YATIRIMIN HAFTALIK ROTASI

Kiiresel piyasalarda finansal varliklarin fiyatlamasinda
gecerli olan dinamik, gegctigimiz haftaya goére fazla
degisim gostermis degil. Siyasi alanla ilgili konular
ekonomiye dair konulardan daha fazla etki yaratmayi
surdurayor. ABD’nin 50 milyar dolarlik gimruk vergilerini
artirma kararina Cin 3 milyar dolarlik bir karsi hamlede
bulundu. Mevcut durumda finansal piyasalarda volatilite
artarken, risk istahi dalgali bir seyir izliyor. Asagi yonun

az da olsa etkin oldugunu belirtelim. Dolayisiyla gumrik

duvari insa etme surecinde yeni adimlarin gelmesi
halinde risk istahinin olumsuz etkilenecegini sdylemek
gerekiyor. 2008 krizi sonrasi merkez bankalarinin para
politikalari ile belli bir noktaya tasidiklari ekonomiler,
maliye politikalari ile tekrar yara alabilir. Oniimiizdeki ginlerde gumriik vergileri konusunun
geride birakilmasi halinde ekonominin 6n plana g¢ikmasi s6z konusu olabilir. Bu halde risk
istahinin tekrar artabilecegi aksi halde dalgali seyrin siireceg@i kanaatindeyiz. Daha 6nce de ifade
ettigimiz Uzere Trump’in katalizér konumunda oldugunu duisinmeyi surdiriyoruz. Makro

verilerde ise ABD istihdam veri seti haftanin en dikkat geken datasi. Sapma, hareket getirebilir.

e Lokal tarafta Ust kisimda ifade ettigimiz Uzere, gectigimiz haftadan ¢ok farkh bir dinamik ile
haftaya baslamiyoruz. Bu durum lokal taraf icin de gecerli. Yarin acgiklanacak Mart ayr TUFE
verisi beklentiler dahilinde (0,81% Bloomberg) gelir ise enflasyon yillik bazda (10,00%) cift haneli

seviyede kalmayi surdlrecek. Beklentilerin biraz altinda gelmesi tek hane gorulebilir.
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TL ve TL varliklar agisindan biraz moral verici unsur olabilir. Aksi halde ise ¢ift hanenin rijitligi

artabilir. Orta vadede olumlu bir seyrin olusmasi icin lehte bir nedene/hikayeye olan ihtiyacimiz
varligini strddrtyor. Piyasada TCMB’nin faiz artisina gidebilecegi yoninde spekulasyonlar var.
TL’nin bu seviyelerden cok ylkselmesi ve TL ¢aprazlarinda volatilitenin belirgin artis kaydetmesi
halinde belki konusulabilir. Ancak yine de faiz artisinin yakin olmadigimizi disiinmekteyiz. Zira

MB’nin ilk etapta baska araclarla aksiyon alacagini degerlendiriyoruz.

e Tahvil ve Bonoda enflasyon beklenti alti gelir ise kisa vadeli bir rahatlama saglayabilir. Bugln
Mart ay1 TUFE verisi agiklanacak. Yillik bazda tek hanelerin gériilmesi kisa vadede bir rahatlama
saglayabilir. Aksi halde ise mevcut dinamigin siirecegini séyleyebiliriz. Ote yandan Hazine
Mdastesarligi 2C borglanma stratejisini agikladi. 22.10 milyar TL itfaya karsilik 24,30 milyar TL
yeniden borglanma hedefleniyor. Haziran ayi en yogun i¢ borg servisinin yapilacagi ay. Mevcut
sartlar altinda asagi yonun sinirli oldugunu dugunuyoruz. Asagi yonde belirgin bir hareket icin

lehte yeni haber akisina ihtiya¢ oldugu fikrindeyiz.

e Eurobondlarda mevcut seviyeler orta vade igin cazip. Mart ayi TUFE verisi kisa vadeli bir
rahatlama saglayabilir. Kiresel bono piyasasi acgisindan ABD tahvil faizleri Olgii olmayi
surdurdrken siyasi konular glvenli liman talebini éne c¢ikariyor. Bu nedenle ABD tahvil faizleri
onceki haftalara gore zayif bir seyir izliyor. GUmrik vergileri konusu daha da uzar ise zayif seyrin
suresini de uzatabilir. Bu gunlerde goélgede kalan ekonomi tarafinda ise makro veriler
toparlanmayi isaret ediyor. Turkiye eurobondlari sinirli baski altinda kalmayi sdrdartyor.
Eurobondlarin talep gérmesi igin - 6zellikle lokal tarafla ilintili olmak Uzere - lehte haber akisina
ihtiyag oldugu fikrimizi koruyoruz. Turkiye 5 yillik CDS 202 seviyesine ylkselmis durumda. 210 ve
220 hedef/direng noktalari olarak 6ne cikiyor. Faizlerde yikselis ihtimalinin bir adim 6nde

oldugunu séylemek mimkin. TUFE verisi diisus kaydederse kisa vadede moral verici olabilir.

e Usd/TL & Eur/TL son gunlerde rahatlayan TL, tek haneli enflasyon ile biraz daha degerlenebilir.
Aksi halde yeniden deger kaybi glindeme gelebilir. Sepet/TL 4,40 civarinda dengelenme cabasi
ile haftaya basliyor. Bugiin TUFE datasi agiklanacak ve Paskalya tatili sona ermis olacak. Bu
nedenle hareketlilik artabilir. Enflasyonun tek hanelere gevsemesi TL agisindan destekleyici olur
diye disunuyoruz. Aksi halde ise sinirh bir gli¢ kaybi olusabilir. Zaten mevcut sartlar Ust tarafa
seyri daha olasi kiliyor. Bu nedenle TUFE zayif gelse de asadi yon sinirli kalir fikrindeyiz. Lokal
taraf esas faktor olma 6zelligini koruyor. Olumlu haber akisi ile Sepet/TL'de 4,40-35 boélgesine bir
gevseme olabilir. Negatif haberde ise tekrar yikselis s6z konusu olur. Usd/TL ve Eur/TL'de
olumlu seyirde sirasiyla 3,90-95, 4,85-90 bolgeleri; aksi halde ise sirasiyla 4,00-05 ve 4,95-5,00
seviyelerine atak olabilir. Usd/TL’de 4,00, Eur/TL’de 5,00 seviyelerinin esik/psikolojik seviye

olarak 6ne ciktigini belirtelim.
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e Eur/Usd’da Eur yukari istahini koruyor. Ancak momentum zayif. Parite Subat ay1 basindan
bu yana sikisik seyrini koruyor. Gegtigimiz hafta yukari yonli deneme satis baskisi ile
karsilasti. 1,23 seviyesinin Uzerinde kalinmasi Eur'yu avantajli kiliyor. Trump’in aksiyonlari
ve FED’in dengeli/sinirli sahince pozisyonu ABD para birimini asagi yonde baskiliyor.
ECB’nin ise genisleyici para politikasindan sikilastirici politikasina gecis konusunda az da
olsa sinyal vermis olmasi paritenin diger yakasinda éne ¢ikiyor. Genel dinamigin Eur lehine
sonug¢ Urettigi fikrimizi koruyoruz. Dolar Endeksi 90,50-88,50 bdlgesindeki yatay seyrini
surdiridyor. Cuma gunu agiklanacak olan ABD istihdam verisinde sapma olur ise hareket

yaratabilir.

e Gbp/Usd’de Gbp Usd karsisinda deder kazanma cabasi iginde olmayi sirdiriyor. Onceki
hafta Gbp elde ettigi kazanimlarin bir kismini gegtigimiz hafta geri verdi. 1,40 seviyesinin
Uzerinde kalinmasinin Gbp lehine seyri avantajli kildigi fikrindeyiz. 1,4240 ise haftanin
direng seviyesi; bu seviyenin Uzerine ¢ikilmasi halinde ylUkselis hareketi biraz daha gug
kazanabilir. Bu halde 1,45'li seviyeler hedef haline gelebilir. Beklenti altt ABD istihdam verisi
bu yuUkselisi kolaylastirabilir. Yukarida ifade ettigimiz Gzere ABD siyasi gelismeleri Usd

acisindan negatif sonuglar tGretmeye aday goztkuyor.

e Hisse Senetleri 113.500 desteginin Uzerinde kalinmasi ylkselis iddiasinin devamini saglar.
Ancak momentum azaliyor. Genel yapi gegen hafta ile ayni dzellikler tasiyor. Ust bélimde
ifade ettigimiz dinamikten o6tiri endeksin gecen haftaki ylkselis ¢abasi satis baskisi ile
karsilasmis durumda. 113.500 seviyesi destek konumunda. YUkselisten s6z edebilmemiz
icin ise 117.500 direnicinin Ustlne ¢ikilmasi gerekiyor. 113.500 seviyesinin altinsa sarkilmasi
halinde ise 112.500 ve 110.000 haftanin destekleri konumunda.

e Altin klresel ticarete dair endiseler talep yaratiyor. Altin agisindan enflasyon baskisinin
gorilmemesi, merkez bankalarinin pro-aktif tutum iginde olmalari nedeniyle parasal taraf
lehte sonug¢ Uretmiyor. Siyasi alandan gelen haber akigi ise destekleyici rol Ustleniyor.
GuUmrik duvarlar insa etme konusu kiresel ticari dengelerle ilgili endiselere yol agiyor. Bu
endiselerin artip-azalmasi buglnlerde Altin’a yon veren dinamik konumunda. Endiseler
artinca guvenli liman talebi de artiyor. Kiiresel ekonomilerdeki toparlanmanin stirmesini de
olumsuz etkileyebilecek bu kararlar devam eder ise Altina olan talep surebilir. Diger bir faktor
ise Usd’nin yatay seyretmesi ve endiselerin artmasi ile tahvil faizlerini gevsemesi. Ote

yandan ekonomilerin hala enflasyon yaratmadan uzak olduklarini belirtelim.
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CEKINCE: Bu rapor, Yap! ve Kredi Bankasi A.S. Ozel Bankacilik ve Varlik Yénetimi'ne
bagl olan Varlik Yonetimi Satis ve Pazarlama Grubu (Varlik Yénetimi) tarafindan, Yapi
ve Kredi Bankasi A.S. Ozel Bankacilik Satis Grubu ile Yap! Kredi Bankasi A.S.
mdsterileri icin hazirlanmistir. Bu rapor tarafsiz ve durlst bir bakis acgisiyla diizenlenmis
olup, alicisinin menfaatlerine ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu gdzetilmeksizin ve
karsiliginda maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir
derlemedir. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Yonetimimiz tarafindan glvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu kaynaklarin dogruluklari ayrica
arastinlmamistir. Bu rapor igerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor
yatinmcilarin genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin bu
rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri beklenmekte olup; isbu raporla Banka
tarafindan herhangi bir garanti veriimemektedir. Bu raporun ticari amacl kullanimi
sonucu olugabilecek zararlardan dolayl Bankamiz higbir sorumluluk Gstlenmemektedir.
Bu rapor hig¢ bir sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satilmasi igin bir teklifi ile
aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar,
portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile muisteri arasinda
imzalanacak yatirnm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine
dayanmaktadir. Bu gorisler musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. / Bu raporun timua veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.$.'nin
yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz, Uguncu kigilere gosterilemez veya

ileride kullanilmak lGzere saklanamaz."
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