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(=) Tahwiller, VIX ve CDS degisimi baz puan.
(=*) CDS: Kredi riskini garantilemek icin Gdenmesi gereken sigorta bedeli. Tirkiye 5 Yillik CDS, Tiirkiye riski tasiyan
yatinmcilann bu risklerini hedge etmek amaciyla Gdemeleri gereken oran/baz puan.
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Diin BiST 100 endeksi giinii artida kapatirken ABD ,Avrupa ve Asya hisse senetlerini diinii yiikselerek tamamladi. Dolar endeksinde
hafif yikselisler gergeklesirken Altin ve Petrol fiyatlari yatay ve sikisik bir giin gegirdiler. VIX endeksi ise geri cekilmeye devam ederek
dlnii 15,57 seviyesinde kapatti. ABD 10 yillik faizlerinde hafif geri gekilmeler gézlemlenirken TL tahvil glinii yatay kapatti.

Hazine ve Maliye Bakanligi internet sitesinden yaptigi duyuruda 8 Subat valor tarihli euro cinsi sabit kira 6demeli kira sertifikasi
ihraci gergeklestirecegini duyurdu. ihrag bankalara dogrudan satig yéntemi ile gergeklestirilecek .

Global piyasalarda ABD-Cin ticaret muzakereleri, kiresel biiylime endiseleri, Brexit konusu ve merkez bankalari politikalari takip
edilen ve piyasalara yon veren ana konu basliklari olmaya devam ediyor.

ABD Baskani Trump, Kongrede yaptigi Birligin Durumu konusmasinda, Kuzey Kore lideri Kim Jong-un ile 27-28 Subatta Vietnam’da
gorisecegini agikladi.

Dallas Fed Baskani Robert Kaplan ekonomik goriinim belirginlesene kadar Fed’in faiz arttirimina ara vermesi gerektigi gorusiini
paylasti. Onceki giin bir araya gelen ABD Baskani Trump ve FED Baskani Powell’ da gdriisme sonrasinda gegen haftaki basin
toplantisinda verilen mesajlarla paralel oldugu belirtilmisti.

Eski Newyork Fed Bagkani William Dudley Bloomberg'te kaleme aldigi bir makalede Fed'in bilangosunun bazi piyasa katilimcilarinin
6ngordiugu gibi tehdit olmadigini savundu. Dudley " ekonomik gériinime odaklaniimasi gerektigini belirterek Para politikasina ve
kisa vadeli faizler konusunda uygun karar almaya yon verecek olanin bu oldugunu ve ekonomik gorinim degisirse Fed'in
dustincelerinin de degisecegini belirtti.

Diin agiklanan verilere gore ABD'de imalat disi sektérde ekonomik aktivite Ocak ayinda yavag buyidi. ISM imalat digi endeksi
Ocak'ta 58'den 56.7'ye geriledi. Bu, Temmuz'dan beri en diisiik seviye olarak kayda gecti. Beklenti 57.1'di. Yeni siparisler endeksi
62.7'den 57.7'ye gerileyerek Aralik 2017'den beri en duslk seviyeye inerken istihdam endeksi ise 56.6'dan 57.8'e yiikseldi

Euro Bolgesi'nde hizmet sektoru satin alma yoneticileri endeksi (PMI) bir 6nceki aya gore degismeyerek 51.2'de kaldi. Veri, bir
onceki yilhin ayni ddneminde 58 olmustu

Hazine Bakani Mnuchin ve Ticaret Temsilcisi Lighthizer ticaret gériismelerinin devamini saglamak igin Subat ayinda Cin'e gidecekler.

Venezuela‘da siyasi karigiklik devam ediyor. Latin Amerika tlkelerinden olusan Lima Grubu, Venezuela Devlet Baskani Maduro'nun
tlkeyi terk etmesi igin baskiyi artirmanin yollarini gérismek Uzere toplandi. Toplantiya ev sahipligi yapan Kanada Bagbakani
Trudeau, Venezuela'ya insani yardim icin 53 milyon dolar tahsis edecegini acikladi. Ote yandan Guaido, Avrupa Birligi'ne Maduro'ya
yonelik yaptirimlarini sertlestirmesi ¢agrisi yapti. Hukimet karsiti gosteriler ile baslayan suregte Guaido gegici devlet baskanligini
aciklamis, ordunun destegini alan segilmis resmi Devlet Baskani Maduro higbir kosulda istifa etmeyecegini belirtmisti. ABD Bagkani
Trump, Guaido'yu Venezuela'nin gegici devlet baskani olarak tanidigini agiklamisti.

Yurtigi piyasalarda yerel secimler 6ncesinde jeopolitik gelismeler, ABD-Tirkiye iligkileri ve kiresel risk istahi takip edilmeye devam
ediliyor.

Tirkiye Cumhurbaskani Recep Tayyip Erdogan ve Cipras bas basa ve heyetler arasi goriismelerin ardindan Cumhurbaskanlig
Kulliyesi'nde ortak basin toplantisi diizenledi. Cipras, Turk-Yunan iliskilerinde pozitif glindem olusturmayi basardiklarini vurgulad.

Cumhurbagkani Erdogan, Suriye konusundaki zirvenin, Tiirkiye-Rusya-iran’in katilimi ile, 14 Subat’ta Rusya’da yapilacagini agiklad.

Bu giin saat 16:30’da ABD - Dis Ticaret Dengesi verisi agiklanacak . (beklenti: -54 milyar $ énceki: -55,5 milyar $)
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Gumrik tarifesi sorununa ¢6zim saglanmasina yonelik gorismelerde heniiz
bir ¢6zim saglanabilmis degil. Taraflarin bu ay da bir araya gelmesi
bekleniyor. Ay icinde Trump-Xi gorismesinin yapilmasi bekleniyor. Ayrica
Mnuchin’in ay ortasinda Cin’e gitmesi planlaniyor. ABD-Cin goriismelerine
dair taraflardan iyimser aciklamalar geliyor. Ancak sonuca/¢6ziime dair bir
actklama yapilmiyor. Bizce Trump’in gectigimiz haftaki ‘Cin ile biyik bir
anlagsma yapacaklari ya da konuyu bir siire igin erteleyecekleri’ ifadesi dikkat
cekici. Tarife sorunu biliyiime Uzerinde olumsuz etkiye sahip. Bu nedenle
ekonominin gli¢ kaybettigi sirada Trump’in bu konuda daha da sertlesme
sansi ¢ok yok diye diistiniiyoruz. Ozetle biiyiimede yavaslamaya yol agmak
Trump’in istedigi bir sey degil kanaatimizce.

Global piyasalarda ABD-Cin ticaret mizakereleri, kiiresel biyime endiseleri,
Brexit konusu ve merkez bankalari politikalari takip edilen ana konu basliklar
olmaya devam ediyor. Gegtigimiz Carsamba giini FED giivercin pozisyonunu
daha da giglendirdi. Bunu piyasalar agisindan olumlu olarak
degerlendiriyoruz. FED Dallas baskani Kaplan diin, faiz artisindan yana
olmadigini, getiri egrisinin alarm sinyali verdigini ifade etti. Yarin Powell
konusacak.

FED’in glivercinliginin, Trump’in tarife gérismelerinde sonug alinmamis olsa
da yumusak tonda konusmasinin arka planinda biyime endiseleri oldugunu
dislindyoruz. Piyasalar FED agiklamalarini fiyathyor. Makro verilerin seyri de
onemli. Verilerde zayiflama olmasi halinde konsantrasyon buraya doénebilir.
Bu nedenle bir siiredir, siyasilerin ve merkez bankalarinin yeni adimlar
atmalar  gerekebilecegini ifade ediyoruz. Makro veriler FED’in
guvercinlesmesi ve bundan sonraki adimlarini verilere gore belirleyecek
olmasi nedeniyle yakin takip ediliyor.

Lokal varliklar bir stredir alicili seyir izliyor. Bunun iki sac ayagi var. Birisi
Ankara’nin son dénemde ortaya koydugu irade ve ekonomik gostergelerin
iyilesmesi. Digeri ise dis tarafta risk istahinin varligini korumasi. Mevcut -i¢
dis- dinamik TL varliklar i¢in en ideal bilesen. TUFE verisi bir miktar istah
azaltsa da belirgin olumsuz etki gostermedi. Bir stiredir olumlu data serisinin
siirmesinin énemine deginiyoruz dolayisiyla TUFE’nin bundan sonraki seyri
6nem arz ediyor. Bliylk resimde makro veri seti igin olumlu seyir izliyor
diyebiliriz.

Usd/TL: Son dénemdeki (ig-dis ekonomik) dinamik TL lehine seyir sagliyor. TL
belirgin bir kazanim elde etmis durumda. Mevcut dinamigin varligini
korumasi TL lehine seyrin silirmesini saglayabilir. Ancak asagl marjin
azaldigini dugiiniiyoruz. TL'nin belirgin deger kazanmasi icin yeni katalizére
ihtiyac oldugu kanaatindeyiz. Buglin biraz yukar egilim olacag
kanaatindeyiz. 5,223 ve 5,244 direng; 5,20 ve 5,18 destek konumunda yer
aliyor. Biylik resim TL lehine olmayi stirdirlyor.

Eur/TL: Son dénemdeki (i¢-dis ekonomik) dinamik TL lehine seyir sagliyor. TL
belirgin bir kazanim elde etmis durumda. Mevcut dinamigin varligini
korumasi TL lehine seyrin silirmesini saglayabilir. Ancak asagl marjin
azaldigini duginiyoruz. TL'nin belirgin deger kazanmasi igin yeni katalizére
ihtiyac oldugu kanaatindeyiz. Buglin biraz yukar egilim olacag
kanaatindeyiz. 5,939’un gin igin esik seviye oldugunu disliniyoruz. . 5,945
ve 5,97 direng; 5,92 ve 5,89 destek konumunda yer aliyor. Blyilk resim TL
lehine olmay: sirdiriyor.
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~TL Tahvil/Bono: Ankara’nin son dénemdeki aksiyonlari, dis tarafta 10 Villik Gdsterge Bono :
i yavaslama endiseleri ve siki paraya gidisin hiz kaybetmesi ile tahvil qﬁ.l ) i
| faizleri yumugama egiliminde. 2 yillik ve 10 yillik gésterge tahviller Aralk f ¥ IIdI'ﬂ S L., f
l ayindan bu yana sirasiyla yaklasik 380 ve 310 baz puan disls kaydetmis -hﬂ'a_ﬂ_ i "Iv' [ ] ql ‘
. durumdalar. Bu yilin sonu icin enflasyon tahminleri yiizde 15 civarinda. H‘q b ‘. 'u ”I . m;

Bu rakami baz alirsak uzun vadelilerden az potansiyel oldugunu M “\m T %FJ Py

sdylemek miimkiin. Kisa vade bu anlamda potansiyeli daha fazla. Risk | t ”‘"I b """"‘,_L

istahinin tekrar artmasi halinde ve enflasyona dair olumlu bir algi da

olur ise bu potansiyel ortaya gikabilir. E T o Moy o= T
IECHM10Y Index (Turkish Gwer:ﬂrr:nt Bend 10 Compound Yield) TA‘H\I'ILE‘\’/‘“Daily 08NOV

Hazine Ocak ayinda oldukca hareketli bir ajanda ydnetti; 60 milyar TL'ye %7t 2018 Blaembers Finance L7 H-den-as gz

yakin fonlama saglanmis oldu. Bu paranin bir kismi ile kamu 6édemeleri

yapildi. Hazine borglanma takvimini agikladi. Subat ayinda 17,2 milyar

TL, Mart ayinda 14,5 milyar TL, Nisan ayinda ise 2,8 milyar TL borglanma

yapilmasi planlaniyor. Ocak ayinda saglanan nakit girislerinin Hazine’nin

borglanmasinda elini gligclendirecegini dlstinmekteyiz. Son olarak Tiirkiye CDS

Hazine bugin Eur cinsi 2 yil vadeli 6 ayda bir 6demeli 1,45% faizli sukuk L eoo

ihrag edecek. d_n*. -

2 yillik ve 10 yillik gosterge tahviller giini sirasiyla -yatay- %18,40 ve -4 N mn *-DMT""T”H"‘-'r s

baz puan distsle- %14,31 ile tamamladilar. m*T*DJ‘**D * E
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Lokal varliklar bir stiredir alicili seyir izliyor. Bunun iki sac ayagi var. Birisi __DI.,+EELLL” e

Ankara’nin  son dénemde ortaya koydugu irade ve ekonomik "

gostergelerin iyilesmesi. Digeri ise dis tarafta risk istahinin varhigini Har . Sep b te

korumasi. Mevcut -i¢ dis- dinamik TL varliklar igin en ideal bilesen. TUFE Copy oA Caney (TURKEY CDSUSD SRLSY D1) TRSY S ety CRM008 200000 e

verisi bir miktar istah azaltsa da belirgin olumsuz etki gostermedi. Bir
suredir olumlu data serisinin slrmesinin 6nemine deginiyoruz
dolayisiyla TUFE’nin bundan sonraki seyri énem arz ediyor. Biyiik
resimde makro veri seti i¢in olumlu seyir izliyor diyebiliriz.
2025 Vadeli Eurobond

Eurobond: ABD 10 yillik tahvil faizi FED faiz toplantisindan sonra

kayiplarini geri aldi. Risk istahi ¢ok kuvvetli olmasa da siriiyor. Ancak bir ,&AMW

yandan da veriler gli¢li gelmiyor. Bu nedenle tahvil faizleri ylkselis ‘MM'L‘*
trendine girebilmis degil. ABD-Cin gorismelerinde heniiz bir sonuca

ulagilamasa da gorismelerin gelecegine dair olumlu agiklamalar
yapiliyor. Trump hafta sonu bir anlasmanin ufukta oldugunu ifade etti.
Gorlugme trafiginin bu ay da strmesi bekleniyor. Haftaya Mnuchin’in
Cin’e gitmesi bekleniyor. Trump-Xi gorlsmesinin ise ay sonunda
yapilmasi bekleniyor. ABD 10 yillik tahvil faizi %2,70 seviyesine yikseldi. 2016 2017 | 2018 |

EDT77753 Corp (TURKEY 7 3/8 02/05/25) 2025 Daily 02JAN2014-24JAN2019 Copyright® 2019 Bleombarg Finance LP.
24-Jan-2019 09:31:29

Tirkiye eurobondlari diin giini pozitif seyirle tamamladilar. Birim
fiyatlar kisa vadelilerde 0,47 Usd civarinda; orta vadelilerde 1,52 Usd
civarinda; uzun vadeliler ise 1,36-1,70 Usd arali§inda degisim gosterdi.
Yillik verimler sirasiyla %5,643 %6,266 ve %6,92 oldu. Turkiye 5 yillik CDS
ise 297 civarinda hareket ediyor. 350 seviyesinin altina sarkilmasi ile . hso
olumlu seyir sirtiyor. 270 bir sonraki destek noktasi.

2043 Vadeli Eurobond

Kuresel tarafta faizlerin gevsedigi periyotta Ankara’nin son aylarda
izledigi ekonomik politikalar, bazi ekonomik verilerdeki iyilesme lokal
varliklara olan talebin artmasini saghyor. Lokal tarafin ortaya koydugu
iradenin stirmesi 6nemli. Makro verilerdeki ‘iyilesme’ serisinin devami
lokal varliklarin alicilarini istahlandirabilir. PPK ile baslayan olumlu
seyrin orta vadeli gugli talebe donusmesi icin ekonomideki
dengelenmenin slrmesi ve saglkh bir blyime baslangicinin

May Jun Jul Aug Sep Oct Now Dec Jan

sinyallenmesi gibi major gerekgelere ihtiya¢ oldugu gorisimuzi 2018 | 2019
koruyoruz_ EJ628826 Corp (TURKEY 4 7/8 04/16/43) 2043 Daily 11DEC2017-24JAN201S Copyrightd 2019 B:ir;\::rg;;\a;::.:a
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Eur/Usd: May’in revize Brexit metnini Persembe giinii Briiksel’e gotiirmesi
bekleniyor. Su ana kadar AB revize metin igin yesil 15tk yakmis degil. Ancak bir
yandan da mevcut durumda iki taraf da anlagsmasiz ayriliktan imtina ediyor.
May ‘tedbir maddesi'nde revizyon yaparak i¢ politik destegi aldi. Sirada AB’ye
bu revizeleri kabul ettirmek var.

GUmrik tarifesi sorununa ¢6zim saglanmasina yonelik gérigsmelerde heniiz
bir ¢6zlim saglanabilmis degil. Taraflarin bu ay da bir araya gelmesi
bekleniyor. Ay iginde Trump-Xi gorismesinin yapilmasi bekleniyor. Ayrica

Mnuchin’in ay ortasinda Cin’e gitmesi planlaniyor. ABD-Cin gorismelerine

dair taraflardan iyimser agiklamalar geliyor. Ancak sonuca/¢éziime dair bir N

aciklama yapilmiyor. Bizce Trump’in gegtig§imiz haftaki ‘Cin ile blyuk bir | T~

anlagsma yapacaklari ya da konuyu bir siire igin erteleyecekleri’ ifadesi dikkat ’ T- -

cekici. Tarife sorunu bliyime Uzerinde olumsuz etkiye sahip. Bu nedenle “‘M [’ L
ekonominin gli¢ kaybettigi sirada Trump’in bu konuda daha da sertlesme “Qa

My
sansi ¢ok yok diye diisiiniiyoruz. Ozetle biiyiimede yavaslamaya yol agmak k
Trump’in istedigi bir sey degil kanaatimizce.

ﬂh hﬂu 10%\ l‘ ﬂl |ﬂ ﬂ‘%

Global piyasalarda ABD-Cin ticaret mizakereleri, kiiresel bliyime endiseleri,

Brexit konusu ve merkez bankalari politikalari takip edilen ana konu basliklari j Oct i Mo i Dec " Jan

olmaya devam ediyor. Gegtigimiz GCarsamba giinii FED giivercin pozisyonunu 2018 | 201
. O > EURUSD Curncy (EUR-USD X-RATE) EURUSD Daily 22JUN2017-24JAN2019

daha da giglendirdi. Bunu piyasalar agisindan olumlu olarak Copyrightd 2019 Bloomberg Finance LP. 24-Jan-3019 09:33:57

degerlendiriyoruz. FED Dallas baskani Kaplan diin, faiz artigindan yana

olmadigini, getiri egrisinin alarm sinyali verdigini ifade etti. Yarin Powell

konusacak.

FED’in glvercinliginin, Trump’in tarife gérismelerinde sonug alinmamis olsa
da yumusak tonda konusmasinin arka planinda biylime endiseleri oldugunu
diisintyoruz. Piyasalar FED agiklamalarini fiyatliyor. Makro verilerin seyri de
onemli. Verilerde zayiflama olmasi halinde konsantrasyon buraya donebilir.
Bu nedenle bir suredir, siyasilerin ve merkez bankalarinin yeni adimlar
atmalari  gerekebilecegini ifade ediyoruz. Makro veriler FED’in
guvercinlesmesi ve bundan sonraki adimlarini verilere gore belirleyecek
olmasi nedeniyle yakin takip ediliyor.

Dolar Endeksi glvercin FED’e ragmen giglii durmayi basariyor. Glvercin l
FED'in etkisi ¢ok glicli hissedilmiyor. Risk istahi giicli degil. Bu anlamda [[
kiiresel dinamik Usd’ye biraz destek oluyor. Dengeli bir seyir olusuyor. Endeks I ‘ b 1250
FED karari 6ncesi 95,9 civarinda idi bu sabah 96,10 civarinda bulunuyor. 95,5 i 1“
seviyesinin Uzerine gikilmasi 97,0 seviyesini hedef haline getirebilir. ‘H lﬂ #W

ECB’nin faiz artisi beklentisi 2020 ortalarina 6telendi seklinde. Mevduat ﬂqL‘lanw#ﬂW' ‘k] 200
faizlerinin poztife gegmelerinin ise 2021’de olacagi 6ngoriliiyor. Bu Eur igin

L o n - . cu. . e
destekleyici degil. FED’in guvercinlestigi sirada Eur bu nedenle prim = = T o T
kazanamiyor. 2018 2019
WAUUSD Curncy (XAU-USD X-RATE) XAUUSD Daily 12JUL2018-08JAN2019
Copyrights 2019 Bloomberg Finance L.P. {8-Jan-2019 09:42:00

Son aylarda giincel dinamik paritede bir trend olusumuna mani oluyor. 1,13-
15 bandi gegerliligini koruyor. Parite yatay sinirh saticili bir seyir olmasini
bekliyoruz. 1,1330-50 6nemli bir destek noktasi. Tahminimizin aksine bir seyir
olmasi halinde ise 1,1435 ve 1,148 direng olabilir.

Altin: Guvercin FED, bliyime endiselerinin azalmakla birlikte sirmesi Altin

icin olumlu. Usd ise bir miktar baski yaratiyor. Usd’deki ylkselis egilimi kiiresel

blyime endiseleri ile birlikte olur ise Altin guglii kalabilir. Eger kiresel

blyime endiseleri artmaz Usd gliclenirse Altin baskilanabilir. Bugtinki

dinamik azalan risk istahi, degerlenen Usd. Kasim ayinda baslayan yiikselis

1.295 Usd civarinda konsolide olmustu. Ardindan ise yiikselis egilimi artti. oy

1.295 Usd seviyesinin lizerinde kalmayi basarmasi Altin igin olumlu olur diye PRIVATE
diisiniyoruz. 1.310 Usd (izerinde kalinmasi, tepki ¢abasina imkan saghyor. BANKING
Yukari yonde 1.318 ve 1.327 Usd direng gorevi Ustlenebilir. 1.310 ilk, 1.304

Usd ikinci destek konumunda. GRYapiKredi
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ingilizler anlasmasiz Brexit istemiyor. AB de benzer tutum iginde. May’in
parlamentodan gegirdigi revizyonlari AB ile muzakere etmesi bekleniyor. AB ise
degisiklige gitmeyi istemedigini deklare ediyor. Anlasmasiz ayrilik fiyatlamaya az tesir
ediyor; ancak gérusmelerde ilerleme saglanamamasi fiyatlamaya tesirini artirabilir.

May’in revize Brexit metnini Persembe gunu Briksel’e gotlirmesi bekleniyor. Su ana
kadar AB revize metin igin yesil 151k yakmis degil. Ancak bir yandan da mevcut
durumda iki taraf da anlasmasiz ayriliktan imtina ediyor. May ‘tedbir maddesi’'nde
revizyon yaparak i¢ politik destegi aldi. Sirada AB’ye bu revizeleri kabul ettirmek var.

GUmrik tarifesi sorununa ¢6ziim saglanmasina yonelik gorismelerde heniiz bir
¢6zUm saglanabilmis degil. Taraflarin bu ay da bir araya gelmesi bekleniyor. Ay icinde
Trump-Xi goérismesinin yapilmasi bekleniyor. Ayrica Mnuchin’in ay ortasinda Cin’e
gitmesi planlaniyor. ABD-Cin gorismelerine dair taraflardan iyimser agiklamalar
geliyor. Ancak sonuca/¢dziime dair bir agiklama yapilmiyor. Bizce Trump’in gectigimiz
haftaki ‘Cin ile blytk bir anlasma yapacaklari ya da konuyu bir sire igin
erteleyecekleri’ ifadesi dikkat gekici. Tarife sorunu blyiime lizerinde olumsuz etkiye
sahip. Bu nedenle ekonominin gili¢ kaybettigi sirada Trump’in bu konuda daha da
sertlesme sansi ok yok diye diisiiniiyoruz. Ozetle biiyiimede yavaslamaya yol agmak
Trump’in istedigi bir sey degil kanaatimizce.

Global piyasalarda ABD-Cin ticaret muzakereleri, kiiresel buylime endiseleri, Brexit
konusu ve merkez bankalari politikalari takip edilen ana konu bagliklari olmaya devam
ediyor. Gegtigimiz Carsamba gunu FED glivercin pozisyonunu daha da guglendirdi.
Bunu piyasalar agisindan olumlu olarak degerlendiriyoruz. FED Dallas baskani Kaplan
dun, faiz artisgindan yana olmadigini, getiri egrisinin alarm sinyali verdigini ifade etti.
Yarin Powell konusacak.

FED’in glivercinliginin, Trump’in tarife gorismelerinde sonug¢ alinmamis olsa da
yumusak tonda konusmasinin arka planinda blyime endiseleri oldugunu
dugtinuyoruz. Piyasalar FED agiklamalarini fiyatliyor. Makro verilerin seyri de 6nemli.
Verilerde zayiflama olmasi halinde konsantrasyon buraya dénebilir. Bu nedenle bir
stredir, siyasilerin ve merkez bankalarinin yeni adimlar atmalari gerekebilecegini
ifade ediyoruz. Makro veriler FED’in glivercinlesmesi ve bundan sonraki adimlarini
verilere gore belirleyecek olmasi nedeniyle yakin takip ediliyor.

Dolar Endeksi glivercin FED’e ragmen gtigli durmayi basariyor. Giivercin FED'in etkisi
gok gugli hissedilmiyor. Risk istahi gliglt degil. Bu anlamda kiresel dinamik Usd’'ye
biraz destek oluyor. Dengeli bir seyir oluguyor. Endeks FED karari 6ncesi 95,9 civarinda
idi bu sabah 96,10 civarinda bulunuyor. 95,5 seviyesinin Uzerine ¢ikilmasi 97,0
seviyesini hedef haline getirebilir.

ECB’nin faiz artigi beklentisi 2020 ortalarina 6telendi seklinde. Mevduat faizlerinin
poztife gegmelerinin ise 2021’de olacagi 6ngoriliyor. Bu Eur icin destekleyici degil.
FED’in glvercinlestigi sirada Eur bu nedenle prim kazanamiyor. Yarin BOE faiz
toplantisi var. Faiz oraninda degisim beklenmiyor. Brexit ekonomik aktiviteyi olumsuz
etkiliyor. Bu nedenle metinde Brexit’e dair atiflar stirebilir.

Gbp/Usd: Brexit major fiyatlama unsuru olmayi stirdiiriiyor. Anlasmasiz Brexit ihtimali
minimize olsa da belirsizlik bitmis degil. Persembe giinii ingiliz ve AB liderleri bir araya
gelecek. Gorigmeler olumlu gegerse Gbp igin 1,35-1,38 kapisi aralanabilir. Aksi halde
ise 1,25 tekrar hedef haline gelebilir. Piyasa anlagsmasiz ¢ikisi gbz ardi edip fiyatlama
yaplyor. Ama gorisme glinl yaklastikga ‘anlasmasizlik riski’ Gbp’ye olan istahi
azaltiyor. Ayni anda Usd baskisi da s6z konusu. Paritenin yukari gitmesi igin 1,303-4
tzerinde kalinmasinin gerek sart oldugunu ifade etmistik. Bu sabah 1,295
seviyelerinde islemler gegiyor. 1,298 ve 1,302 direng olabilir. Tahminimizin aksine
seyir olmasi halinde ise 1,292 ve 1,288 destek gorevi Ustlenebilir.

Eur/Gbp: Brexit major fiyatlama unsuru olmayi siirdiriiyor. Anlagmasiz Brexit ihtimali
minimize olsa da belirsizlik bitmis degil. Persembe giinii ingiliz ve AB liderleri bir araya
gelecek. Gorugmelerin seyri Gbp'yi etkileyecek. Olumlu haber akisi ile 0,86 kapisi
aralanabilir. Aksi halde ise 0,90 hedef haline gelebilir. Piyasa anlagmasiz ¢ikisi goz ardi
edip fiyatlama yapiyor. Ama gorlisme glinl yaklastikga ‘anlasmasizlik riski’ Gbp'ye
olan istahi azaltiyor. Ayni anda Usd baskisi da s6z konusu. Bu sabah 0,88 seviyelerinde
islemler geciyor. 0,878 ve 0,875 destek olabilir. Tahminimizin aksine seyir olmasi
halinde ise 0,881 ve 0,8845 direng gorevi Ustlenebilir.
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Bu sayfa raporun ayrilmaz bir pargasidir. Litfen raporun sonundaki ¢ekinceyi dikkate aliniz.
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Yukari atalarin yeniden gli¢ kazanmasi icin 103,500 direncinin asilmasi gerekiyor...
Sert yikselisin ardindan olusan ara realizasyon egilimi, 103,500 ara direncine ataklari diin seans igi
asagl baskiyla karsilasti.

Ara dizeltme hareketi kapsaminda giin igerisinde 101,000 destegini koruma ¢abasinda I
hareketlenecek piyasada, bu seviye 6nemli olacaktir. 101,000 Uzerinde tutunacak hareketler,
piyasada yeniden 103,500 ara direncini asma denemeleri olusturacaktir. Ancak endeksin yeniden
yukselis hareketinde gli¢ kazanabilmesi igin 103,500 direncinin kirilmasi gerekiyor. Bu durumda
105,000 ve 106,000 seviyelerinin yeniden hedeflenebilecegi piyasada, 101,000 altinda ise 100,000 ve

98,000 risklerini goz 6niinde bulunduruyoruz.
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Bu kapsamda su asamada zayiflayan asagi hareket kapsaminda yeniden yiikselis yoniinde pozisyon
almak igin 103,500 ara direncinin asilmasi gerektigini diisinliyoruz
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Biiltende yer alan grafikler Bloomberg ve Matriks’ten alinmistir.
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Onemli Géstergelerin Performansi

E— ] - =< N _ T

Pariteler 5 Jubat 2019 2018 2017 2016 2015
Usd/TL 520 529 379 353 292
Daviz Sepeti/ TL 557 568 447 362 304
Eur/Usd 1140 1146 1201 1053 1088
Tahvil ve Bono 5 $ubat 2019 2018 2017 2016 2015
TL 2 Yillk Gasterge Tahvil (%) 1840 1973 1340 1063 10,86
TL 10 Yilik Gosterge Tahvil (%) 1431 1648 1174 1142 1074
Tirkiye CDS (baz puzn) 297 362 168 273 269
ABD 10 Yillik Tahvil (%) 270 268 241 245 227
Hisse Senetleri 5 Subat 2019 2018 2017 2016 2015
BIST - 100 Endelsi 102448 912370 115333 78439 71726

BIST 100 Fiyat Kazang Carpam 774 7.0 110 85 126
MSCI Tirliye Hisse Senedi Endeksi 1417715 1241473 1569781 1094.427 1012983
MSCI Gelismelite Olan Piyasalar Endeksi 1052 962 1154 845 794
Dow Jones Endeksi 25412 26903 24719 19765 17.425
S&P Endeksi 2738 2507 2674 2239 2044
Emtia 5 $ubat 2019 2018 2017 2016 2015
Altin (TL) 21967 21813 15883 13127 99,56
Altin (Usd) 1314 1282 1303 1150 1061

Degigim

Pariteler (%) 2019 Do | 2018 2017 2016 2015
Usd/TL 18 398 72 209 5.0
Déviz Sepeti/TL 20 363 152 188 180
Eury/Usd 05 46 141 30 103
Tahvil ve Bono (baz puan) 2019 Do | 2018 2017 2016 2015
TL Gosterge Bono 133 633 217 23 284
TL 10 Yillk Tahvil 217 474 32 68 278
Tirkiye CDS (baz puan) £5 194 105 4 73
ABD 10 Yillk Tahv 1 27 4 18 10
Hisse Seneileri (%) 2019 Do 2018 2017 2016 2015
BIST - 100 Endeksi 122 -209 476 89 163

BIST 100 Fiyat Kazang Carpam 108 363 161 254 90
MSCI Tirkiye Hisse Senedi Endeksi 142 -209 473 80 158
MSCI Gelismekte Olan Piyasatar Endeksi 93 466 370 64 168
Dow Jones Endeksi 55 88 51 134 22
S&P Endeksi 92 63 194 95 07
Emtia (%) 2019 Do | 2018 2017 2016 2015
Altin (TL) 07 373 211 319 120
Altin (Usd) 25 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 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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