YATIRIMIN HAFTALIK ROTASI

e Korumaci maliye politikalari ABD-Cin’in

aciklamalari ve adimlari ile strayor. Gumruik vergilerinin

karsilikh

karsihkli  artirlmasinin  ticari  faaliyetleri olumsuz
etkileyecegdi kanaatimizle acik. Bu nedenle agiklamalarin
anons etkisinin yarattiyi endiseler -su asamada- 6ne
cikarken, tarife artirma kararlarinin fiiliyata gegmelerine
bir sire olmasi simdilik teselli kaynadi. Bu nedenle
kiresel piyasalar bir yandan da ‘anlasma sadglanabilir

beklentisini de bir nebze olsun koruyor. 2008 krizinden

bu yana bazi blyuk merkez bankalarinin aksiyonlari ile
belli noktalara tasinan kiresel ekonominin korumacilik
kaynakli endiselerden olumsuz etkilenmesinin zor
olmayacagini belirtelim. Dolayisi ile konu 6nem arz
etmeyi surdurlyor. Sure¢ kadar surecin yonetilmesi de ayri dederde. Maliye politikalarindaki
glncel dinamigin ilk etkileri para piyasalarinda goériltiyor. Risk istahi azalirken, givenli liman
talebi artiyor. Bundan sonrasi igin ise gorisimiizi koruyoruz. Séyle ifade edelim: Onimizdeki
gunlerde gumrik vergileri konusunun geride birakilmasi halinde ekonominin 6n plana ¢ikmasi
s6z konusu olabilir. Bu halde risk istahinin tekrar artabilecedi aksi halde dalgal seyrin surecegi
kanaatindeyiz. Daha 6nce de ifade ettigimiz Uzere Trump’in katalizér konumunda oldugunu

dustinmeyi surduruyoruz.

e Lokal tarafta ekonomi ve bolgesel konular (Suriye, Rusya vb.) ajandada 6n siradaki yerlerini

koruyorlar. Ekonomi tarafinda 2017 blyUmesinin yan etkileri olan enflasyon ve cari aciktaki
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yukselis TL ve TL varliklari baski altina aliyor. Bélgesel konular ise jeopolitik riskleri ylksek

tutuyor. Yerel varliklarda olumlu bir seyrin olusmasi i¢in lehte bir nedene/hikayeye olan ihtiyacimiz
varligini surdurtyor. PPK’ya iligkin gérisimizi de koruyoruz. Piyasada TCMB’nin faiz artisina
gidebilecegi yoninde spekilasyonlar var. TL’'nin bu seviyelerden c¢ok ylkselmesi ve TL
caprazlarinda volatilitenin belirgin artis kaydetmesi halinde belki konusulabilir. Ancak yine de faiz
artisina yakin olmadigimizi diasinmekteyiz. Zira MB’nin ilk etapta baska araclarla aksiyon

alacagini degerlendiriyoruz. Rusya piyasalarindaki satis baskisi GOU varliklarini negatif etkiliyor.

o 10 yilhk gosterge tahvil tarihi zirvelerine yakin bulunuyor. Bu psikolojik/teknik agidan destek
saglarken, diger yandan mevcut fiyatlama davranisinda asagi yon gi¢ kaybediyor. Enflasyon
yillik bazda cift hanelerde biraz daha kalicilik saglamisa benziyor. Hem kiiresel hem de lokal
dinamikle asagi yonun sinirli oldugunu distnUyoruz. Asagi yonde belirgin bir hareket icin lehte

yeni haber akisina ihtiyag oldugu fikrindeyiz.

e Eurobondlarda mevcut seviyeler orta vade igin cazip. Ancak sinirli satig baskisini dengeleyecek
unsur henltz bulunmuyor. Maliye politikalarinda atilan yeni adimlar guvenli liman talebini 6ne
cikariyor. Bu talepler mizakere yapilabilir seklindeki algi ile azaliyor. Risk istahindaki azalma-
artma ise kiresel tahvil faizlerinde dalgalanmaya yol agiyor. Tiirkiye eurobondlari da bir yandan
dalgalanmaya eslik ederken bir yandan da lokal tarafin gindemini fiyathyor. Turkiye eurobondlari
yatay/sinirli saticili seyrini sirdiriyor. Eurobondlarin talep goérmesi icin -6zellikle lokal tarafla
ilintili olmak Uzere- lehte haber akisina ihtiya¢ oldugu fikrimizi koruyoruz. Mart ayi sonunda 204
seviyesine erisen ve ardindan 193 civarina gevseyen Tirkiye 5 yilik CDS 206 seviyesine
yukselmis durumda. 210 ve 220 hedef/direng noktalari olarak 6ne ¢ikiyor. Faizlerde ylUkselis

ihtimalinin bir adim dnde oldugunu séylemek mumkun.

e Mevcut dinamik TL aleyhine sonug Uretmeye devam ediyor. Sepet/TL 4,54 ile zirve yenileyerek
haftaya baslyor. Mevcut sartlar Ust tarafa seyri daha olasi kiliyor. Lokal taraf esas faktér olma
ozelligini koruyor. Olumlu haber akisi ile Sepet/TL'de 4,50-4,45 bdlgesine bir gevseme olabilir.
Diger hallerde ise TL baski altinda kalmayi sudrdarebilir. Mevcut dinamik sinirlh kayiplar
beraberinde getiriyor. Usd/TL ve Eur/TL’de olumlu seyirde sirasiyla 4,05-4,00, 4,95-5,00 bdlgeleri;
aksi halde ise sirasiyla 4,10-15 ve 5,05-5,10 seviyelerine atak olabilir. Usd/TL'de 4,00(asild1),
Eur/TL'de 5,00(test ediliyor) seviyelerinin esik/psikolojik seviye olarak 6ne ¢iktigini belirtelim.
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e Eur/Usd paritesinde Eur yukari igtahini koruyor. Ancak momentum zayif. Parite Subat ayi
basindan bu yana sikisik seyrini koruyor. Gegctigimiz hafta —6nceki haftanin aksine- Eur zayif kaldi.
Son iki gindur ise Eur kayiplarini geri aliyor. 1,2350 seviyesinin Uzerine ¢ikilmasi Eur lehine seyre
biraz daha gli¢ kazanabilir. Trump’in aksiyonlarinin ve Cuma gunu aciklanan istihdam veri setinin
gucli gelmesinin Eur'ya katki yaptigini belirtelim. Paritenin 1,2250-1,2375 bandinin st bolimine
erismeye yonelik ¢abayi surdurecegini tahmin ediyoruz. Ancak ivme diguk. Dolar Endeksi 90,50-
88,50 bolgesindeki yatay seyrini strdurtiyor. Yukarida ifade ettigimiz tizere ABD siyasi gelismeleri

Usd agisindan negatif sonuglar Gretmeye aday gozikuyor.

e Gbp de Usd karsisinda deger kazanma ¢abasi iginde olmayi surdirtyor. Gegtigimiz hafta 90,50
seviyesine ylkselis ¢cabasinda olan Dolar Endeksi bu seviyeyi agsamayinca yoninu (istihdam veri
seti sonrasi) asagiya cevirdi. Paritenin Gbp lehine seyre donmesi de bdylece mumkin hale geldi.
1,41 mevcut ivmenin korunarak 1,4220 civarina yukselis agisindan; 1,40 ise biraz daha genis
resimde ylkselis olasiliginin gegerli kalmasi agisindan énemli. Paritenin 1,40-1,4220 bandinin Ust
bolimune erismeye yonelik cabayi surdurecedini tahmin ediyoruz. Ancak ivme dusuk. 1,4220 ise
haftanin direng seviyesi; bu seviyenin Uzerine ¢ikilmasi halinde yikselis hareketi biraz daha glg
kazanabilir. Bu halde 1,45'li seviyeler hedef haline gelebilir. Yukarida ifade ettigimiz Gzere ABD

siyasi gelismeleri Usd acisindan negatif sonuclar Gretmeye aday goézikuyor.

e Hisse Senetlerinde satis baskisi sirlyor. Kisa vadede 113.500 desteginin (zerinde kalinmasi
yikselis iddiasinin devamini saglar. Ancak momentum azalyor. Ust bélimde ifade ettigimiz
dinamikten 6tlirl endeks satis baskisi ile karsilasiyor. Lokal taraf kiiresel taraftan negatif ayrisiyor.
Hem kendi ajandamiz hem de Rusya borsasindaki satis baskisi ile bu haftaya baslangi¢ yapildi.
Yikselisten s6z edebilmemiz igin ise 117.500 direncinin Ustiine c¢ikilmasi gerekiyor. 113.500
seviyesi ilk destek konumunda. 113.500 seviyesinin altina sarkilmasi halinde ise 112.500 ve

110.000 haftanin destekleri konumunda.

e Altin kiresel ticarete dair endiselere paralel seyir izliyor. Altin agisindan fiyatlamay: etkileyen
gerekgeler son haftalarda ayni, siyasi alandan gelen haber akisi destekleyici rol Ustleniyor. Gimrik
duvarlari insa etme konusu kuresel ticari dengelerle ilgili endiselere yol agiyor. Bu endigelerin artip-
azalmasi bugunlerde Altina yon veren dinamik konumunda. Endiseler artinca guvenli liman talebi
de artiyor, bu kararlara yenilerinin eklenmesi ile 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. Enflasyon baskisinin
gorilmemesi, merkez bankalarinin pro-aktif tutum icinde olmalari nedeniyle parasal taraf lehte

sonug Uretmiyor.
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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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