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2,70 -3 19,98 -49 1.296 1,10%

(*) Tahwiller, VIX ve CDS degisimi baz puan.
{**) CDS: Kredi riskini garantilemek icin Gdenmesi gereken sigorta bedeli. Tiirkiye 5 Yillik CDS, Tiirkiye riski tagiyan
yatunmcilarm bu risklerini hedge etmek amaciyla Gdemeleri gereken oranfbaz puan.

04:30 Cin - TUFE (beklenti: %2.1 dnceki: %2.2)

14:30 TR - Yabanci yatirimcilarin bono ve hisse stogu (4 Ocak haftasi)
15:30 ECB toplanti tutanaklari

16:30 ABD - Haftalik issizlik Maasi Basvurulari (6nceki: 231.000)
20:00 Fed Baskani Powell konusacak

20:40 St. Louis Fed Baskani Bullard konusacak

01:30 Fed Baskan yardimcisi Clarida konusacak
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ABD merkez bankasinin faiz oranlarini belirleyen Federal Agik Piyasa Komitesi'nin (FOMC), 18-19 Aralik 2018 tarihli
toplantisina ait tutanaklar diin yayinlandi. Tutanaklarda, pek ¢ok tyenin ek faiz artiglarinda sabirli olunmasi gerektigini
disiindigline vurgu yapilirken; ¢ok sayida katilimcinin faiz oranlarini tekrar degistirmeden 6nce, Fed'in daha dnceki
aylarda belirgin hale gelen riskleri hesaba katmasinin 6nemli oldugunu belirttigi gorildi. Fed s6z konusu toplantida
politika faizini 25 baz puan faiz artis ile %2,25-2,50 araligina yukseltmis, buna karsilik 2019 ve 2020 igin faiz artisi
beklentilerini 2 ve 1 adet olmak lzere azaltmisti.

Cin Ticaret Bakanhgi 7-9 Ocak giinlerinde bakan yardimcisi diizeyinde ABD-Cin arasinda gerceklesen miizakerelerde, iki
tilkenin ticari ve yapisal sorunlari Gzerine kapsamli, derin ve ayrintili bir iletisim gergeklestirdigi ve yakin temasi sirdirme
karari alindigini agikladi. Diger yanda bugiin Cin’de aciklanan enflasyon verileri TUFE'de %1,9 ve UFE’'de %0,9 ile
beklentiden ¢ok daha zayif gergeklesti.

Buylik resimde ABD ve Cin ticaret gérismeleri, global resesyon endiseleri ve Brexit siirecine yonelik gelismeler 2019 yilinda
da takip edilen ana konu basliklari olmaya devam ediyor. Ayrica ABD’de kismen kapanan federal hiikimetin ne zaman
acllacagina iliskin gelismeler yakindan takip edilecek.

ABD Temsilciler Meclisi, hiikkiimetin kismen kapanmasini sonlandiracak yasa tasarisini onayladi. Ancak tasari ABD Baskani
Trump'in sinir duvari igin talep ettigi 6denegi kapsamiyor. Bagskan Trump'in, hiiklimetin yeniden agilmasi i¢in Demokratlar
ile yaptig1 gérismeden yine sonug alinmazken, gorismeleri terk eden Trump, gorismeyi zaman kaybi olarak niteledi.
Demokratlar, Bagskan Trump'la yaptiklari gérismelerde 6nce hikimetin agilmasini daha sonra sinir giivenligi lizerinde
(Meksika sinirina duvar konusu) mizakerelerin devam etmesini talep etmisti.

ingiltere’de diin yapilan oylamada, 15 Ocak tarihinde gergeklestirilecek Brexit anlasmasi oylamasinda olumsuz sonug
¢ikmasi halinde alternatif bir planin agiklanmasi i¢in Basbakan May'e sunulan siirenin 21 oturum glninden 3’e
indirilmesine karar verildi. Onceki giin ingiltere Parlamentosu anlasmasiz Brexit'i engellemeye y&nelik yasayi kabul etmisti.
Buna gore ingiliz hiikkiimeti anlagmasiz Brexit senaryosuna hazirlik icin ayiracagi biitceyi, parlamentonun onayi olmadan
kullanamayacak.

Yurtigi piyasalarda yerel segcimler 6ncesinde jeopolitik gelismeler, ABD-Turkiye iliskileri ve kiresel risk istahi takip ediliyor.
Hazine ve Maliye Bakanligi, 2019 yili dis finansman programi gergevesinde USD cinsinden 2029 vadeli bir tahvil ihrag etti.
ihragta 2 milyar dolarlik satis gerceklesirken kupon faizi %7,625 oldu.

Hazine ve Maliye Bakani Albayrak, KOBi'ler i¢in hazirlanan yeni kredi paketini bugiin agiklayacak.

Tiirkiye istatistik Kurumu’nun (TUIK) agikladigi verilere gére TUFE Aralik ayinda bir 6nceki aya goére %0,40 disiis gosterdi.
Kasim ayinda aylik diisiis orani ise %1,44 idi. Boylelikle yillik TUFE artisi Kasim ayindaki %21,6'dan Aralik ayinda %20,30’a
geriledi.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) toplantisinin 6zetleri bugiin yayinlanacak. Bugtin ayrica FED Bagkani Powell'in agiklamalari
takip edilecek.
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Kiiresel risk istahi birkag haber/gelisme ile desteklenerek Cuma giiniinden beri iyimser bir seyir
icinde. Bu noktada asil 6nemli olanin iyimserligin kaliciligl olduguna dikkat cekmistik. ilk olarak
ABD-Cin muzakerelerinin olumlu sonuglanmasi gerek sart niteliginde idi. Gériigsmelere dair yapilan
agiklamalar ‘olumlu/iyi’ oldugu yéniinde oldu. 2 giin planlanan ancak 3 giin stiren goérigmelerin
ardindan Cin yonetimi ikili ticaret ve ortak endiseye dair konularin kapsamli, derin ve detayli
olarak ele alindigini ifade etti. Cin, ABD’den daha fazla tarim, enerji ve sanayi mali alacagini
belirtti. Ancak ABD bunu garanti etmesini istiyor. Clnku Cin daha 6nce s6zunu verdigi alimlar
gergeklestirmemis. Son olarak iki tlke arasindaki sorunlarin uzun vadeli bir ¢oziime kavusmasini
da beklememek gerektigini ifade edelim. 100.0%(7.2362)

P 7.0000
Diuntin diger bagliklar ise FED toplanti tutanaklari oldu. Komite uyeleri yeni faiz artislan
konusunda sabirli olunmasi gerektigini diistintiyor. Ayrica olasi faiz artiglarinin zamanlamasi ise
iyice belirsiz olarak nitelendiriliyor. Diger taraftan din konusan Chicago FED bagkani Evans
ekonomide risklerin asagi yonlu oldugu ve enflasyon baskisinin olmadigini bu yizden faiz artigi igin
beklenebilecegini ifade etti.

b= 5.0080

) il e
Gelelim bugtne. Sabahﬂaglklanan Cin enflasyon verileri lieklentilerin altinda geldi. Yilhk TUFE 1,9% |>s-ma
(beklenti 2,1%), yillik UFE 0,9% (beklenti 1,6%) oldu. Ozellikle UFE’'deki azalis Gin ekonomisine

dolayisiyla kiresel ekonomiye dair biiylime endiselerini yeniden tetikledi. ilk paragrafta dile 2018 | 2020

PRI T U TS . i o - o = P USDTRY Curncy (USD-TRY X-RATE) USDTRY Daily 30NOV2017-08JAN2019
getirdigimiz iyimserlik zayifliyor. lyimserligin ne kadar silirecegi sorusu 6nemini koruyor. Copyrights 2019 Bloomberg Finance LP. 08-13n-2019 09:43:43

Glncel dinamikte iki unsur risk istahina yon verebilir. Biri merkez bankalari (FED,ECB..) digeri ise
ABD-Cin yonetimi. Merkez bankalari arasinda FED basat rolde. Dolayisiyla dinamigi degistirme
glicti onda. Siyasi taraf ise kara bulutlarin dagiimasini saglayabilir.

Diinkl haber akisi Dolar Endeksi'ni baskiladi. Endeks zaten birkag guindir zayif seyrediyordu.
Endeksin 97,0 seviyesinin altinda kalmasi asagi yonu etkin kiliyor ve Nisan ayindan gelen yukselis
trendinin altina sarkmis durumda. 95,65 desteginin de altina sarkti. 94,45 bir sonraki destek

konumunda. Din 95,0 seviyesine yaklasildi. Cin verilerinin zayif gelmesi risk istahini zayiflatiyor, bu -7.0000
ise Usd’ye yariyor. Bu sebeple endeks olumlu etkilenebilir.
o P 6.5000
Buyuk resimde ise kiiresel biyiime endiseleri, Brexit belirsizligi glindemin ilk siralarindaki yerini '55”
koruyor. Haber akisinin igerigine gore yatirimci kararlari hizlh yon degistiriyor, oynaklik yuksek. iy b-5.0860
Yatirimcilar riskli varlklar ile glvenli liman arasinda gidip geliyor. Genel gérinim igin sunu JI
. - . s - u .. . L . . . R 23.6%(5.6319) 'I\HJ‘
soylemek mimkin; volatilite yuksek, asagl yon bir adim 6nde, siyasi konularin(Brexit..) ¢ézime LT L < e
h
kavugmasi/giindemden diismesi gerekiyor diye diisiiniiyoruz. '“;ﬂl 'hh LA
s o It - (T
Lokal tarafta glindem hareketli. Ekonomi tarafinda MB faiz karari ve destek paketleri 6ne gikiyor. = = - - L
= ov e
Siyasi tarafta ise Suriye konusu 6n planda. ) 2018
USDTRY Curncy (USD-TRY X-RATE) USDTRY Daily 30NOV2017-280EC2018
CopyrightZ 2018 Bloomberg Finance L.P. 28-Dec-2018 09:09:07

2018 yilinin perakende fiyat artis orani 20,30% oldu. MB fonlama faizi 24% iken 3,50% civarinda
reel faizin olustugunu belirtelim. Ancak piyasa MB’nin faiz indirimi yapmasina hazir olmadigi
sinyali veriyor. Dolayisiyla bir stire daha faiz indirimi igin bekleyebilir MB. Ancak PPK toplantisi
oncesinde faiz indirimi olabilir spekilasyonu bir miktar fiyatlamaya tesir edebilir.

Hazine Bakanligi nokta atislari ile destek paketleri hazirlamayi surdiriyor. Bireysel kredi kartlar
borglari sorununa yénelik adim atildi. Bugiin ise KOBi’lere yonelik destek/yapilandirma paketi
aciklanmasi bekleniyor. Hatirlanacagl tzere 2008'den sonra ABD yonetimi FED (izerinden
bankalari fonladi(dolayh). Bizde ise dogrudan sorunlu olan taraflar fonlaniyor(dogrudan). Amag ise
ayni, ekonominin garklarini dondirmek.

p-5.0000

“W W

19 Aralik’ta Trump’in Suriye’den gekilecekleri seklinde tweet’inden bu yana ABD y&netiminden b-7.0p00
farkli yorumlar yapiliyor. Cumhurbagkani Erdogan ‘Biz sayin Trump ile net anlagmaya varmis

olmamiza ragmen yonetimin farkli kademelerinden farkl sesler gelmeye basladl’ agiklamasinda N

bulundu. ‘F f |“"-
Kiresel taraf zayif risk istahi ile giine basliyor. Gelismekte Olan Ulke para birimleri hafif alicil . -[emE
seyrediyor; TL de benzer gériintii sergiliyor. Son bir haftalik/aylik degisimler TL’nin en zayif para g Sep o Nav Dee .
birimi olduguna isaret ediyor. TL'nin ihtiyaci olan seyin dis tarafta risk istahi, i¢ tarafta ise makro EURTRY Curncy (EUR-TRY X-RATE) EURTRY Daily 0SMAR2018-081AN201%
gostergelerde iyilesmenin siirmesi oldugunu disiiniiyoruz. Bu halde TL volatilitesi azalir ve TL Copyrighta 2013 Bloomberg Finance L.P. 08-Jan-2019 09:44:05
lehine seyir imkan bulabilir.

Usd/TL: Yukarida ifade ettigimiz haber akisi TL'yi baskiliyor. Parite Agustos ayindan gelen

diststini kirdiktan sonra baglayan yatay/sinirli ihmli yiikselis egilimli bandin st siniri agildi. Diin

Dolar Endeksi’ndeki gevseme TL'ye destek olan bir unsurdu. Bugiin yatay/sinirl pozitif seyir

olabilir. 5,47 gln igin esik seviye. Bu seviyenin Ustiinde kalinmasi halinde 5,5 ve 5,55 direng gorevi

ustlenebilir. Asagida ilk etapta 5,44 ardindan 5,41-40 destek noktalari. m

Eur/TL: Paritede genel olarak UsdTL’ye benzer hareket s6z konusu. Son bir aylik hafif yiikselig PRIVATE
egilimli bandinin Uzerine ¢ikildi. Eur'nun degerlenmesi TL'yi zorluyor. 6,34-35 bdlgesinin BANKING
asilamamasi halinde asagi yon guglenebilir. 6,30 ve 6,28 destek noktalari olabilir. 6,325 gun igi QR YapiKredi

seyirde diger/ara esik seviye olarak aliyoruz. 6,35 ve 6,40 direng gérevi tstlenebilir.
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TL Tahvil/Bono: Kiiresel risk istahi Gin enflasyon verilerinin ardindan zayifliyor. Gin TUFE
verisi beklentilerin biraz altinda gelirken, UFE’de belirgin bir disiis séz konusu. Gin
ekonomisine (dolayisiyla kiiresel ekonomiye) dair biiyime endiseleri yeniden artti. AB-Gin
gorismelerinin ‘olumlu/iyi’ sonuglandigina dair agiklamalar yapildi. iki iilke ekonomisinin
kuresel arenadaki rollerini géz oniine alir isek uzun vadeli bir ¢6zim saglanmasinin kolay
gozikmedigini dustinliyoruz.

Stirecin kiiresel tahvil piyasasina yansimasi birkag giindir yukselis seklinde oldu. Cin
enflasyon verileri bu yiikselise ara verdirebilir. Gegtigimiz Cuma ginu 2,58% seviyesine
gevseyen ABD 10 yillik tahvil faizi devaminda 2,75% seviyesine kadar yiikselmisti, bu sabah
ise 2,69% seviyesinde bulunuyor.

Lokal taraf kendi hikayesini yaratabilirse olumlu ayrisabilir. Aksi halde ise kiresel tarafin
glidiimiinde kalmay: siirdirebilir. Din Hazine 10 yil vadeli Eurobond ihraci gergeklestirdi. 2
milyar Usd satis yapildi, kiymetin nihai faizi 7,625% oldu. Bu Hazine’nin son 9 ayda yaptigi
en uzun vadeli satis olmasi bakimindan énemli. 2 yillik ve 10 yillik gésterge tahviller dinu
sirastyla -12 baz puan dususle- %19,55 ve -5 baz puan dustisle- %16,75 ile tamamladilar.

Ekonomi tarafinda MB faiz karari ve destek paketleri 6ne ¢ikiyor. Siyasi tarafta ise Suriye
konusu 6n planda. 2018 yilinin perakende fiyat artis orani 20,30% oldu. MB fonlama faizi
24% iken 3,50% civarinda reel faizin olustugunu belirtelim. Ancak piyasa MB’nin faiz indirimi
yapmasina hazir olmadigi sinyali veriyor. Dolayisiyla bir stre daha faiz indirimi igin
bekleyebilir MB. Ancak PPK toplantisi 6ncesinde faiz indirimi olabilir spekiilasyonu bir miktar
fiyatlamaya tesir edebilir.

Hazine Bakanligi nokta atiglan ile destek paketleri hazirlamayi stirdurtyor. Bireysel kredi
kartlari  borglari sorununa yo6nelik adim atildi. Buglin ise KOBi'lere yonelik
destek/yapilandirma paketi agiklanmasi bekleniyor. Hatirlanacagi tzere 2008’den sonra
ABD yonetimi FED Uzerinden bankalari fonladi(dolayl). Bizde ise dogrudan sorunlu olan
taraflar fonlaniyor(dogrudan). Amag ise ayni, ekonominin garklarini déndiirmek.

19 Aralik'ta Trump’in Suriye’den gekilecekleri seklinde tweet’inden bu yana ABD
yonetiminden farkli yorumlar yapiliyor. Cumhurbaskani Erdogan ‘Biz sayin Trump ile net
anlagmaya varmis olmamiza ragmen yonetimin farkli kademelerinden farkl sesler gelmeye
basladl’ agiklamasinda bulundu.

Hazine Usd ve Eur cinsi tahvil ihracina yeniden basladi. Yillik bazda getiriler sirasiyla 4% ve
2,5%. Talep toplama ise 7 Ocak-1 Subat tarihleri arasinda olacak.

Buyuk resimde yurtigi piyasalarda ekonomik gostergelerin (enflasyon, cari agik..) yani sira;
kuresel piyasalar, dis iliskiler; yerel segimler ve segimler éncesinde uygulanacak ekonomi
politikalarina yonelik haber akisi da 6ne gikan konu bagliklari olmaya devam ediyor.
Ekonomide yavaslamanin ve enflasyonda disusiin konusuldugu stiregte tahvil faizlerinin
asag yonlu hareket edebilir kanaatimizi not edelim.

Eurobond: Kiiresel risk istahi Gin enflasyon verilerinin ardindan zayifliyor. Cin TUFE verisi
beklentilerin biraz altinda gelirken, UFE’de belirgin bir diisiis s6z konusu. Cin ekonomisine
(dolayisiyla kuresel ekonomiye) dair blyiime endiseleri yeniden artti. AB-Cin gorismelerinin
‘olumlu/iyi” sonuglandigina dair agiklamalar yapildi. iki iilke ekonomisinin kiiresel arenadaki
rollerini géz Online alir isek uzun vadeli bir ¢oziim saglanmasinin kolay goézukmedigini
dusuntyoruz.

Surecin kuresel tahvil piyasasina yansimasi birkag giindir yukselis seklinde oldu. Gin
enflasyon verileri bu yikselise ara verdirebilir. Gegtigimiz Cuma gunu 2,58% seviyesine
gevseyen ABD 10 yillik tahvil faizi devaminda 2,75% seviyesine kadar yukselmisti, bu sabah
ise 2,69% seviyesinde bulunuyor.

Turkiye eurobondlari din gogunlukla alicili seyirle giini tamamladilar. Birim fiyatlar kisa
vadelilerde 0,03 Usd civarinda distl; orta vadelilerde 0,17 Usd civarinda; uzun vadeliler ise
0,23-0,80 Usd araliginda artti. Yillik verimler sirasiyla %6,15, %6,97 ve %7,44 oldu. Turkiye 5
yillik CDS ise 370 civarinda hareket ediyor. 390 seviyesinin altinda kalmasi asag yon
ihtimalini destekler nitelikte. Gegtigimiz birkag giin olumlu seyir oldu. 343 seviyesine kadar
sarkan CDS yeniden yukari dondu. ABD tahvil faizleri —din aksama kadar- yukseliyordu. Dun
Hazine 10 yil vadeli Eurobond ihraci gergeklestirdi. 2 milyar Usd satis yapildi, kiymetin nihai
faizi 7,625% oldu. Bu Hazine’nin son 9 ayda yaptigl en uzun vadeli satis olmasi bakimindan
énemli. ihracin moral etkisi de s6z konusu.

Lokal tarafta son aylarda bazi makro veriler olumlu seyir izliyor. Cari agik, enflasyon bu
noktada 6ne gikiyor. Bu serinin siirmesi 6nemli. Diger yanda ise biiyimeden feragat
ediyoruz. Ekonomi kuguluyor. Kiresel tarafta blyime endiselerinin azaldigi, i¢ tarafta
mevcut iradenin surdirildugu yapi en iyi segenek olabilir. Bu hal i¢ ve dig yatinmcilari biraz
daha istahlandirabilir.

10 Ocak 2019 Bu sayfa raporun ayrilmaz bir pargasidir. Litfen raporun sonundaki ¢ekinceyi dikkate aliniz.
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Eur/Usd: Kuresel risk istahi birkag haber/gelisme ile desteklenerek Cuma
glninden beri iyimser bir seyir icinde. Bu noktada asil dnemli olanin iyimserligin
kalicihgr olduguna dikkat gekmistik. ilk olarak ABD-Cin miizakerelerinin olumlu
sonuglanmasi gerek sart niteliginde idi. Gérlismelere dair yapilan agiklamalar
‘olumlu/iyi’ oldugu yoninde oldu. 2 gin planlanan ancak 3 gin siren
gorusmelerin ardindan Cin yonetimi ikili ticaret ve ortak endiseye dair konularin
kapsamli, derin ve detayli olarak ele alindigini ifade etti. Cin, ABD’den daha fazla
tarim, enerji ve sanayi mali alacagini belirtti. Ancak ABD bunu garanti etmesini
istiyor. Clinku Cin daha 6nce s6zunu verdigi alimlari gergeklestirmemis. Son olarak
iki tilke arasindaki sorunlarin uzun vadeli bir ¢6ziime kavusmasini da beklememek
gerektigini ifade edelim.

Duniin diger bashklari ise FED toplanti tutanaklari oldu. Komite Uyeleri yeni faiz
artiglari konusunda sabirli olunmasi gerektigini dugliniiyor. Ayrica olasi faiz
artislarinin zamanlamasi ise iyice belirsiz olarak nitelendiriliyor. Diger taraftan din '“
konusan Chicago FED bagkani Evans ekonomide risklerin asagi yonli oldugu ve Hﬂﬂ
enflasyon baskisinin olmadigini bu yizden faiz artisi igin beklenebilecegini ifade

he. i R
etti. mﬂiﬁﬂ Im+ ST e |

o b . et beklentier . i (i i r]m
Gelelim bugiine. Sabah agiklanan Gin enflasyon verileri beklentilerin altinda geldi. (I ” 'u t ﬂ'ﬂ
Yillik TUFE 1,9% (beklenti 2,1%), yillik UFE 0,9% (beklenti 1,6%) oldu. Ozellikle |ﬂ

UFE’deki azalis Cin ekonomisine dolayisiyla kiiresel ekonomiye dair biiyiime

endiselerini yeniden tetikledi. ilk paragrafta dile getirdigimiz iyimserlik zayifliyor. 5 oet '2:.13 av ‘ bec | 2019

lyimserligin ne kadar suirecegi sorusu 6nemini koruyor. EURUSD Curncy (EUR-USD X-RATE) EURUSD Daily 22JUN2017-08JAN2019
Copyright@ 2019 Bloomberg Finance L.P. 08-Jan-2019 09:39:42

Glncel dinamikte iki unsur risk istahina yon verebilir. Biri merkez bankalari
(FED,ECB..) digeri ise ABD-Cin yonetimi. Merkez bankalari arasinda FED basat
rolde. Dolayisiyla dinamigi degistirme glcl onda. Siyasi taraf ise kara bulutlarin
dagilmasini saglayabilir. Diger yandan

Duinki haber akisi Dolar Endeksi’'ni baskiladi. Endeks zaten birkag gtindir zayif
seyrediyordu. Endeksin 97,0 seviyesinin altinda kalmasi agagi yonu etkin kiliyor ve
Nisan ayindan gelen yiikselis trendinin altina sarkmis durumda. 95,65 desteginin
de altina sarkti. 94,45 bir sonraki destek konumunda. Din 95,0 seviyesine
yaklasildi. Cin verilerinin zayif gelmesi risk istahini zayiflatiyor, bu ise Usd’ye
yariyor. Bu sebeple endeks olumlu etkilenebilir. nnﬁwi

Blyik resimde ise kiresel biylime endiseleri, Brexit belirsizligi glindemin ilk l
siralarindaki yerini koruyor. Haber akisinin igerigine gore yatirimci kararlar hizh ‘ b 1250
yon degistiriyor, oynaklk yiksek. Yatirnmcilar riskli varlklar ile guvenli liman by

arasinda gidip geliyor. Genel gorinim igin sunu séylemek mumkiin; volatilite Hq ﬂﬂl HW

yuksek, asagi yon bir adim 0Onde, siyasi konularin(Brexit..) ¢6ziime l
kavusmasi/giindemden diismesi gerekiyor diye diisiiniiyoruz. ﬂ qL‘IM‘M“I' kl I b 1200

ABD’de bugiin toptan stoklar; Cuma TUFE; ingiltere Cuma sanayi iretimi verileri .
aciklanacak. Sep oct Nov Dec
2018 2019
. . ) . . . WAUUSD Curncy (XAU-USD X-RATE) XAUUSD Daily 12JUL2018-08JAN2019
Son aylarda gincel dinamik paritede bir trend olusumuna mani oluyor. Ayni  CopyrightZ 2019 Eloombarg Finance L.P. 08-Jan-2019 09:42:00

donemde gecerli olan kabaca 1,13-15 bandinin -diin itibari ile- Ustiine ¢ikilmig
durumda. Bandin Ustiine kirmanin arka planinda kiresel risk istahi ve FED
glivercinligi vardi. Bugiin ise kiiresel risk istahi zayif basliyor. istahin seyri Eur’nun
seyrini de belirleyecek diye dugtinliyoruz. Bugtin bir miktar dengelenme gorebiliriz.

Genis agida Nisan ayindan gelen dusus gizgisinin(1,1405) tzerinde gikilmasini bir
sonraki hedefi Mart ayindan gelen diisis hatti olabilir(1,162). Yukarida 1,1585 ilk,
1,1620 ise ikinci direng konumunda. Asagida ise 1,1530 ve 1,149 destek olabilir.

Altin: DUn kuresel risk istahinin gligli oldugu ve Usd’nin zayifladig bir gindi. Altin

bunu firsata cevirmesini bildi. Bu sabah ise kiresel istahin az oldugu ev Usd Pai)
baskisinin hissedilmedigi bir dinamik var. Bu nedenle Altin yukari yonli gabasini PRIVATE
strdlrebilir. 1.280 Usd desteginin lzerinde dengelenmenin ardindan yeniden BANKING
1.305 Usd seviyesi hedef/direng konumunda. Bu noktada ‘giivenli liman talebi’ G YapiKredi
veya ‘zayiflayan Usd’ gerek sartlar. 1.285 ve 1.280 Usd ise destek noktalari.

10 Ocak 2019 Bu sayfa raporun ayrilmaz bir pargasidir. Lutfen raporun sonundaki gekinceyi dikkate aliniz.
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Kuresel risk istahi birkag haber/gelisme ile desteklenerek Cuma giininden
beri iyimser bir seyir iginde. Bu noktada asil dnemli olanin iyimserligin kalicihgi
olduguna dikkat cekmistik. ilk olarak ABD-Cin miizakerelerinin olumlu
sonuglanmasi gerek sart niteliginde idi. Gérismelere dair yapilan agiklamalar
‘olumlu/iyi’ oldugu ydéninde oldu. 2 gin planlanan ancak 3 gin siren
gorismelerin ardindan Cin yonetimi ikili ticaret ve ortak endiseye dair
konularin kapsaml, derin ve detayli olarak ele alindigini ifade etti. Cin,
ABD’den daha fazla tarim, enerji ve sanayi mali alacagini belirtti. Ancak ABD
bunu garanti etmesini istiyor. Ciinkii Cin daha 6nce s6zini verdigi alimlari
gerceklestirmemis. Son olarak iki Glke arasindaki sorunlarin uzun vadeli bir
¢6zime kavusmasini da beklememek gerektigini ifade edelim.

Dunln diger bashklar ise FED toplanti tutanaklari oldu. Komite Uyeleri yeni
faiz artiglari konusunda sabirli olunmasi gerektigini diistintyor. Ayrica olasi
faiz artiglarinin zamanlamasi ise iyice belirsiz olarak nitelendiriliyor. Diger
taraftan dun konusan Chicago FED bagkani Evans ekonomide risklerin asagi
yonli oldugu ve enflasyon baskisinin olmadigini bu yiizden faiz artigi igin
beklenebilecegini ifade etti.

Gelelim bugtine. Sabah agiklanan Cin enflasyon verileri beklentilerin altinda
geldi. Yilhk TUFE 1,9% (beklenti 2,1%), yillik UFE 0,9% (beklenti 1,6%) oldu.
Ozellikle UFE’deki azalis Gin ekonomisine dolayisiyla kiiresel ekonomiye dair
biiyime endiselerini yeniden tetikledi. ilk paragrafta dile getirdigimiz
iyimserlik zayifliyor. lyimserligin ne kadar siirecegi sorusu énemini koruyor.

Glncel dinamikte iki unsur risk istahina yon verebilir. Biri merkez bankalari
(FED,ECB..) digeri ise ABD-Cin yonetimi. Merkez bankalari arasinda FED basat
rolde. Dolayisiyla dinamigi degistirme glcl onda. Siyasi taraf ise kara
bulutlarin dagilmasini saglayabilir. Diger yandan

Duinki haber akigi Dolar Endeksi’ni baskiladi. Endeks zaten birkag glindir zayif
seyrediyordu. Endeksin 97,0 seviyesinin altinda kalmasi asagi yonu etkin
kihyor ve Nisan ayindan gelen yikselis trendinin altina sarkmis durumda.
95,65 desteginin de altina sarkti. 94,45 bir sonraki destek konumunda. Din
95,0 seviyesine yaklasildi. Cin verilerinin zayif gelmesi risk istahini zayiflatiyor,
bu ise Usd’ye yariyor. Bu sebeple endeks olumlu etkilenebilir.

Biliylk resimde ise kiiresel biyime endiseleri, Brexit belirsizligi glindemin ilk
siralarindaki yerini koruyor. Haber akisinin igerigine gore yatirimci kararlari
hizli yon degistiriyor, oynakhk yiksek. Yatirimcilar riskli varliklar ile gtvenli
liman arasinda gidip geliyor. Genel goriinim igin sunu séylemek mimkiin;
volatilite yiiksek, asagl yon bir adim 6nde, siyasi konularin(Brexit..) ¢6zime
kavusmasi/giindemden diismesi gerekiyor diye disiiniyoruz.

ABD’de bugiin toptan stoklar; Cuma TUFE; ingiltere Cuma sanayi Uretimi
verileri agiklanacak.

ingiltere ise Brexit konusu giindemin ilk sirasindaki yerini aldi. Parlamento
diin aldigl kararla anlagmasiz Brexit olmasi halinde hikiimetin harcama
yetkisini  kisitladi. Karar ile hikimet harcama yapmak igin 0Once
parlamentodan onay almak durumda. 15 Ocak’taki oturumdan onay
¢tkmamasi halinde ya anlagmasiz ayrilik ya da Brexit’in iptali(!) s6z konusu
olacak. Parlamenterler anlagsmasiz Brexit ihtimalini ortadan kaldirmayi
istiyorlar.

Gbp/Usd: Brexit fiyatlamada ana unsur. Usd’nin zayiflamasi ve kiresel risk
istahinin artmasi paritede Gbp lehine sonug lretiyor. Brexit'siz ¢ikistan imtina
edilmesi Gbp lehine bir miktar katki saglyor. Ancak bu Brexit belirsizliginin
golgesinde kaliyor. Parite diin zayif Usd ile primlendi. Bu sabah ise Usd sinirl
tepki veriyor. Bugiin sinirli zayif bir seyir olabilir. 1,2785 giin igi seyirde esik
nokta. 1,2795 ve 1,283 direng seviyeleri. Destekler ise 1,2765 ve 1,275.
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89,000 destegini stop loss almay siirdlriyoruz... Endekste gectigimiz hafta baslayan tepki yikselisi s
devam ediyor.

Yukari hareketini stirdiirme egilimiyle gline baslayacak piyasada, 92,500 seviyesini ilk 6nemli hedef
noktasi olarak aliyoruz. Bu seviyenin asilmasi ise 6nimizdeki donemde 95,000 direncini test edecek
surecin devamini getirecektir.

Dolayisiyla su asamada kisa vadeli ylkselis potansiyelinin korundugunu disindiiglimiz piyasada,
89,000 ara destegi stop loss olmak lizere mevcut seyri yukari yonde izlemeye devam ediyoruz.
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Biiltende yer alan grafikler Bloomberg ve Matriks’ten alinmistir.

10 Ocak 2019 Bu sayfa raporun ayrilmaz bir pargasidir. Litfen raporun sonundaki gekinceyi dikkate aliniz.
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Onemli Géstergelerin Performansi
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1
Pariteler 9 Ocak 2019 2018 2017 2016 2015
Usd/TL 548 529 379 353 292
Diviz Sepeti/TL 591 568 417 362 304
Eur/Usd 1156 1145 1201 1053 1086
Tahvil ve Bono 9 Ocak 2019 2018 2017 2016 2015
TL 2 Yillk Gosterge Tahwil (%) 1955 1973 13.40 1063 10,86
TL 10 Yillk Gosterge Tahvil (%) 1675 1648 1174 1143 1074
Tirkiye CDS (baz puan) 369 362 168 273 269
ABD 10 Yillk Tahvil {%) 270 288 244 245 237
Hisse Senetlen 9 Ocak 2019 2018 2017 2016 2015
BIST - 100 Endeksi 91457 91270 115333 78139 TLT26
BIST 100 Fiyst Kazang Carpam 7.05 7.0 110 95 126
MSCI Tarkiye Hisse Senedi Endeksi 1251939 1241473 1569.781 1094427 1012983
MSCI Gelismekte Olan Phyasalar Endeksi 994 962 11854 845 794
Dow Jones Endeksi 23879 26503 24719 19765 17.425
S&P Endeksi 2585 2507 2674 2239 2044
Emtia 9 Ocak 2019 2018 2017 2016 2015
Altin (TL) 22849 21813 15883 13127 9956
Altin (Usd) 1295 1282 1303 1150 1061
Degisim
Pariteler (%) 2019 Donemsel 2018 2017 2016 2015
Usd/TL 36 398 72 209 50
Déviz Sepeti/TL 41 363 152 188 180
EuryUsd 0.9 46 141 30 -103
Tahvil ve Bono (baz puan) 2019 Donemsel 2018 2017 2016 2015
TL Gésterge Bono 48 =5 277 23 284
TL 10 Yillk Tahvil 27 474 32 &8 278
Tirkiye CDS (baz puan) 7 194 105 4 73
ABD 10 Yilik Tahwil 27 -4 18 10
Hisse Senetleri (%) 2019 Donemsel 2018 2017 2016 2015
BIST - 100 Endeksi 04 209 478 89 163
BIST 100 Fiyst Kazang Carpan 0.3 363 161 251 9.0
MSCI Tarkiye Hisse Senedi Endeksi 08 209 473 80 158
MSCI Gelismekte Olan Piyasalar Endeksi 34 -166 370 64 -16.8
Dow Jones Endeksi 112 88 251 134 22
S&P Endeksi 34 £3 194 95 07
Emtia (%) 2019 Do | 2018 2017 2016 2015
Altin (TL) 48 373 211 319 120
Altin (Usd) 11 16 138 84 -10.4
CEKINCE: Bu rapor, Yap! ve Kredi Bankasi A.S. (Banka) Ozel Bankacilik tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Ozel Bankacilik Satis Grubu ile

Yapi Kredi Bankasi A.S. musterileri igin hazirlanmistir. Bu rapor tarafsiz ve dirust bir bakis agisiyla dizenlenmis olup, alicisinin
menfaatlerine ve/veya ihtiyaglarina uygunlugu goézetilmeksizin ve karsiiginda maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin
hazirlanmis bir derlemedir. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis
olup; bu kaynaklarin dogruluklari ayrica arastirilmamuistir. Bu rapor igerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor yatirimcilarin
genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis olup, yatinmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri beklenmekte
olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amagh kullanimi sonucu olusabilecek
zararlardan dolayi Bankamiz higbir sorumluluk istlenmemektedir. Bu rapor hig bir sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satiimasi

icin bir teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danigmanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligi s6zlesmesi gergevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine
dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gortsler musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. / Bu raporun timu veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.S.nin yazili izni olmadan

¢ogaltilamaz, yayinlanamaz, Gglinci kisilere gosterilemez veya ileride kullanilmak tizere saklanamaz.
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