklentilerinden korkuldugu kadar sapma gostermeyen Mart ay1 TUFE verisi de bu gériinime destek
oldu. ilk ceyrekte son bir yilin en yiiksek seviyelerini géren ABD 10 yillik tahvil faizi zirve seviyeden 20 baz puan civari, dolar
endeksi ise son iki ayin en disik seviyelerine geri ¢cekilmis durumda.

Gecen haftaya hisse senetlerinde kar satislari ile baslayan piyasalarda ABD Baskani Joe Biden’in sermaye kazanci vergi oraninin
artirllmasini dnerecegine dair haberler soru isareti yaratti. Bununla birlikte kiiresel risk barometresi olarak da izlenen S&P 500
endeksinde kisa vadeli bir diizeltme olasiliginin arttigini diisiniiyoruz. Yilbasindan bu yana bakildiginda Russell 2000 endeksi yiizde
15, S&P 500 endeksi ylizde 11.3, Dow Jones sinai endeksi ylizde 11.2, teknoloji endeksi Nasdaq ylizde 8.8 yiikseliste. Diinyanin
Uglinct ve dordinci en blylik petrol ithalatgilari olan Hindistan ve Japonya'daki Koronavirlis (Covid-19) vakalarinin yeniden
canlanmasi, kiresel ekonomide ve talepte toparlanmanin yavaslayabilecegi endiselerini artirirken, petrol fiyatlari ise baski altinda
kalmaya devam ediyor.

Takip edilecek 6nemli makro giindem konulari olarak; bu hafta Japonya Merkez Bankasi ve FED FOMC toplantisi, Euro Bolgesi ve
ABD’de birinci ¢eyrek bliyiime verileri, Euro Bolgesinde Nisan ayi enflasyon verileri, ABD’de enflasyon egilimini takip edecegimiz
FED’in 6nem verdigi gostergelerden biri olan ¢ekirdek PCE verileri ve Cin Nisan ayi PMI verileri siralanabilir. Artan asilama oranlari,
ekonomilerin agilmasi, tesvik 6demeleri, bahar aylarinin gelmesi ve hizmet sektériiniin tekrar devreye girmesiyle birlikte ABD
verilerinin gliclenme sinyalleri Gretmeye devam etmesini bekliyoruz. Biylimeye ve istihdama yonelik glicli verilerle birlikte
enflasyonda yaz basinda belirgin bir hizlanma gérebiliriz. Ornegin Cuma giinii agiklanan Nisan ay1 6ncii PMI endekslerinde ikinci
ceyrege baslarken hem bliyiime hem de enflasyon tarafinda giiclenme goriiniimiiniin devam ettigini goérdiik. Hizmet sektord,
yaklasik 12 yillik anket gegmisinde kaydedilen en hizli oranda biiyiime gdsterdi. imalat sektériinde son yedi yilda gériilen en giiclii
buyume gorildu. Ayrica arz yonlu sikintilar, artan maliyetler ve giiglenen talep esliginde fiyat baskilari artmaya devam etti.

Bu hafta agiklanacak makro verilerde biliylime ve enflasyon sinyalleri aramaya devam ediyoruz. ABD’de birinci ¢eyrekte kisisel
tiketim harcamalarinin 6nciliglinde yizde 6.9 ile gii¢li biyime beklenirken ¢ekirdek PCE verisinin Mart ayinda ylzde 1.4’den
ylzde 1.8’e yikselis gbstermesi bekleniyor. Euro Bolgesinde ise ilk ¢ceyrekte ylizde 2 daralmanin yani sira Nisan ayinda manset
enflasyonun artmaya devam etmesi, cekirdek enflasyonun ise gerilemesi bekleniyor.

Destekleyici mali politikalar devam ederken, son FED toplantisindan bu yana agiklanan makro verilerin belirgin toparlanma
sinyalleri Urettigini takip ettik. FED’in bu hafta 28 Nisan’daki toplantida herhangi bir politika degisikligi sinyali tGretmesini
beklemiyoruz. Ancak 6zellikle ekonomik tahminlerin revize edilecegi Haziran toplantisi 6ncesinde bu haftaki aciklamalarinda, hem
enflasyon hem de ekonomik gériiniime iliskin daha yukari yonli degerlendirmede bulunmasi muhtemel gézikiiyor. Diger taraftan
FED Baskani Jerome Powell’in basin toplantisinda temkinli iyimser tutumunu korumasini, genislemeci durusun devam etmesini,
ekonomiye destegin hemen cekilmemesi yoniindeki mesajini yinelemesini bekliyoruz.

Daha 6nce de dikkat ¢ektigimiz gibi FED’in Haziran ayindaki toplantida projeksiyonlarinda yapacagi revizyonlarin 6nemli hale
geldigini disiiniyoruz. FED’in son toplantisinda FOMC lyelerinin faiz beklentilerinin yer aldigi dot plotta medyan beklentiye gére
Uyelerin ¢cogu 2023 sonuna kadar faiz artisi 6ngdérmese de, faiz artisi bekleyenlerin sayisinda artis oldugunu goérdik. Ayrica blyime
ve enflasyonda yukari yonla revizyonlarin oldugunu takip etmistik. Her ne kadar su anda giindemde olmasa da Haziran
toplantisina yaklastikga piyasalarda “taper tantrum” tartismalarinin, parasal genislemeden daha erken cikilabilecegine dair
beklentilerin glindeme gelebilecegini gorebiliriz. Bu goriiniim ise riskli varliklara yonelik soru isaretlerine neden olabilir. Nitekim St.
Louis FED Baskani James Bullard’in son agiklamalarinin énemli oldugunu disliniiyoruz. Bullard, ABD'de asilama oraninin yizde
75'e ulasmasi durumunda tahvil alimlarinin tartisilmaya baslanabilecegini ima etti. Bullard, ABD'de bu asilama oranina
ulagilmasinin salginin sonuna gelindigini isaret edecegini, bunun da FED'in tahvil alim programini gbzden gecirmesi icin gerekli bir
unsur oldugunu soyledi.
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatinim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhigl kapsaminda deglidir. Yatinm danismanligr hizmeti, yetkill
kuruluslar tarafindan kigilerin risk ve getiri tercihler| dikkate alinarak kigiye ozel sunuimaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler
Ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mall durumunuz ile risk ve getirl tercinlerinize uygun oimayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
alan bilgllers dayanilarak yatinm karan veriimesi beklentilerinize uygun sonuglar degurmayabilir. S8z konusu rapor belli bir kislye
veya mall durumlari, risk ve gefirl tercihlen benzer nitelikteki bir gruba yonelik olarak hazidanmamustir. Belirll bir getirinin
sajlanacagina dair herhangl bir vaat veya taahhiite bulunulmamaktadir. TUm yorum ve tavsiyeler ongdrd, tahmin ve fiyat
hedeflerinden olusmaktadir. Zaman icinde plyasa kosullarinda meydana gslen degisiklikler nedeniyle stz konusu yorum wve
tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.Slze uygun olan yatinm araglarinin ve islemlerin kapsam ve I¢eridi uyguniuk testi neticesinde
belidenir. Uyguniuk test], yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da misteri tarafindan talep edilen Urlin ya da hizmetin misteriye
uygun olup cimadiginin degerlendiriimes| amaciyla, mlsterilerin séz konusu Urdn veya hizmetin tagidig risklerl anlayabllecek bilgl
ve tecrlibeye sahip olup cimadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tlrid bilgl, yorum ve lavsiye uyguniuk testi ile
tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz lle uyumiu clmayabilir. Bu nedenle, uyguniuk testi neticesinde risk grubunuz tespit
edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi amag. bilgi ve tecribenize uygun sonuclar
degurmayabilir.

Burada yer alan bllgi ve veriler, aragtirma grubumuz tarafindan glvenilir oldujuna inanilan kaynakiardan derenmis oiup.
dogrulukliarn ayrica arastirdimamistir. Bu nedente, bu bilgilerin tam veya dogru cimamasi nedeniyle dogabllecek zararlardan Yapi
Kredi Yatinm Menkul Degerer A 5. ve cahisanlan sorumiu dediidir. Yap Kredi Yatinm Menkul Degerer 4.5, tarafindan farkh
bélimlerde istindam edilen kigllerin veya Yap: Kredi Yatirim Menkul Degerer A.$.'nin ortakiarinin ve istiraklerinin bu raporda yer
alan tavsiyelerie veya goristerle hemfikir eimamasi mimkdndr. Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerier A.5. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayl, Yapi Kradl Yatinm Menkul Degerler A.S. ortakian, calisanlar, ydneticiler ve buniarla
dogrudan ve dolayit olarak iliskileri bulunan istindam iligkisi doguracak bir sozlesme cercevesinde veya herhangi bir sozlesme
olmaksizin ¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gercek veya tlzel kisller ile musterileri arasinda Gnlemeyen ¢ikar
catismas: ve objektifligl etkilemesi muhtemel nitelikte lligkiler dogabilir. Yapl Kredi Yatinm Menkul Dederler A.S.. ortaklan veya
Istirakleri, Sermaye Plyasas! Kurulu tarafindan yetkilendiriidikleri yatinm hizmetleri ve faaliyetieri lle yan hizmetierinl, bu raporda
bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul
Degerler A.S.nin, ortaklanni, Istiraklerinin ve igbu kapsamdakl yoneticllerinin, yetkililerinin, ¢aliganlannin veya temslicilerinin.
dedrudan veya dolayll olarak, raporda bahsi gecen islemler, menkul kiymetler veya emtialar (zerinde pozisyonlan bulunabilir veya
farkh nedenlere llgi ve lliskilerl bulunabilir. S6z konusu ¢ikar catigmasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler AS..
internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisierin kullamm) igindir.
Bu raporun tomd veya bir Kisa Yap: Kredi Yatinm Menkul Degerler A.5.'nin yazill iznl cimadan gogaltilamaz, yayinlanamaz veya
Gglnch kisilere gésterilemez, ticarl amagia kullanilamaz,



