YATIRIMIN HAFTALIK ROTASI

Global Piyasalar: Gegtigimiz hafta da ticaret politikalari
ana gundem maddesi oldu. Trump yonetiminin attigi
adimlar/yapilan acgiklamalar hafta boyunca volatilite
yaratti. Riskli varliklar haftayr deger kayiplari
tamamladilar. Zira risk istahi azalma egiliminde.
Piyasalar yon bulma konusunda sorun yasiyor. GUmrik
vergilerinde atilan adimlarla konuya daha genis alandan
yorumlar geliyor. is adamlar, merkez bankasi yetkilileri,
Trump’in - digindaki  siyasi  liderler ilk  sirada

sayilabilecekler. ilk etki para-mali piyasalarda olsa da

mevcut durumun devami halinde reel ekonomide de =
etkilerin ortaya ¢gikmasi buyuk olasilik. 2008 krizi sonrasi

yaklagsik son 10 yilllk donemde merkez bankasinin
katkilari ile toparlanma evresinde olan global ekonominin kriz glinlerindeki dinamige dénmesi zor

olamayabilir. Trump’in manevralarinin son kertede nasil bir seyir izleyecegi ve ne gibi sonuglar
yaratacagi mechul olmakla birlikte gerek ABD gerekse dinya acgisindan pozitif bir algi
yaratmiyor. Birkag ay oOnce ifade ettigimiz ‘ABD(dlinya) ekonomisi toparlanirken Trump
yaptiklari/yapmadiklari ile katalizér gorevi Ustlenebilir s6zini not etmek isteriz. Yeni haftada

ABD istihdam veri seti disinda 6nemli bir veri akisi bulunmuyor.

o Tirkiye: Lokal taraf segim surecinin ve siyasi belirsizligin geride birakilmasi ile pozitif bir seyir
izliyor. Bu fiyatlama davranigi bir yandan da kresel tarafi takip ediyor ve etkisi altinda kaliyor.
Esas olarak ise yeni ekonomi ydnetiminde yer alacak isimleri ve olusturulacak yeni maliye

politikalarini 6nemsiyor/bekliyor. Piyasa algisini olumlu etkileyecek isim ve politika lokal
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varliklarda orta vadeli pozitif seyri beraberinde getirebilir. Yurt icinde Sali giinii TUFE verisi
aciklanacak( Bloomberg beklentisi 1,30%).

e Tahvil ve Bono: Bono piyasasinda yukari yondeki baskiyi Ankara dengeleyebilir, seyri terse

cevirebilir. Secim dncesi MB’nin attigi adimlar Gzerinden bono fiyatlamasi yapilirken segim sonrasi
gOzler maliye politikalarinda. Enflasyondaki yuikselis, bltce dengesinde-cari agikta bozulma, kur
baskisi tahvil faizlerinde yukari yonli baskiya yol agiyor. Kiresel tarafta da sabit getirilerde faiz
hadleri yukselis egiliminde oldugunu hatirlatalim. Gergi gimrik vergileri sorunu nedeniyle ylkselis
yerini son ginlerde yatay seyre birakmis durumda. TUFEnin Temmuz ayinda tepe yapmasi ve
ardindan sinirh bir distise gegmesi bekleniyor. Ancak bu kiresel tahvil faizlerinin tekrar artmaya
baslamasi halinde kolay olmayabilir. Bu nedenle mali politikalarin devreye girmesi olumlu katki

saglayabilir.

e Eurobond: Olumlu bir seyir icin maliye politikalarinin devreye girmesine ve alginin

degismesine ihtiyac oldugunu diisiinmeyi siirdiiriiyoruz. Subat ayindan bu yana ABD 10 yillik

tahvil faizi 2,90% orta nokta olmak Uzere 2,65 ile 3,05 arasinda iglem gortyor. Ayni dénemde
Turkiye eurobondlari ise belirgin faiz artiglari yasarken birim fiyatlarda belirgin deger kayiplari s6z
konusu. Son iki haftadir ise sinirh bir tepki ¢abasi gergeklesiyor. Dolayisi ile Turkiye'nin kendi
hikayesini yaratmasina ihtiya¢ oldugunu degerlendiriyoruz. Bu kapsamda yeni ekonomi yonetimine
ve politikalarina 6énemli rol distigu kanaatindeyiz. CDS 300 seviyesinde bulunuyor. Bir sonrasi
destek bolgesi 320-325 civaril.

e Usd/TL & Eur/TL: Ankara kaynakli haber akisi hafta boyunca giindem kalabilir ve TL’ye yon

verebilir. Secim 6ncesi haftada baslayan ve sec¢im sonrasi haftada da devam eden pozitif seyirle
Sepet/TL 3% civarinda deger kazanmis durumda. Ayni donemde Dolar Endeksi yatay bir seyir
izledi. Endeks 95 seviyesinin Uzerinde kalicilik saglayamadi. TL, Usd karsisinda 4%, Eur karsisinda
3% civarinda kazanim elde etti. Yeni haftada TL acgisindan kiresel taraf 6nemli olsa da asil lokal
haber akigi fiyatlamayi etkileyecek diye dislnuyoruz. Detaylar tst bolimde yer verdik. Ozetle

maliye politikalarinda olasi adimlar daha anlamli katki saglayabilir.

oAy
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e Eur/Usd: Ticaret politikasinda tansiyon artar Eur lehine seyir miimkiin olabilir. Parite

grafigi bu yilin basindan bu yana Usd lehine bir seyir oldugunu ortaya koyuyor. Zira haber
akisi Usd lehine bir dinamik yaratmis durumda. Ancak son bir aydir Eur, Gzerindeki baskiyi
dengeleme cabasi ortaya koyuyor. Bunun arka planinda ise Trump”n politikalarinin Usd
Uzerinde yarattigi baski yer aliyor fikrindeyiz. Yeni hafta da fiyatlamanin ana parametresi
gumridk konusu olabilir. Tansiyonun artmasi Usd’yi baskilayabilir. Aksi halde ise Usd
degerlenebilir. Zaten ekonomileri baz aldigimizda ABD ekonomisi daha iyi verilere sahip.
Ozetle fiyatlamanin ana unsuru siyasi, dolayisiyla bu konuda bir kestirimde bulunmak efektif

olmayabilir. Son s6z olarak genel gériinim Usd lehine diyelim.

e Gbp/Usd: Gumriik vergisi konusu fiyatlamada esas unsur. Yonii tayin edecek. Temel

acidan_ise Usd daha avantajli. Eur hakkindaki sozlerimiz Gbp icin de gecgerli. Gbp

agisindan bir de Brexit surecini dikkate almak gerekiyor. Bu nedenle Eurnun son bir ayda
ortaya koydugu gucu Gbp ortaya koyamiyor. Makro verilerin dengesini g6z onilne
aldigimizda ibre Usd’den yana. Siyasi tarafta ise ABD yonetiminin adimlari Usdyi etkilemeyi
surdiriyor. GUmrik vergisi konusunda tansiyonun artmasi Usd’yi baskilayacak diger faktor

olabilir.

e Hisse Senetleri: Lokal haber akisi fiyatlamada ana etken. 100 bin seviyesinin lizerine

cikilmali, aksi_halde yon yeniden asagiya donebilir. Secim 6ncesi Borsa tepki vermeye

basladi ve bunu seg¢im sonrasi hafta da volatil bir sekilde surdirdl. Bultenin Turkiye
kisminda yazdigimiz ifadelerimize istinaden yeni haftada Ankara odakh bir fiyatlama
olacagini dustnUyoruz. Lokal varliklara olan istahin artmasi halinde yeniden 100 bin
seviyesinin Uzerine ¢ikmak mumkin olabilir. Bunun igin algiyi pozitife gevirmek gerekiyor.
Aksi halde ise son gunlerdeki kazanclar geri verilebilir. Yeniden 90 bin destedine dogru

cekilme gorilebilir.

e Altin: 1.300 Usd’nin_altinda goériiniim_zayif siiriiyor. Genel olarak piyasa dinamigi altin

acisindan olumlu bir seyir saglamiyor. Diger yandan guvenli liman talebinin arttigi glnlerde
de Altin talep gérmedi. Piyasa JPY ve ABD 10 yillik tahvilini tercih etti. Diger yandan
enflasyon baskisi da bulunmuyor. Bu nedenle mevcut sartlar altinda Altin lehine
soylenebilecek unsur asiri disls bdlgesine yaklasiimis olmasi. Teknik olarak bir tepki

olabilir. Ancak bunun 6tesinde -mevcut veri seti ile- bir ytikselis kolay géztkmuyor.
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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 lGzere saklanamaz."
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