YATIRIMIN HAFTALIK ROTASI

Global

Ekonomiye dair haber akigi goélgede kalmayi strdariyor.

Piyasalar siyasi konular odakli seyrediyor.
Son birkag haftadir giimrik vergilerinin artirimasina dair
karsilikli agiklama ve adimlari fiyatlarken gectigimiz hafta
Suriye konusu 0On siralara yerlesti. Konunun askeri alana
evrilmesi ile glvenli liman talebi 6nemli bir artis kaydetti.
Rusya ve iran’la beraber Tirkiye de siiregte negatif
ayrisma gosterdi. Hafta sonu beklenen askeri adimlar

atildi. Ertesinde ABD’den saldirinin devam

etmeyecegine dair aciklamalarin gelmesi tansiyonu
dustrlicu etki yapti. Bugun itibari ile Suriye konusuna
‘masada ¢0zUm’ saglanacak gibi duruyor. Diger yandan
gumrik vergileri konusuna tekrar odaklanmak so6z
konusu olabilir. Zira o konuda da bir ¢6zime ulasiimis degil. Glindemin son maddesi ise kiiresel
blylime. Siyasi belirsizlikler ekonomilerdeki toparlanmayi-dis etken olarak- kirilgan hale getirme
riskini artirabilir. Daha 6nce de ifade ettigimiz Gzere Trump’in katalizdr konumunda oldugunu

dustinmeyi surdirtyoruz. Makro veriler beklentiler dahilinde gelmeyi strdlrtyor.

e Suriye’'ye cografi yakinhgin getirdigi satis baskisi Suriye’ye dair tansiyonun dismesi ile nispeten
etkisini yitirdi diyebiliriz. Ancak Suriye konusu tek risk unsur degildi. O yuzden TL varlklarda
anlamli bir rahathik mimkin olamayabilir. Riskleri sdyle siralayabilirizz Ekonomi tarafinda 2017
blyUumesinin yan etkileri olan enflasyon ve cari agiktaki ylkselis TL ve TL varliklari baski altina
aliyor. Yerel varliklarda olumlu bir seyrin olusmasi igin lehte bir nedene/hikayeye olan ihtiyacimiz

varligini sardurdyor.
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Ajandada 2 baslik yer aliyor. ilki 40 milyar TL biyiikligiinde olacag: ifade edilen destek paketi.

ikincisi ise PPK toplantisi. Maliye bakaninin ifadelerine goére paket bu hafta aciklanabilir. PPK’ya
iliskin gérisumuzli de koruyoruz. Piyasada 50-75 baz puan faiz artisina gidebilecegi yoninde
spekulasyon var. TL'nin bu seviyelerden ¢ok yikselmesi ve TL ¢aprazlarinda volatilitenin belirgin
artis kaydetmesi faiz artisinin hem yapilmasina hem de oranina belirleyici etki yapabilir. Mevcut
seviyelerin korunmasi halinde ise faiz artigsina yakin olmadigimizi disinmekteyiz. Zira MB’nin ilk

etapta bagka araclarla aksiyon alacagini degerlendiriyoruz.

e 10 yillik tahvil tarihi zirvelerine yakin seyrini koruyor. Mevcut fiyatlama davranisinda asagi yon
glc kaybediyor. Hazine'nin gectigimiz hafta diuzenledigi 10 yilik tahvil ihalesi 13,215 ile
sonugclandi. 13,20% 10 yillik gésterge acgisindan kritik bir destek niteliginde bir seviye. Dolayisi ile
mevcut seviyeler énemli. Suriye konusunda tansiyonun didsmesi arti hanesine yazildi. Ancak
enflasyon, TUFE, cari acik hala negatif unsurlar olarak gecerliliklerini koruyorlar. Asagi yén bu
kapsamda sinirlaniyor diyebiliriz. Asagi yonde belirgin bir hareket icin lehte yeni haber akisina

ihtiyag oldugu fikrindeyiz.

e FEurobondlarda sinirli satis baskisini dengeleyecek unsur ihtiyaci sirtyor. Gegtigimiz hafta
guvenli liman talebinin artigi ile ABD faizleri slrerken Turkiye eurobondlari sinirli negatif seyir
izledi. Yeni haftaya ise risk istahinin arttigi dolayisi ile sabit kiymetlerde faizlerin yUkseldigi bir
dinamik ile basliyoruz. Risk istahindaki azalma-artma ise kiresel tahvil faizlerinde dalgalanmaya
yol agiyor. Turkiye eurobondlari yine baski altinda kaliyorlar. Zira Turkiye eurobondlari bir yandan
dalgalanmaya eslik ederken bir yandan da lokal tarafin gindemini fiyathyor. Yatay/sinirli saticili
seyir gegerliligini koruyor. Eurobondlarin talep gérmesi icin -6zellikle lokal tarafla ilintili olmak
Uzere- lehte haber akisina ihtiya¢ oldugu fikrimizi koruyoruz. Turkiye 5 yillik CDS gegtigimiz hafta
217 seviyesine yukseldi. Ardindan ise 203 seviyesine gevsedi. 200 seviyesinin altinda sarkilmasi
190 civarinda gevseme saglayabilir. Aksi halde ise yeni bir yukselisi igin glc topladigini sdylemek

mumkidn. 220 ve 230 hedef/direng noktalari.

e Usd/TL & Eur/TL haftaya sakin baslyor. Ancak riskler masada. PPK beklentileri TL'ye destek
olabilir. Masadaki risklerden biri azaldi, ancak diger riskler masada olmayi surdurtyor. Azalan risk
Suriye konusu. Masada olmayi sirdirenler ise lokal tarafta enflasyon, cari agik, volatil TL.
Gegtigimiz hafta 4,70 civarina yukselen Sepet/TL haftaya 4,60 civarinda baslyor. Lokal taraf esas
faktor olma 6zelligini korudugunu dusunmeyi surduriyoruz. Ekonomi tarafinda acgiklanmasi
beklenen destek paketi, 25 Nisan PPK toplantisi ajandadaki unsurlar. Siyasi tarafta ise Bagbakan
Yildirnm’in TCMB’nin geregini yapacagi yonundeki ifadeleri yinelerken; AB ilerleme raporunun
aciklanmasi bekleniyor. Olumlu haber akisi ile Sepet/TL’'de 4,50-4,55 bolgesine bir gevseme

olabilir. Diger hallerde ise TL baski altinda kalmayi strdirebilir.
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Mevcut dinamik yatay/sinirli yukari daha olasi kiliyor Usd/TL ve Eur/TL’de olumlu seyirde sirasiyla
4,05-4,10, 5,05-5,10 bolgeleri; aksi halde ise sirasiyla 4,15-25 ve 5,15-5,25 seviyelerine atak

olabilir.

e Eur yukari istahini koruyor. Ancak momentum zayif. Parite 1,24 direncini test etmeyi surdurGyor.
Dinamigi soyle ifade edebiliriz. Kiresel tansiyon arttiginda yatirrmcilarda guvenli liman talebi
gucleniyor. Normal kosullarda Usd bu yonde talep gorir. Ancak K.Kore ve Suriye meselelerinde
ABD dogrudan taraf oldugu icin Usd talep gérmek bir yana baski altinda kaliyor. Risk istahi geri
gelmeye baglayinca bu kez Usd Uzerindeki baski biraz azaliyor. Dolayisi ile paritede son gunlerde
Eur lehine olan seyrin ana unsurunun bu oldugunu dastnlyoruz. Subat ayl basindan bu yana
sikisik seyir gegerliligini koruyor. 1,2350 seviyesinin tzerinde kalinmasi ile Eur lehine seyri biraz
daha olasi kiliyor. Paritenin 1,2215-1,24 bandinin Ust bélimine erismeye yonelik c¢abayi
surdurecedini tahmin ediyoruz. Ancak ivme dusuk. Dolar Endeksi 90,50-88,50 bolgesindeki bant

hareketini surdiriyor. Bandin alt sinirina dogru bir meyil var diyebiliriz.

e Gbp Usd karsisinda deder kazanma gabasi iginde olmayi surdtriyor. Eurnun aksine, Gbp Usd
karsisinda son glnlerde daha belirgin kazang elde ediyor. Ocak ayi sonundan gelen sikisma
araligi yukari yonde gecilmis durumda. 1,4220 Uzerinde kalinmasi yukselisin devamini sadlar. Bu
halde 1,45’li seviyeler hedef haline gelebilir. Ancak ivme dusik. Yukarida ifade ettigimiz Gzere ABD

siyasi gelismeleri Usd acisindan negatif sonuclar Gretmeye aday goézikuyor.

e Hisse Senetlerindeki tepki cabasinda ivme disuk. Yukarida ifade ettigimiz tGzere mevcut dinamik
lokal varliklari baskiliyor. 113.500 desteginin altina inildi. Suriye meselesinde tansiyonun dismesi
biraz lehte sonug yaratiyor. Ancak anlamli kayip telafisi igin yeni haber akisi gelmeli. Bu durumda
111.000 ve 113.500 direng olarak 6ne ¢ikiyor. Asagl yon s6z konusu olur ise 108.500 ve 105.000

destek gorevi Ustlenebilir.

e Suriye konusu sonrasi diger kuresel risklere odaklanma s6z konusu olabilir. Altin agisindan
fiyatlamayi etkileyen gerekgeler son haftalarda ayni, siyasi alandan gelen haber akisi destekleyici
rol Ustleniyor. Suriye konusunda tansiyonun artmasi ile 1.365 Usd seviyesi gorildi. Tansiyonun
dusmesi ile 1.345 Usd civarina gevseme oldu. Kuresel ¢apta siyasi riskler hala gegerli oldugu icin
asagi yon sinirli diye dustntyoruz. Diger bir faktdr ise Usd’nin gevsemesi. Suriye sorunu diplomasi
alanina kayar ise gumrik duvarlari ingsa etme konusu yeniden odak haline gelebilir. Dolayisi ile

Altina olan talep stirebilir.
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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 durist bir bakis agisiyla diizenlenmis
olup, alicisinin menfaatlerine ve/veya ihtiyaglarina uygunlugu gozetilmeksizin 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 dolayr Bankamiz higbir sorumluluk dstlenmemektedir.
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 misteri arasinda
imzalanacak yatirnm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel goruslerine
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 Gzere saklanamaz."
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