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18,44 7 14,73 15 1,1277 -0,43%
ABD 10 Villk 4 VIX 4 ONSAltn  J}
2,68 5 15,97 25 1.309 -0,18%

(*) Tahviller, VIX ve CDS degisimi baz puan.
(**) CDS: Kredi riskini garantilemek icin 6denmesi gereken sigorta bedeli. Tiirkiye 5 Yillik CDS, Tiirkiye riski tagiyar

yatinmailarin bu risklerini hedge etmek amaciyla ddemeleri gereken oran/baz puan.

14:00  Hazine ihaleleri (336 glinliik kuponsuz ve 2 yillik kira sertifikasi)

18:00 ABD - JOLTS istihdam (6nceki:6888)
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ABD-Cin ticaret muzakereleri, Brexit belirsizligi ve kiiresel bliyime endiseleri global piyasalara yon veren ana gindem maddeleri
olmaya devam ediyor. ABD Merkez Bankasi (FED) faiz artirrmlarina ara verebilecegi ve bilango kiglltme sirecini
yavaslatabilecegi sinyali verirken merkez bankalari politikalari da izlenen ana basliklar arasinda.

ABD-Cin ticaret muzakerelerine iliskin Beyaz Saray Danismani’ndan gelen agiklamada, bir ticaret anlasmasinin yaklasiyor
gbzuktligu, olasi Trump—Xi gorlismesinin ¢ok yakinda yapilacagi séylendi. Daha énce ABD Bagkani Trump ve Cin Devlet Bagkani
Xi Jinping’in Subat’in son haftasinda gorismesi planlaniyordu ancak ABD Baskani Trump yeni tarifelerin uygulanmaya
baslanacagi 1 Mart tarihinden dnce Cin Devlet Bagskani Xi Jinping ile goriismeyecegini belirtmis bu da piyasalarda olumsuz hava
yaratmisti. Onceki giin ise Trump ve Xi’nin Mart ortasinda ABD’de gériisecegine dair haberler ¢ikmis ve bu haberler ABD’nin
Cin’e uygulamayi planladigi tarifeler igin son tarih olan 1 Mart'in ertelenebilecegine yonelik beklentilere destek olmustu.
Miizakerelerin bu hafta, Cin Basbakan Yardimcisi Liu He, ABD Ticaret Temsilcisi Lighthizer ve Maliye Bakani Mnuchin katihmi ile
Cin’de devam etmesi bekleniyor. Bir anlasmaya varilamaz ve siire uzatilmazsa tarifelerin 2 Mart'ta artmasi sézkonusu.

ABD’de Kongre Uyelerinin, ABD hikumetinin ikinci kez kapanmamasi igin sinir giivenligi konusunda prensipte anlagsmaya vardigi
aciklamasi geldi. ABD Baskani Trump ile Demokratlarin bu hafta Cuma giiniine kadar federal hiukiimetin agik kalmaya devam
etmesi igin bir uzlagmaya varmalari gerekiyor.

ABD Baskani Trump ile Kuzey Kore lideri Kim Jong'un yapacaklari ikinci goérlisme 27-28 Subat tarihlerinde Vietnam’da
gerceklesecek.

ingiltere'de diin gelen veride biiylime %1,4 ile son 6 yilin en disik seviyesine geriledi. Avrupa Birligi (AB) Brexit Basmizakerecisi
Barnier Brexit anlasmasini yeniden muzakereye agmayacaklarini bir kez daha dile getirerek, anlasma igin net ve istikrarl ortak
goriis cogunluguna ihtiyac var dedi. Bu hafta, Basbakan May’in Kuzey irlanda igin tartisilan énerileri ingiliz Parlementosu’nda
gorislilecek. Daha 6nce konuya iligkin alternatif secenekler getirilmesi 6nerilmis ancak AB, Brexit anlagmasini yeniden miizakere
etmek istemedikleri mesajini kesin bir dille vermisti. Brexit sorununa iliskin Avrupa Komisyonu Baskani Juncker ile goériisen
ingiltere Bagbakani Theresa May, anlasma sartlarini tekrardan konusulmasina iliskin olumlu sonug alamamisti.

Gectigimiz hafta Avrupa Komisyonu, Euro Bolgesi’'nin en buylk ulkelerinde beklenen ekonomik yavaglama nedeniyle bu yil ve
gelecek yila iliskin biiyime tahminlerini disiirerek, Euro Bélgesi 2019 GSYiH tahmini %1,9'den 1,3%’e revize etti.

Venezuela‘da siyasi karisiklik devam ediyor. ABD Baskani Trump, Guaido'yu Venezuela'nin gegici devlet baskani olarak tanidigini
aciklamigti. Rusya ve Kuzey Kore ise Madura’yi destekliyor.

Yurtigi piyasalarda vyerel segimler oncesinde jeopolitik gelismeler, ABD-Turkiye iliskileri ve kuresel risk istahi takip edilmeye
devam ediliyor.

Hazine ve Maliye Bakani Albayrak, tarimsal Gretimin artirilmasi ve gidada fiyat istikrarinin saglanmasi icin tim alanlarda yogun
bir program hayata gegireceklerini sdyledi. Cumhurbaskani Erdogan kurulan tanzim satig noktalarinda gidanin yanisira ilerleyen
donemde temizlik malzemelerinin ve bakliyatlarin da satilacagi bilgisi verdi.

Disisleri Bakani Mevlit Cavusoglu, ABD'nin Suriye'den gekilme stirecini koordine etmek tizere Tirkiye ile ABD arasinda bir gérev
giicli kuruldugunu agikladi. Cumhurbaskani Erdogan, Suriye konusundaki zirvenin, Tiirkiye-Rusya-iran’in katilimi ile, 14 Subat’ta
Rusya’da yapilacagini soyledi.

Hazine bugiin 11 ay vadeli tahvil ihalesi ve 2 yil vadeli kira sertifikasi ihraci gergeklestirecek.

Yurt igi tarafta Persembe glinii TCMB, Aralik ay1 6demeler dengesini ve Subat ay1 Beklenti Anketi’ni agiklayacak. Cuma ise Maliye
Bakanhg tarafindan Ocak ayi bitce gerceklesmesi agiklanacak. Cuma ayrica piyasa kapanigsindan sonra S&P’nin Turkiye'nin kredi
notuna iliskin yilin ilk gézden gegirmesinin sonuglari agiklanacak. Kredi derecelendirme kurumlari arasinda S&P Tirkiye icin en
olumsuz degerlendirmeyi agiklamis olan kurum konumunda.

Bu hafta, yurt disi tarafta Persembe glini ABD’de enflasyon ve perakende satislar, Euro Bolgesi’'nde bliylime ve sanayi Uretimi
verileri, Cuma guinii ise Cin’de enflasyon verileri izlenecek. m
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ABD-Cin ticaret muzakereleri, Brexit belirsizligi ve kiiresel bliyiime endiseleri global
piyasalara yon veren ana giindem maddeleri olmaya devam ediyor. ABD Merkez
Bankasi (FED) faiz artirmlarina ara verebilecegi ve bilango kiglltme sirecini
yavaslatabilecegi sinyali verirken merkez bankalari politikalari da izlenen ana
basliklar arasinda.

ABD’de Kongre uyelerinin, ABD hukiimetinin ikinci kez kapanmamasi igin sinir
guvenligi konusunda prensipte anlasmaya vardigi agiklamasi geldi. ABD Bagkani
Trump ile Demokratlarin bu hafta Cuma glnine kadar federal hiikimetin agik
kalmaya devam etmesi igin bir uzlagsmaya varmalari gerekiyor.

ABD-Cin ticaret miuzakerelerine iliskin Beyaz Saray Danismani’ndan gelen
aciklamada, bir ticaret anlasmasinin yaklasiyor goziuktigl, olasi Trump—Xi
gorismesinin ¢ok yakinda yapilacagl soylendi. Mizakerelerin bu hafta, Cin
Bagbakan Yardimcisi Liu He, ABD Ticaret Temsilcisi Lighthizer ve Maliye Bakani
Mnuchin katilimi ile Cin’de devam etmesi bekleniyor. Bir anlagmaya varilamaz ve
stire uzatilmazsa tarifelerin 2 Mart'ta artmasi sdzkonusu. Tarife sorunu biylime
Uzerinde olumsuz etkiye sahip. Bu nedenle ekonominin gi¢ kaybettigi sirada
Trump’in bu konuda daha da sertlesme sansi ¢ok yok diye diisiiniiyoruz. Ozetle
buylmenin yavaslamasina yol agmak Trump’in istedigi bir sey degil kanaatimizce.
Yurtigi piyasalarda vyerel segimler 6ncesinde jeopolitik gelismeler, ABD-Turkiye
iliskileri ve kuresel risk istahi takip edilmeye devam ediliyor.

Hukiimetin ekonomiye dair attigi adimlar takip ediliyor. Son olarak Hazine ve Maliye
Bakani Albayrak, tarimsal Uretimin artirilmasi ve gidada fiyat istikrarinin saglanmasi
icin tim alanlarda yogun bir program hayata gegireceklerini sdyledi. Cumhurbaskani
Erdogan Kurulan tanzim satis noktalarinda gidanin yanisira ilerleyen dénemde
temizlik malzemelerinin ve bakliyatlarinin da satilacagi bilgisi verdi. BDDK'nin
yonetmelik degisikligine istinaden 6demesinde sorun olan ihtiyag kredileri, 60 ay
vadeye kadar yapilandirilabilecek.

Yurt igi tarafta Persembe glini TCMB, Aralik ayr 6demeler dengesini ve Subat ayi
Beklenti Anketi’ni agiklayacak. Cuma ise Maliye Bakanhgi tarafindan Ocak ayi bitce
gerceklesmesi agiklanacak. Cuma ayrica piyasa kapanisindan sonra S&P’nin
Turkiye’nin kredi notuna iliskin yilin ilk gézden gegirmesinin sonuglari agiklanacak.
Kredi derecelendirme kurumlari arasinda S&P Turkiye igcin en olumsuz
degerlendirmeyi agiklamis olan kurum konumunda.

Kuresel risk istahi kirlgan devam ederken, lokal varliklar bir stredir alicili seyir
izliyor. Bunun iki sebebi var. Birisi hiikimetin son donemde ortaya koydugu irade ve
ekonomik gostergelerin iyilesmesi, digeri ise dig tarafta risk istahinin varhgini
korumasi. Dis tarafta risk istahinin zayifliyor olmasi lokal varliklara negatif tesir
edebilir. Lokal varliklarin giigli olmalari bir hikayenin/katalizérin varlig ile mimkin
diye dusunuyoruz. Bir siredir olumlu data serisinin siirmesinin 6nemine deginiyoruz.
Mevcut durumda biytik resimde makro veri seti i¢in olumlu seyir izliyor diyebiliriz.

Usd/TL: Son dénemdeki dinamik ile TL belirgin bir kazanim elde etmis durumda.
Buyik resim hala TL lehine olmakla birlikte biraz miktar gug¢ kaybi yasaniyor.
Kazanimlarin siirmesi igin lokal tarafta mevcut ekonomik iradenin, dis tarafta risk
istahinin sirmesi gerek sart. Dis tarafta risk istahi kirllganlik gosteriyor. Mevcut
dinamigin varligini korumasi TL lehine seyrin slrmesini saglayabilir. Ancak asagi
marjin azaldigini diistinliyoruz. TL'nin yeniden belirgin deger kazanmasi igin yeni
katalizore ihtiya¢ oldugu gorisiindeyiz. Bu sabah 5,27 seviyelerinde islem goren
USD/TL’de 5,285 ve 5,32 direng ve 5,21 destek konumunda yer aliyor. Mart sonuna
kadar 5,20-5,30 bant hareketinin devam edecegi gorusiindeyiz.

Eur/TL: Son dénemdeki (i¢-dis ekonomik) dinamik TL lehine seyir sagliyor. Mevcut
dinamigin varligini korumasi TL lehine seyrin slirmesini saglayabilir. Ancak asagi
marjin azaldigini diistiniiyoruz. TL'nin yeniden belirgin deger kazanmasi igin yeni
katalizore ihtiya¢ oldugu goriisindeyiz. Bu sabah 5,95 seviyelerinde islem goren
paritede 6,0 ve 6,02 direng ve 5,92 destek konumunda yer aliyor. Blyuk resim TL
lehine olmayi siirdirtyor.
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T Tahvil/Bono: Hazine, bugiin 11 ay vadeli tahvil ihalesi ve 2 yil vadeli kira
| sertifikasi ihraci gergeklestirecek. ilk ihaleyle 11 ay (336 giin) vadeli, kuponsuz
devlet tahvilinin yeniden ihraci yapilacak. Diger ihalede ise 2 yil (728 gtin) vadeli
kira sertifikasinin dogrudan satisi yapilacak. Subat ayinda toplam 22,8 milyar
TL’I|k ic borca karsilik toplam 17 milyar TUlik i¢ borglanma yapilmasi
| pIanIanmakta

i¢ tarafta makro veriler normallesme patikasinda ilerliyor. Hazine’nin proaktif
nakit yonetiminin borglanma baskisini azalttigini distintyoruz. Kuresel tarafta
ise buylme endiseleri 6ne gikiyor. Tahvil faizlerindeki seyri yatay veya asagi
yonli olarak tanimlayabiliriz.

Ekonomi Yonetimi’nin son dénemdeki aksiyonlari, dis tarafta yavaslama
endiseleri ve siki paraya gidisin hiz kaybetmesi ile tahvil faizleri yumusama
egiliminde. Gegtigimiz glinlerde bono piyasasindaki olusan alici seyirde verim
egrisinin uzun tarafi daha alicili oldu. Bu yil sonu igin enflasyon tahminleri %15
civarinda. Bu rakami baz alirsak uzun vadelilerden az potansiyel oldugunu
soylemek miimkiin. Kisa vadelilerin potansiyeli daha fazla. Risk istahinin tekrar
artmasi halinde ve enflasyona dair olumlu bir algi da olur ise bu potansiyel
ortaya gikabilir.

Hazine Ocak ayinda oldukga hareketli bir ajanda yonetti; 60 milyar TL'ye yakin
fonlama saglanmig oldu. Bu paranin bir kismi ile kamu 6demeleri 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
guglendirecegini disiinmekteyiz. Son olarak Hazine diin Eur cinsi 2 yil vadeli 6
ayda bir 6demeli 1,45% faizli sukuk ihrag etti. Toplam 850 milyon Eur satis
gerceklesti.

2 yillik ve 10 yillik gosterge tahviller giinii sirasiyla -7 baz puan artisla- %18,44
ve -15 baz puan artigla- %14,73 ile tamamladilar. Uzun taraf gegctigimiz
gunlerde gl¢li alimla gevsemisti. Bu nedenle piyasadaki negatif degisimlere
daha duyarli.

Kuresel risk istahi kirllgan devam ederken, lokal varliklar bir stredir alicili seyir
izliyor. Bunun iki sebebi var. Birisi htikiimetin son dénemde ortaya koydugu
irade ve ekonomik gostergelerin iyilesmesi, digeri ise dis tarafta risk istahinin
varligini korumasi. Dig tarafta risk istahinin zayiflamasi lokal varliklara negatif
tesir edebilir. Lokal varliklarin giiglii olmalari bir hikayenin/katalizérin varligi ile
mimkiin diye dislniyoruz. Bir siredir olumlu data serisinin siirmesinin
6nemine deginiyoruz. Mevcut durumda buylk resimde makro veri seti igin
olumlu seyir izliyor diyebiliriz.

Eurobond: ABD-Cin ticaret muizakerelerine iligkin Beyaz Saray Danismani’ndan
gelen agiklamada, bir ticaret anlasmasinin yaklasiyor géziktugu, olasi Trump—
Xi gorusmesinin ¢ok yakinda yapilacag soylendi. Miizakerelerin bu hafta, Cin
Bagbakan Yardimcisi Liu He, ABD Ticaret Temsilcisi Lighthizer ve Maliye Bakani
Mnuchin katilimi ile Cin’de devam etmesi bekleniyor. Bir anlasmaya varilamaz
ve siire uzatilmazsa tarifelerin 2 Mart'ta artmasi sézkonusu.

ABD 10 yillik tahvil faizi %2,68 seviyesinde. Turkiye Eurobondlari diin giini kisa
vadelilerde %0,20; uzun vadeliler %1 civarinda deger kayiplari ile kapattilar.

Tirkiye 5 yillik CDS ise 310 civarinda hareket ediyor. 350 seviyesinin altina
sarkilmasi ile baslayan olumlu seyirle 282 seviyesi goriildi. Ardindan yon yukari
dondi.

Kiresel tarafta faizlerin gevsedigi donemde Ankara’nin son aylarda izledigi
ekonomik politikalar ve bazi ekonomik verilerdeki iyilesme biyik resimde lokal
varliklara olan talebe destek oluyor. Lokal tarafin ortaya koydugu iradenin
sirmesi 6nemli. Makro verilerdeki ‘iyilesme’ serisinin devami lokal varliklarin
alicilarini  istahlandirabilir.  Orta vadeli gl¢ talep igcin ekonomideki
dengelenmenin stirmesi ve saglkl bir blyime baslangicinin sinyallenmesi gibi
major gerekgelere ihtiya¢ oldugu gorislimizi koruyoruz. Diger taraftan
bunlarin olabilmesi igin kiresel tarafin imkan vermesi gerekli, yani kiresel
taraftan ters riizgar gelmemesi 6nemli.
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Eur/Usd: ingiltere'de diin gelen veride biiyiime %1,4 ile son 6 yilin en disiik
seviyesine geriledi. Gegtigimiz hafta ingiltere Merkez Bankasi (BoE) politika
faizini degistirmemis ve Ingiltere'nin artan Brexit belirsizligi ve kiresel
yavaslama nedeniyle 2019'da son on yilin en zayif ekonomik buyumesiyle karsi
karsiya kalacagini vurgulamisti.

Avrupa Birligi (AB) Brexit Basmiizakerecisi Barnier Brexit anlagmasini yeniden
muizakereye agmayacaklarini bir kez daha dile getirerek, anlasma igin net ve
istikrarl ortak gorus ¢ogunluguna ihtiyag var dedi. Bu hafta, Basbakan May’in
Kuzey irlanda icin tartisilan onerileri ingiliz Parlementosu’nda gérisiilecek.
Daha 6nce konuya iligkin alternatif secenekler getirilmesi 6nerilmis ancak AB,
Brexit anlagsmasini yeniden muizakere etmek istemedikleri mesajini kesin bir
dille vermisti. Brexit sorununa iliskin Avrupa Komisyonu Baskani Juncker ile
goriisen ingiltere Basbakani Theresa May, anlasma sartlarinin tekrardan
konusulmasina iligkin olumlu sonug alamamigsti.

ABD’de Kongre lyelerinden, ABD hiikiimetinin ikinci kez kapanmamasi igin sinir
guvenligi konusunda prensipte anlasmaya vardigi agiklamasi geldi. ABD Bagkani
Trump ile Demokratlarin bu hafta Cuma gilintine kadar federal hiikimetin agik
kalmaya devam etmesi igin bir uzlasmaya varmalari gerekiyor.

ABD-Cin ticaret muzakerelerine iliskin Beyaz Saray Danismani’ndan gelen
aciklamada, bir ticaret anlagmasinin yaklasiyor gozuktigu, olasi Trump—Xi
gorismesinin ¢ok yakinda yapilacagl soylendi. Mizakerelerin bu hafta, Cin
Bagbakan Yardimcisi Liu He, ABD Ticaret Temsilcisi Lighthizer ve Maliye Bakani
Mnuchin katilimi ile Cin’de devam etmesi bekleniyor. Bir anlasmaya varilamaz
ve slre uzatilmazsa tarifelerin 2 Mart'ta artmasi sézkonusu. Tarife sorunu
buylime tzerinde olumsuz etkiye sahip. Bu nedenle ekonominin gii¢ kaybettigi
sirada Trump’in bu konuda daha da sertlesme sansi ¢ok yok diye dustintiyoruz.

Global piyasalarda ABD-Cin ticaret muzakereleri, kiiresel biiyime endiseleri,
Brexit konusu ve merkez bankalari politikalari takip edilen ana konu bagliklari
olmaya devam ediyor. Kiresel risk istahi kirilgan. FED’in guvercinliginin,
Trump’in tarife gérismelerinde sonug alinmamis olsa da gegtigimiz gunlerde
yumusak tonda konusmasinin arka planinda biyime endiseleri oldugunu
dustintyoruz. Makro verilerin seyri 6nemli. 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 bundan sonraki adimlarini verilere gore belirleyecek olmasi
nedeniyle bugiinlerde dikkat ¢ekiyor.

Dolar Endeksi giivercin FED’e ragmen gligli durmayi basariyor. Risk istahi gliglu
degil. Ayrica Almanya ve AB verileri zayiflamaya isaret ediyor. Bu anlamda
kiresel dinamik Usd’ye biraz destek oluyor. Dolar Endeksi, FED karari éncesi
95,9 civarinda idi bu sabah 97 seviyesinin lzerinde iglem goriyor.

ECB’nin faiz artisi beklentisi 2020 ortalarina o6telendi. Mevduat faizlerinin
pozitife gegmesinin 2021’de olacagl 6ngoriliyor. Bu Eur icin destekleyici degil.
FED’in giivercinlestigi sirada Eur bu nedenle deger kazanamiyor. Ote yandan
ECB ‘nin bankalara yeni uzun vadeli kredilere iliskin Mart veya Haziran
toplantisinda duyuru yapabilcegi ¢ikan haberler arasinda.

Parite son aylarda gecerli olan 1,13-15 bandinin altina sarkmis durumda.
Yukaridaki ifade ettiklerimiz pariteyi bandin altina dogru itiyor. 1,1280 guglu
destek bolgesi. 1,1330 dieng konumunda. Bu hafta pariteye etki edebilecek en
dnemli veri yarin ABD’de gelecek TUFE verisi.

Altin: Giivenli liman/risk istahi ve Dolar Endeksi, altinda fiyatlamaya tesir eden
unsurlar. Usd’deki yiikselis egilimi kiresel blylime endiseleri ile birlikte olur ise
Altin yatay/sinirli guigli kalabilir. Eger kiresel biyime endiseleri gok artmaz Usd
gliclenirse Altin baskilanabilir. Kasim ayinda baslayan yikselis 1.295 Usd civarinda
konsolide olmustu. Ardindan ise yikselis egilimi artti. 1.295 Usd seviyesinin
tzerinde kalmayi basarmasi Altin igin olumlu yorumlanabilir. Bu sabah 1.309.-Usd
seviyesinde islem goren Altinda 1.315/1.320 Usd direng gorevi Ustlenebilir. 1.300
ilk, 1.295 Usd ikinci destek konumunda. Mevcut dinamik Altinin hareketini kisith
kiyor. Hareket, Usd’nin degerindeki, risk istahindaki degisimlere ve bu
degisimlerin etkilerine bagh.
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seviyesine geriledi. Gegtigimiz hafta ingiltere Merkez Bankasi (BoE)
politika faizini degistirmemis ve ingiltere’'nin artan Brexit belirsizligi ve
kiresel yavaslama nedeniyle 2019'da son on yilin en zayif ekonomik
blyumesiyle karsi karsiya kalacagini vurgulamigti.

Avrupa Birligi (AB) Brexit Bagmuzakerecisi Barnier Brexit anlasmasini
yeniden miizakereye agmayacaklarini bir kez daha dile getirerek, anlasma
icin net ve istikrarl ortak gorus ¢ogunluguna ihtiya¢ var dedi. Bu hafta,
Basbakan May’in Kuzey irlanda igin tartisilan “backstop” ile ilgili &nerileri
ingiliz Parlementosu’nda gériisiilecek. Daha &nce konuya iliskin alternatif
segenekler getirilmesi onerilmis ancak AB, Brexit anlagsmasini yeniden
muzakere etmek istemedikleri mesajini kesin bir dille vermisti. Brexit
sorununa iliskin Avrupa Komisyonu Baskani Juncker ile gdriisen ingiltere
Bagbakani Theresa May, anlasma sartlarinin tekrardan konusulmasina
iliskin olumlu sonug alamamisti. Anlagsmasiz ayrilik fiyatlamaya az tesir
ediyor ancak gorliismelerde ilerleme saglanamamasi konunun fiyatlamaya
olumsuz etkisini artirabilir.

ABD’de Kongre Uyelerinin, ABD hiikiimetinin ikinci kez kapanmamasi igin
sinir glvenligi konusunda prensipte anlasmaya vardig agiklamasi geldi.
ABD Bagkani Trump ile Demokratlarin bu hafta Cuma giniine kadar
federal hikiumetin acik kalmaya devam etmesi icin bir uzlagmaya
varmalari gerekiyor.

ABD-Cin ticaret muzakerelerine iliskin Beyaz Saray Danismani’ndan gelen
aciklamada, bir ticaret anlasmasinin yaklasiyor géziktiiga, olasi Trump—
Xi gorismesinin ¢ok yakinda yapilacagl soylendi.  Mduzakerelerin bu
hafta, Cin Bagbakan Yardimcisi Liu He, ABD Ticaret Temsilcisi Lighthizer ve
Maliye Bakani Mnuchin katihmi ile Cin’de devam etmesi bekleniyor. Bir
anlasmaya varilamaz ve slire uzatilmazsa tarifelerin 2 Mart'ta artmasi
sozkonusu. Tarife sorunu biylme Uzerinde olumsuz etkiye sahip. Bu
nedenle ekonominin gii¢c kaybettigi sirada Trump’in bu konuda daha da
sertlesme sansi ¢ok yok diye disiiniyoruz. Ozetle biyiimenin
yavaslamasina yol agmak Trump’in istedigi bir sey degil kanaatimizce.
Global piyasalarda ABD-Cin ticaret muzakereleri, kiresel blylime
endiseleri, Brexit konusu ve merkez bankalari politikalari takip edilen ana
konu basliklari olmaya devam ediyor. Kiresel risk istahi kirilgan. FED’in
guvercinliginin, Trump’in tarife gérismelerinde sonug alinmamig olsa da
gectigimiz glinlerde yumusak tonda konugsmasinin arka planinda biiyiime
endiseleri oldugunu distindyoruz. Makro verilerin seyri 6nemli. Bu
nedenle bir siredir, siyasilerin ve merkez bankalarinin yeni adimlar
atmalari gerekebilecegini ifade ediyoruz. Makro veriler, FED’in bundan
sonraki adimlarini verilere gore belirleyecek olmasi nedeniyle bugtinlerde
dikkat ¢ekiyor.

Dolar Endeksi glivercin FED’e ragmen glicli durmayi basariyor. Kiresel
dinamik Usd’ye biraz destek oluyor. Dolar Endeksi, FED karari 6ncesi 95,9
civarinda idi bu sabah 97 seviyesinin lizerinde islem goruyor.

Bugiin saat 16:00'da ingiltere Merkez Baskani (BoE) Bagkani Carney
Konugmasi takip edilecek.

Gbp/Usd: Brexit majér fiyatlama unsuru olmayi sirdiriiyor. Anlasmasiz
Brexit ihtimali minimize olsa da bitmis degil. Brexit gorusmeleri bir
anlagmaya isaret eder ise Gbp igin 1,35-1,38 kapisi aralanabilir. Aksi halde
ise 1,25 tekrar hedef haline gelebilir. Parite bu sabah 1,2865
seviyelerinde islem goriyor. 1,2920-65 direng ve 1,28 destek gorevi
Ustlenebilir.
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*_' 103,000 lizerinde yeniden gli¢ kazanan yiikselisin devamini bekliyoruz...

Gegtigimiz hafta yasanan ara realizasyon egiliminin adindan, yeni haftaya endeksin 103,000 ara direncini asarak
q gucll bir baslangigc yaptigini gézlemliyoruz.

Boylece ilk etapta 105,000 seviyesine yonelen piyasada, giin igerisinde bu noktanin 6nemli olacagini
| dislindyoruz. 105,000 (zerinde devam edecek yikselis egilimi ise piyasada 106,000 ve 107,500 seviyelerini
‘ hedeflemeyi strdirecektir.

| Din kisa vadeli teknik yapi igeriside dnemli bir seviye olarak aldigimiz 103,000 Uzerinde olusan ylkselis
egiliminin, su asamada devam edebilecegini disliniyoruz. Bu nedenle 103,000 direncinin asilmasiyla yeniden
alinmasini 6nerdigimiz yukselis yonudeki pozisyonlar igin yine ayni seviyeyi stop loss olarak belirliyoruz. Bu
nokta Gzerinde ise yon yukari olmay: strdirecek.
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Biiltende yer alan grafikler Bloomberg ve Matriks’ten alinmistir.
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Pariteler 11 $ubat 2019 2018 2017 2016 2015
Usd/TL 5,27 5,29 3,79 3,563 2,92
Déviz Sepeti/TL 5,58 5,68 4,17 3,62 3,04
Eur/Usd 1,128 1,146 1,201 1,053 1,086
Tahvil ve Bono 11 Subat 2019 2018 2017 2016 2015
TL 2 Yillik Gosterge Tahvil (%) 18,44 19,73 13,40 10,63 10,86
TL 10 Yillik Gosterge Tahvil (%) 14,73 16,48 11,74 11,42 10,74
Tiirkiye CDS (baz puan) 310 362 168 273 269
ABD 10 Yillik Tahvil (%) 2,68 2,68 2,41 2,45 2,27
Hisse Senetleri 11 $ubat 2019 2018 2017 2016 2015
BiST - 100 Endeksi 104.395 91.270 115.333 78.139 71.726
BIST 100 Fiyat Kazang Carpani 7,74 7,0 11,0 9,5 12,6
MSCI Tirkiye Hisse Senedi Endeksi 1.417.474 1.241.473 1.569.781 1.094.427 1.012.983
MSCI Gelismekte Olan Piyasalar Endeksi 1.048 962 1.154 845 794
Dow Jones Endeksi 25.390 26.903 24.719 19.765 17.425
S&P Endeksi 2.732 2.507 2.674 2.239 2.044
Emtia 11 Subat 2019 2018 2017 2016 2015
Altin (TL) 219,41 218,13 158,83 131,27 99,56
Altin (Usd) 1.309 1.282 1.303 1.150 1.061
Degigim
Pariteler (%) 2019 Dénemsel 2018 2017 2016 2015
Usd/TL -0,4 39,8 72 20,9 25,0
Déviz Sepeti/TL -1,7 36,3 15,2 18,8 18,0
Eur/Usd -1,6 -4,6 14,1 -3,0 -10,3
Tahvll ve Bono (baz puan) 2019 Donemsel 2018 2017 2016 2015
TL Gosterge Bono -129 633 277 -23 284
TL 10 Yillik Tahvil -175 474 32 68 278
Tiirkiye CDS (baz puan) -52 194 -105 4 73
ABD 10 Yillik Tahvil 0 27 -4 18 10
Hisse Senetleri (%) 2019 Donemsel 2018 2017 2016 2015
BIST - 100 Endeksi 14,4 -20,9 47,6 8,9 -16,3
BIST 100 Fiyat Kazang Carpani 10,7 -36,3 16,1 -25,1 -9,0
MSCI Tirkiye Hisse Senedi Endeksi 14,2 -20,9 47,3 8,0 -15,8
MSCI Gelismekte Olan Piyasalar Endeksi 9,0 -16,6 37,0 6,4 -16,8
Dow Jones Endeksi -5,6 8,8 25,1 13,4 -2,2
S&P Endeksi 9,0 -6,3 19,4 9,5 -0,7
Emtla (%) 2019 Dénemsel 2018 2017 2016 2015
Altin (TL) 0,6 37,3 21,1 319 12,0
Altin (Usd) 2,1 -1,6 13,6 8,4 -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 karsiliginda 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 hazirlanmig olup, yatirimcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri beklenmekte
olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amagh kullanimi sonucu olusabilecek
zararlardan dolayl 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
danigmanlhigi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri,

mevduat kabul etmeyen bankalar ile mUsteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sozlesmesi gergevesinde P )
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goériuslerine PRIVATE
dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorusler musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine BANKIN G
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize _\@W

uygun sonuglar dogurmayabilir. / Bu raporun tiimu veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.S.nin yazili izni olmadan

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



