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(=) Tahwviller, VIX ve CDS degisimi baz puan.
(=*) CD5: Kredi riskini garantilemek icin Gdenmesi gereken sigorta bedeli. Tirkiye 5 Yilik CDS, Tiirkiye riski tasiyan
yatnmcilarn bu risklerini hedge etmek amacryla Gdemeleri gereken oran/baz puan.

02:30 Minneapolis Fed Baskani Kashkari konusacak

14:30 TR - Yabanci yatirimcilarin bono ve hisse stogu (11 Ocak haftasi)
16:30 ABD - Konut Baslangiglari (beklenti: 1253k 6nceki: 1256k)

16:30 ABD - Konut Izinleri (beklenti: 1280k 6nceki: 1328k)

16:30  ABD - Haftalik issizlik Maagi Basvurulari (6nceki: 216.000)

18:45  Fed Yénetim Kurulu Uyesi Quarles konusacak
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TCMB yilin ilk toplantisinda beklendigi gibi faiz oranlarini degistirmeyerek politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz
oranini %24 seviyesinde sabit tuttu. MB, karar metninde ise ¢ok sinirl degisiklik yaparak, “cari dengedeki iyilesme
egiliminin stirmesi beklenmekte” ifadesini ekledi. Gegtigimiz cuma giinit TCMB tarafindan agiklanan veride cari islemler
hesabi Kasim ayinda 0,99 milyar dolar fazla vermis, boylelikle on iki aylik cari islemler agigi 39,4 milyar dolardan 33,9 milyar
dolara gerilemisti.

ingiltere Bagbakani Theresa May, énceki giin Brexit Anlagmasi'nin meclisten gegememesi iizerine diin yapilan oylamada
parlementodan 306'ya karsi 325 ile giivenoyu aldi. Onceki giin yapilan oylamada beklendigi gibi ingiltere Parlamentosu,
Brexit Anlagmasi'ni -202'ye karsi 432 oyla- reddetmisti. Bagbakan May, yeni bir Brexit Anlagmasi hazirlanmasi igin Avrupa
Birligi ile tekrar miizakere edecegini agikladi. Avrupa Birligi yetkililerinin 29 Mart 2019 tarihinde gergeklesmesi planlanan
Brexit'i ertelemeyi gorustlkleri ise ¢ikan haberler arasinda. Anlagmasiz bir Brexit'in parlementoda kabul gérmemesi
sozkonusu olur ise Bagbakan May tekrar erken segime gitmek zorunda kalabilir. Bagsbakan May hig tercih etmese de diger
bir segenek, ikinci Brexit referandumunun yapilmasi olabilir.

Blyik resimde ABD ve Cin ticaret goriismeleri, global resesyon endiseleri ve Brexit slirecine yonelik gelismeler 2019 yilinda
da takip edilen ana konu basliklari olmaya devam ediyor. Ayrica ABD’de kismen kapanan federal hiikimetin ne zaman
acilacagina iliskin gelismeler de takip ediliyor.

Diin aksam iki haber 6ne gikti. ABD ile Cin arasinda ticaret miizakereleri stirerken bir siiredir gindemden disen Huawei’'ye
yonelik haber akisi yeniden 6n planda. Cikan habere gore Cin telekom devi Huawei ABD’li federal savcilar tarafindan, ticari
sirlarin ¢alinmasi gibi suglamalar kapsaminda sorusturuluyor. Haberde sorusturmanin ileri safhalara ulastigl ve yakinda
iddianamenin agiklanabilecegi belirtiliyor. Diger taraftan Apple’in diisen iPhone satiglarinin ardindan bazi birimlerde ise
alimlari azaltacagina dair haberler var. Huawei krizinin tekrar canlanmasi ve Apple’in kiresel bliyimeye yonelik yeni
olumsuz isaret vermesiyle bu sabah ABD vadelileri ekside, Asya hisselerinde ivme kaybi var.

Cin Hikimeti'nin 2019 yilinda daha proaktif istihdam politikalari benimseyecegini belirtmesi ve ekonomik buylimeyi
desteklemek igin tesvik, vergi indirimi ve likidite enjeksiyonu gibi politikalar uygulayacagini taahhit etmesi global
piyasalarda olumlu etki yapiyor.

ABD Merkez Bankasi (Fed), yayinladigi Bej Kitap raporunda, piyasadaki oynaklik, ticaret ve politikada iyimserligin azaldigini
belirtirken, gértinimiin genel olarak olumlu kaldigini belirtti. Rapor tlkedeki ekonomik duruma iliskin, bolgelerin merkez
bankasi baskanlari, is diinyasinin 6nde gelenleri, ekonomi ve piyasa uzmanlari gibi kaynaklardan toplanan bilgilerle
hazirlaniyor.

Yurtigi piyasalarda yerel segcimler 6ncesinde jeopolitik gelismeler, ABD-Turkiye iliskileri ve kuresel risk istahi takip ediliyor.
Jeoolitik konulara iligkin olarak Rusya Disisleri Bakani Lavrov, givenli bolge konusunun Cumhurbagkani Erdogan'in
miizakereler icin geldiginde Rusya Devlet Bagkani Putin ile ele alinacagini belirtti.

Buglin yurt iginde saat 14:30’da Kasim ayi Konut Fiyat Endeksi agiklanacak. Yurt disi tarafta ABD konut verileri ve FED
yetkililerin konugmalari takip edilecek. AB tarafinda ise enflasyon verisi agiklanacak.
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Kuresel risk istahinda momentum kaybi s6z konusu. Haber akisinin etkisi kisa sureli kaliyor
ve hem de glgli olmuyor. Din Cin yonetiminin bilyimeye destek olmak igin vergi indirimi,
tesvik, likidite saglama konusundaki gabasi ile giin bagladi. ABD’de sirket bilangolarinin
beklentilerin {izerinde karliliga isaret etmesi moral veriyor. Ulkenin en biiyiik 6 bankasinin
yillik kari toplamda 111 milyar Usd oldu. Rakam olduk¢a dikkat gekici. ABD federal
hiktumetinin kapali olmasinin biraz moralsizlige yol agtigini belirtelim.

Gegtigimiz hafta ABD Cin arasindaki muzakereler sonrasi heniiz tatmin edici sonug anons
edilmis degil. Bir mutabakat cabasi var. Ancak kiresel blyime endiselerini azaltici ve
piyasalarda iyimserlik yaratici bir etki olusmus degil. 7-9 Ocak’taki goriismeleri miteakip
boyle bir etkinin olmasi ihtimal dahilindeydi. Gimrik tarife sorununun ¢éziimiine yonelik
Cin heyetinin bu ayin sonlarinda ABD’ye gitmesi bekleniyor. Olasi bir ¢6zimin orta-uzun
vadeli stikinet saglamasi kolay olmayabilir.

Gegtigimiz haftanin aksine bu hafta iyimserlik kirilgan. Risk istahinin devam etmesi kritik
dnemde. Istahin ayni minvalde siirmesi giincel dinamikte iki unsura bagh diye diigiiniiyoruz.
Birincisi FED basta olmak Uzere merkez bankalari aksiyonlari, digeri ise ABD-Cin yonetimi.
Makro verilerin zayif gelmesi, piyasalari tutmak isteyen merkez bankalari ve siyasilerin daha
fazla aksiyon almasini gerektirebilir. Aksi halde blyime endiseleri fiyatlama tzerinde etkisini
artirir.

Dolar Endeksi Nisan ayindan gelen yikselis trendinin(97,2) altinda seyrediyor. Risk istahi
kirlgan, bugiin sinirl negatiflik s6z konusu. Bu ise Usd talebini biraz artiriyor. Esas faktor ise
Brexit. Brexit'in etkisi daha gugli ve Usd gili¢ kazaniyor. Dolar Endeksi bu sabah 95,15
seviyelerinde. Endeks 95,5-95,0 bolgesinde dengelenme sonrasi yikselis ¢abasi séz konusu.
96,35 ilk direng, devaminda ise 96,75 6nemli.

Kiresel blylme endiseleri, Brexit belirsizligi kiiresel piyasalarin seyri agisindan 6nemli.
Genel gorinim igin sunu sdylemek mimkiin; asagi yon bir adim 6nde, risk istahinin yiksek
seyredebilmesi igin siyasi konularin(tarife, Brexit..) ¢6zime kavusmasi/gindemden diismesi
gerekiyor diye dusunuyoruz.

Lokal tarafta gtindemin iki ana bagligi var. Ekonomi tarafinda Merkez Bankasi (MB) faiz karari
ve destek paketleri 6ne gikiyor. Siyasi tarafta ise Suriye konusu 6n planda.

TCMB faiz oranini degistirmedi. Siki durusunu korudu. Faiz indirimi igin sinyal de vermedi.
Karar sonrasi TL varliklar talep gordi. Para birimi de birkag glin 6ncesine gore 3% civarinda
degerlendi. Daha o6nce ifade ettigimiz Uzere matematiksel olarak faiz indirimine imkan var.
Zira enflasyonda belirli bir iyilesme s6z konusu. Ancak piyasa faiz indirimi i¢in olumlu sinyal
vermiyor(du). Bunu hem TL caprazlarindaki tansiyon hem de MB’nin hala tavandan
fonlamasindan gérmek mumkin. Yiksek faizin agmazi ise TL'yi korurken ayni zamanda
buylmeye negatif tesir etmesi.

Siyasi tarafta, 19 Aralik’ta Trump’in Suriye’den gekilecekleri seklinde tweetinden bu yana
ABD yonetiminden farkli yorumlar yapiliyor. Suriye konusunda Turkiye-ABD arasinda iletisim
yogun; yapilan son agiklamalar ise olumlu yonde.

Diinya risk istahi sinirl negatif bir giine basliyor. GOU para birimleri sinirli negatif. TL de eslik
ediyor. TL'nin ihtiyaci olan seyin dis tarafta risk istahi, i¢ tarafta ise makro gostergelerde
iyilesmenin strmesi oldugunu dusliniiyoruz. Bu halde TL volatilitesi azalir ve TL lehine seyir
imkan bulabilir.

Usd/TL: PPK ve dis siyaset fiyatlamaya tesir eden giincel parametreler. PPK faizi sabit birakip,
faiz indirimi igin sinyal vermedi. Bu halde 5,33-5,38 araliginin miimkin olabilecegini diin
sabah ifade etmistik. Bundan sonrasi haber akisinin olumlu/olumsuz olmasi tesir edecek
yone. Yeni haber gelinceye dek ise TL lehine yorumlanabilir. Diger bir etken ise kuresel taraf,
disarida bir baski olmamasi TL'nin hikayesini gliclendirebilir. Bu cergevede bugiin yatay bir
baglangi¢ sonrasi glinin devaminin yatay/hafif yukari meyilli seyir olabilir. Faiz cazibesi TLyi
koruyor. Negatif bir etken yoksa yikselisler satis firsati verebilir. 5,374 ve 5,39 direng
seviyeleri. 5,356 ve 5,33 ise destek olarak 6ne ¢ikabilir.

Eur/TL: Genel olarak Usd/TLl’deki ifadelerimiz gegerli. Parite 6,08-6,15 araliginin gegerli
olabilecegini diin sabah ifade etmistik. Yeni haber akisi(olumlu-olumsuz) kisa vadeli hareket
yaratabilir. Bir diger belirleyici faktor ise dig taraf. Bu ¢ergevede bugiin yatay bir baslangic
sonrasi giinin devaminin yatay/hafif yukari meyilli seyir olabilir. Faiz cazibesi TL'yi koruyor.
Negatif bir etken yoksa yukseligler satis firsati verebilir. 6,132 ve 6,143 ve 6,16 direng
seviyeleri. 6,11 ve 6,075 ise destek olarak 6ne gikabilir.
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TL Tahvil/Bono: Hazine oldukga hareketli satis siirecinde bulunuyor. Bir yandan Eur ve
Usd cinsi tahvilin 2. ihraci surGyor. Gegtigimiz hafta 2 yil vadeli Usd cinsi eurobond
ihraci tamamlandi ve bu Eur cinsi borglanmaya cevrildi. Onceki giin 1 yil ve 5 yil vadeli
DIBS ihraci gergeklesti. Son olarak diin Eur cinsi, kupon faizi 1,55% olan 2 yil vadeli DiBS
ihraci yapildi. Eurobond ihracinda 2 milyar Usd , 1 yillik tahvilde 2,6 milyar TL, 5 yillik
TUFE’ye endeksli tahvilde 3,6 milyar TL, Eur cinsi DiBSte ise 1,04 milyar Eur satis
yapildi. Tirk Eximbank 5 yil vadeli 8,3% faizle 500 milyon Usd tutarinda tahvil satti.

Kuresel tarafta kirilgan bir iyimserlik s6z konusu, tahvil faizleri yatay seyrediyor. Genel
makro veriler ve blyiime verileri zayiflama egilimini koruyorlar. Blytk resimde ABD ve
Cin ticaret gorismeleri, global resesyon endiseleri ve Brexit strecine yonelik gelismeler
2019 yilinda da takip edilen ana konu bagliklari olmaya devam ediyor. ABD-Cin tarife
sorununun ¢6ziimiine yonelik Cin heyetinin bu ay sonu ABD'yi ziyaret etmesi
bekleniyor. Cin yonetimin sagladigi fonlama ve ABD sirketlerinin gugli bilangolan
piyasalarda bir miktar pozitif etki yaratiyor. Kuresel risk istahinin kalici olabilmesi igin
merkez bankalari ve siyasilerin yeni adimlarina ihtiyag oldugu kanaatimizi koruyoruz.

Gegtigimiz hafta ABD tahvil faizleri bir miktar yikselmisti. Yeni haftada ise yatay
seyrediyor. ABD 10 vyillik tahvil faizi bu sabah 2,71% seviyesinde bulunuyor. Risk
istahina bagli seyir surebilir.

Din verim egrisinin kisa tarafi yukari, uzun tarafi ise agsagi yonde hareket etti. 2 yillik ve
10 yillik gosterge tahviller duini sirasiyla -23 baz puan artigla- %18,22 ve -38 baz puan
dustsle- %15,98 ile tamamladilar. Lokal taraf kendi hikayesini yaratabilirse olumlu
ayrigabilir. Aksi halde ise kuresel tarafin gidimunde kalmay: stirdirebilir.

Lokal tarafta glindemin iki ana bagligi var. Ekonomi tarafinda Merkez Bankasi (MB) faiz
karari ve destek paketleri 6ne gikiyor. Siyasi tarafta ise Suriye konusu 6n planda.

TCMB faiz oranini degistirmedi. Siki durugsunu korudu. Faiz indirimi igin sinyal de
vermedi. Karar sonrasi TL varliklar talep gordii. Para birimi de birkag glin 6ncesine gore
3% civarinda degerlendi. Daha once ifade ettigimiz Gzere matematiksel olarak faiz
indirimine imkan var. Zira enflasyonda belirli bir iyilesme s6z konusu. Ancak piyasa faiz
indirimi i¢in olumlu sinyal vermiyor(du). Bunu hem TL g¢aprazlarindaki tansiyon hem de
MB’nin hala tavandan fonlamasindan gérmek mumkin. Yuksek faizin agmazi ise TL'yi
korurken ayni zamanda buyiimeye negatif tesir etmesi.

Siyasi tarafta, 19 Aralik'ta Trump’in Suriye’den gekilecekleri seklinde tweetinden bu
yana ABD yonetiminden farkli yorumlar yapiliyor. Suriye konusunda Turkiye-ABD
arasinda iletisim yogun; yapilan son agiklamalar ise olumlu yonde.

Eurobond: Kiresel risk istahi gegtigimiz haftanin aksine kirilgan bir gérinim iginde.
ABD sirket bilangolarinin beklentilerin tzerinde karli olmasi ve Cin ydnetiminin
‘ekonomiyi desteklemek igin vergi indirimleri, tesvik ve likidite imkani’ saglayacagini
agtklamasi olumlu katki sagliyor.

Gegtigimiz hafta risk istahi gliclii idi. Bu nedenle ABD tahvil faizleri bir miktar yukseldi.
ABD 10 yillik tahvil faizi 2,73% ile haftayr tamamladi. Bu hafta ise yatay hafif disis
egilimli seyir var. Kiymetin faizi bu sabah 2,71% seviyesinde bulunuyor. Zira risk istahi
gliclt degil. Risk istahi faizi bir sire daha domine etmeyi surdurebilir.

Turkiye eurobondlari diint pozitif seyirle tamamladilar. Birim fiyatlar kisa vadelilerde
0,25 Usd civarinda; orta vadelilerde 1,01 Usd civarinda; uzun vadeliler ise 0,58-1,38
Usd araliginda artti. Yillik verimler sirasiyla %6,13, %6,85 ve %7,36 oldu. Tirkiye 5 yillik
CDS ise 361 civarinda hareket ediyor. Gegtigimiz birka¢ giin olumlu seyir ile 343
seviyesine kadar sarkan CDS ardindan yukari dénmsti. Diin MB’nin sahince tutumunu
korumasi biraz rahatlik sagladi.

Lokal tarafta son aylarda bazi makro veriler olumlu seyir izliyor. Cari agik, enflasyon bu
noktada 6ne gikiyor. Bu serinin stirmesi énemli. Diger yanda ise biiyimeden feragat
ediyoruz. Ekonomi kiiglliyor. Bunun istihdam azaltici etkisi ortaya cikabilir. Kiiresel
tarafta buyume endiselerinin azaldigy, i¢ tarafta mevcut iradenin stirdurtldugi yapi en
iyi segcenek olabilir ve bu durum i¢ ve dis yatirrmcilari biraz daha istahlandirabilir.
PPK’'nin sahince durus sergilenmesi ile bono faizleri biraz gevseyebilir, alcilar
istahlanabilir. Ancak bu etki kisa slreli olabilir. Orta vadeli gugli talep igin major
gerekgelere ihtiyag var diye disintyoruz. Ornegin ekonomideki dengelenmenin
stirmesi ve saglikl bir biylimenin baslangicinin sinyallenmesi gibi.
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Eur/Usd: ingiliz parlamentosu Brexit anlasmasini onaylamadi. May ise diin
guvenoyu aldi. Bundan sonraki adim anlasmayi iceride mizakere edip ardindan
AB ile revize cabasina girmek. istediklerini alabilirse yeni oylamada sansini
artirabilir. Bu noktada konu AB’nin ne oranda esneyecegi. AB anlasmasiz
ayriliktan imtina ediyor ancak yok saymiyor. ilk etapta siire uzatiminin 3-6-9 ay
uzatilmasi s6z konusu olabilir. ingiltere ile pazarligin cetin gegcmesi yiiksek olasilik.

Mayis ayinda Avrupa Parlamento segimleri yapilacak. Fransa’da Macron’un isi
kolay degil. italya’da biitce acigi sorunu giindemde. Yunanistan’da Tsipras istedigi
guvenoyunu aldi. Almanya’da AfK Dexit’i se¢im programina koyma karari aldi.
ingiltere’de isci Partisi erken secimi dillendiriyor. Ozetle siyasi taraf hareketli.

Kiresel risk istahinda momentum kaybi s6z konusu. Haber akisinin etkisi kisa
sureli kaliyor ve hem de gligli olmuyor. Diin Cin yonetiminin blyimeye destek
olmak igin vergi indirimi, tesvik, likidite saglama konusundaki ¢abasi ile giin
basladi. ABD’de sirket bilangolarinin beklentilerin Gzerinde karliliga isaret etmesi
moral veriyor. Ulkenin en biiyiik 6 bankasinin yillik kari toplamda 111 milyar Usd
oldu. Rakam olduk¢a dikkat gekici. ABD federal hiikimetinin kapali olmasinin
biraz moralsizlige yol agtigini belirtelim.

Gegtigimiz hafta ABD Cin arasindaki mizakereler sonrasi heniiz tatmin edici
sonug¢ anons edilmis degil. Bir mutabakat ¢abasi var. Ancak kiresel biylime
endiselerini azaltici ve piyasalarda iyimserlik yaratici bir etki olusmus degil. 7-9
Ocak’taki gorismeleri miteakip boyle bir etkinin olmasi ihtimal dahilindeydi.
GUmrik tarife sorununun ¢éziimine yoénelik Cin heyetinin bu ayin sonlarinda
ABD’ye gitmesi bekleniyor. Olasi bir ¢6zimiin orta-uzun vadeli siik(inet saglamasi
kolay olmayabilir.

Gegtigimiz haftanin aksine bu hafta iyimserlik kirilgan. Risk istahinin devam
etmesi kritik 6nemde. istahin ayni minvalde siirmesi giincel dinamikte iki unsura
bagli diye dustindyoruz. Birincisi FED basta olmak Uzere merkez bankalari
aksiyonlari, digeri ise ABD-Cin yonetimi. Makro verilerin zayif gelmesi, piyasalari
tutmak isteyen merkez bankalari ve siyasilerin daha fazla aksiyon almasini
gerektirebilir. Aksi halde bliyiime endiseleri fiyatlama tzerinde etkisini artirir.

Dolar Endeksi Nisan ayindan gelen yukselis trendinin(97,2) altinda seyrediyor.
Risk istahi kirilgan, bugiin sinirl negatiflik s6z konusu. Bu ise Usd talebini biraz
artiriyor. Esas faktor ise Brexit. Brexit'in etkisi daha guglii ve Usd gli¢ kazaniyor.
Dolar Endeksi bu sabah 95,15 seviyelerinde. Endeks 95,5-95,0 bdlgesinde
dengelenme sonrasi yikselis ¢cabasi s6z konusu. 96,35 ilk direng, devaminda ise
96,75 onemli.

Son aylarda giincel dinamik paritede bir trend olusumuna mani oluyor, 1,13-15
bandi gegerliligini koruyor. Kiresel risk istahi ve biraz da Brexit Eur'nun seyrinde
belirleyici olabilir. Genis agida Nisan ayindan gelen disls ¢izgisinin(1,138)
Uzerinde kalinmasi ile bir sonraki hedefi Mart ayindan gelen disls hatti
olabilir(1,16). Ancak risk istahinin diismesi, Usd’nin primlenmesi, Draghi’nin
aciklamalari, Brexit ylkselis cabasini baskiliyor. Parite kritik destek seviyesine geri
¢ekilmis durumda. Tahminimiz birkag glin paritenin zayif kalacagi seklinde. Ne
zamana kadar? Brexit'le ilgili olumlu seyler duyuncaya ve/veya kuresel risk istahi
artincaya dek. Yukarida 1,1435 ilk, 1,1465 ve 1,149 sonraki diren¢ konumunda.
1,1380 ilk, 1,135 ve 1,13 ise destek olarak éne gikabilir.

Altin: Kasim ayindan bu yana var olan yikselis 1.290 Usd civarinda konsolide
icinde. Mevcut dinamik her ne kadar ylkselise ara verdirse de dislise de mani
oluyor. Fiyatlamadaki unsurlar ise risk istahi ve Dolar Endeksi. Global piyasalar
biraz zayif risk istahi ve yatay Dolar Endeksi ile gline basliyor. Bu dinamik Altina
yatay/bir miktar yikselis firsati verebilir. Altin bu sabah 1.291 Usd seviyesinde
islem gortiyor. 1.280 Usd desteginin lizerinde dengelenmenin ardindan yeniden
1.305 Usd seviyesi hedef/direng konumunda. Bu noktada ‘glvenli liman talebi’
veya ‘zayiflayan Usd’ gerek sartlar. 1.285 ve 1.280 Usd ise destek noktalari.

bl
"“ﬁ*ﬂ” il

M"'M'qu”u'“'*ulml}Mlun*;n*m“mﬁ"

s e,

e —

F1.1500

S o |

Sep ' Oct ' Nov

2018

Dec
| 2019

EURUSD Curncy (EUR-USD X-RATE) EURUSD Daily 22JUN2017-08]AN2019

Copyright@ 2019 Bloomberg Finance L.P.

ﬂ qﬁmwﬂﬂq

W" lﬂﬂl HW
o

08-Jan-2019 09:39:42

Mu'

I ‘ 125

= 1200

T Sep o T
2018

Now

— e T
2019

XAUUSD Curncy (XAU-USD X-RATE) XAUUSD Daily 12JUL2018-(8JAN201D

Copyrights 2019 Bloomberg Finance L.P.

08-Jan-2019 09:42:00

)
PRIVATE
BANKING
—_

@R YapiKredi

17 Ocak 2019 Bu sayfa raporun ayrilmaz bir pargasidir. Lutfen raporun sonundaki gekinceyi dikkate aliniz.

|



o e e SO

YAﬁRIMIN }
GUNLUK

AR A W

el N,

— P

ROTASI - — -

ingiliz parlamentosu Brexit anlasmasini onaylamadi. May ise diin
glivenoyu aldi. Bundan sonraki adim anlasmayi iceride miizakere edip
ardindan AB ile revize gabasina girmek. istediklerini alabilirse yeni
oylamada sansini artirabilir. May’in Pazartesi B planini parlamentoya
sunmasi bekleniyor. Bu noktada konu AB’nin ne oranda esneyecegi. AB
anlasmasiz ayriliktan imtina ediyor ancak yok saymiyor. ilk etapta siire
uzatiminin  3-6-9 ay uzatilmasi séz konusu olabilir. ingiltere ile
pazarligin getin gegmesi yiksek olasilk.

Mayis ayinda Avrupa Parlamento segimleri yapilacak. Fransa’da
Macron’un isi kolay degil. italya’da biitce acigi sorunu giindemde.
Yunanistan’da Tsipras istedigi giivenoyunu aldi. AlImanya’da AfK Dexit'i
secim programina koyma karari aldi. ingiltere’de Is¢i Partisi erken
secimi dillendiriyor. Ozetle siyasi taraf hareketli.

Kiresel risk istahinda momentum kaybi séz konusu. Haber akisinin
etkisi kisa streli kaliyor ve hem de giiglii olmuyor. Din Cin yonetiminin
blylimeye destek olmak igin vergi indirimi, tesvik, likidite saglama
konusundaki ¢abasi ile gilin bagladi. ABD’de sirket bilangolarinin
beklentilerin iizerinde karliliga isaret etmesi moral veriyor. Ulkenin en
buylk 6 bankasinin yillik kari toplamda 111 milyar Usd oldu. Rakam
oldukga dikkat gekici. ABD federal hiikiimetinin kapali olmasinin biraz
moralsizlige yol agtigini belirtelim.

Gegtigimiz hafta ABD Cin arasindaki miizakereler sonrasi heniiz tatmin
edici sonug anons edilmis degil. Bir mutabakat g¢abasi var. Ancak
kiresel blyime endiselerini azaltici ve piyasalarda iyimserlik yaratici
bir etki olusmus degil. 7-9 Ocak’taki gérismeleri muteakip boyle bir
etkinin olmasi ihtimal dahilindeydi. Gimrik tarife sorununun
¢ozimune yonelik Cin heyetinin bu ayin sonlarinda ABD’ye gitmesi
bekleniyor. Olasi bir ¢ézimiin orta-uzun vadeli siikGinet saglamasi
kolay olmayabilir.

Gegtigimiz haftanin aksine bu hafta iyimserlik kirillgan. Risk istahinin
devam etmesi kritik nemde. istahin ayni minvalde siirmesi giincel
dinamikte iki unsura bagli diye diisiinUyoruz. Birincisi FED basta olmak
lizere merkez bankalari aksiyonlari, digeri ise ABD-Cin yonetimi. Makro
verilerin zayif gelmesi, piyasalari tutmak isteyen merkez bankalari ve
siyasilerin daha fazla aksiyon almasini gerektirebilir. Aksi halde
blylme endiseleri fiyatlama tzerinde etkisini artirir.

Dolar Endeksi Nisan ayindan gelen yukselis trendinin(97,2) altinda
seyrediyor. Risk istahi kirilgan, bugiin sinirh negatiflik s6z konusu. Bu
ise Usd talebini biraz artiriyor. Esas faktor ise Brexit. Brexit’in etkisi
daha gugli ve Usd glic kazaniyor. Dolar Endeksi bu sabah 95,15
seviyelerinde. Endeks 95,5-95,0 bolgesinde dengelenme sonrasi
yukselis ¢abasi s6z konusu. 96,35 ilk direng, devaminda ise 96,75
onemli.

Gbp/Usd: Din May’in giivenoyu 6ncesi Gbp talebi zayifti. Oylama
sonrasi talep biraz artti. Paritenin yukari yone meyilli olmasini
bekliyoruz. Anlasmasiz ayrilik ihtimalinden imtina edilmesi Gbp’ye
destek oluyor. May, AB ile pazarliga yeniden baslayabilir. Bu sabah
1,2875 seviyelerindeki paritede 1,2895 ve 1,293 direng noktalari.
1,2855 ve 1,282 ise tahminimizin aksine seyir olmasi halinde olasi
destek seviyeleri.
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Banka hisseleri lokomotifliginde yikselis strtyor...
87,500 Uzerinde baslayan kisa vadeli ylkselis hareketinin stirdigu piyasada, diin ikinci hedef olarak
aldigimiz 94,500 seviyesi de yukari gegildi.
1
|
|
|

Bankacilik sektér endeksinin kritik 120,000 trend direncini agsmasiyla gli¢ kazanan banka hisselerinin
lokomotifliginde devam eden alim egiliminin, giin igerisinde 96,500 seviyesine ydnelecegini
disginuyoruz. Sert yikselisin ardindan 96,500 seviyesinden olusabilecek seans ici kar satislarini ise _
g6z onlinde bulunduruyoruz. Ancak 93,000 lzerinde devam edecek yikselisin 96,500 (izerinde
ontmuzdeki glinlerde 100,000 ana hedefini test edecek potansiyeli korudugunu disliniyoruz.

Bu nedenle su asamada kisa vadeli yukari potansiyelinin devam ettigi dislindiguimuz piyasada,
ylikselis yoniindeki pozisyonlar igin stop loss seviyemizi 93,000 destegine ¢ekiyoruz. Bu seviye
lizerindeki seyri ise ylikselisin devami yoniinde izlemeyi siirdiiriiyoruz.
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Biiltende yer alan grafikler Bloomberg ve Matriks’ten alinmistir.
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Onemli Géstergelerin Performansi
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Pariteler 16 Ocak 2019 2018 2017 2016 2015
Usd/TL i 529 379 353 232
Déviz Sepeti/TL o 568 447 362 304
Eur/Usd 1139 1146 1201 1053 1088
Tahvil ve Bono 16 Ocak 2019 2018 2017 2016 2015
TL 2 Yillk Gésterge Tahvil (%) 1822 1973 1340 1063 10,86
TL 10 Yilik Gosterge Tahvil (%) 1598 1648 1174 1142 1074
Tirkiye CDS (baz puzn) 361 362 168 273 269
ABD 10 Yilli Tahvil (%) 272 268 241 245 227
Hisse Senetleri 16 Ocak 2019 2018 2017 2016 2015
BIST - 100 Endeksi 95.411 912370 115333 78439 71726

BIST 100 Fiyat Kazang Carpam 737 7.0 110 85 126
MSCI Tirkiye Hisse Senedi Endeksi 1326.057 1241473 1569781 1094.427 1012983
MSCI Gelismekte Otan Pryasalar Endelsi 1009 962 1154 845 794
Dow Jones Endeksi 24207 26.903 24719 19765 17.425
S&P Endeksi 2616 2507 2674 2239 2044
Emtia 16 Ocak 2019 2018 2017 2016 2015
Altin (TL) ,‘M‘:‘ 21813 15883 13197 99,56
Altin (Usd) 1292 1282 1303 1150 1061

Degigim

Pariteler (%) 2019 Do | 2018 2017 2016 2015
Usd/TL o 398 72 209 250
Déviz Sepeti/TL = 363 152 188 180
Eur/Usd 06 46 141 30 103
Tahvil ve Bono (baz puan) 2019 Do | 2018 2017 2016 2015
TL Gasterge Bono -151 833 277 23 284
TL 10 Yilik Tahwi 50 474 32 68 278
Tirkiye CDS {baz puan) 4 194 105 4 73
ABD 10 Yillik Tahvil 3 27 4 18 10
Hisse Seneileri (%) 2019 Do 2018 2017 2016 2015
BIST - 100 Endeksi 45 -209 476 89 163

BIST 100 Fiyat Kazang Carpam 55 363 161 254 90
MSCI Tirkiye Hisse Senedi Endeksi 68 -209 473 80 158
MSCI Gelismekte Oan Pryasalar Endeksi 49 466 370 64 168
Dow Jones Endeksi -100 88 51 134 22
S&P Endeksi 44 63 194 95 07
Emtia (%) 2019 Do I 2018 2017 2016 2015
Altin (TL) - 373 211 319 120
Altin (Usd) 07 16 136 84 104

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 diizenlenmis 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 kullanim

1 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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